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3UHID]LRQH�GHOOD�3UHVLGHQWH�GHO�&RQVLJOLR�&RPXQDOH�0DULD�*UD]LD�*ULSSR

6RQR � FRQYLQWD � FKH � O¶XWLOLWj � GL � XQR � VWUXPHQWR � VL �PLVXUL � DQFKH � GDO � WDOHQWR � GHL � IUXLWRUL � GL
ULFRQRVFHUQH�OH�SRWHQ]LDOLWj��1RQ�ID�HFFH]LRQH�OD�5HOD]LRQH�FKH�FL�FRQVHJQDQR�RJJL�OD�JDUDQWH
0RQLFD � &ULVWLQD � *DOOR � H � L � VXRL � FROODERUDWRUL� � 4XL � WURYLDPR � XQ � UHVRFRQWR � SUHFLVR � GHOOH
FRQGL]LRQL�GL�YLWD�QHL�OXRJKL�GL�SULYD]LRQH�GHOOD�OLEHUWj�SHUVRQDOH��FRPSUHVL�TXHOOL�GRYH�VL�q
WUDWWHQXWL�QRQ�SHUFKp�FROSHYROL�GL�UHDWR��PD�SHUFKp�PLJUDQWL�LUUHJRODUL�LQ�,WDOLD��

&RPH�LQ�XQD�LPPDJLQH�DG�DOWD�GHILQL]LRQH��OD�PHVVD�D�IXRFR�q�QLWLGD��L�FRORUL�DXWHQWLFL��YLYL��OH
SUHVHQ]H�ULFRQRVFLELOL��L�GHWWDJOL�EHQ�YLVLELOL��PD�VHQ]D�WRJOLHUH�QXOOD�DOOD�YLVLRQH�G¶LQVLHPH�
$QQR�GRSR�DQQR��GDO�������O¶8IILFLR�GHOOD�*DUDQWH�GHL�GLULWWL�GHOOH�SHUVRQH�SULYDWH�GHOOD�OLEHUWj
SHUVRQDOH�ULQQRYD�O¶LPSHJQR�GL�RIIULUH�DO�&RQVLJOLR�FRPXQDOH�GL�7RULQR�XQR�VSDFFDWR�DXWHQWLFR
GHOOD�VLWXD]LRQH�QHOOH�FDUFHUL�FLWWDGLQH�H�QHO�&HQWUR�GL�SHUPDQHQ]D�SHU�LO�ULPSDWULR��RJJHWWR�QHO
WHPSR�GL�WUDVIRUPD]LRQL�FKH�QRQ�KDQQR�PDL�UHDOL]]DWR�DSSLHQR�OH�SUHYLVLRQL�GL�OHJJH��4XHVWR
UDFFRQWR�VFKLHWWR��FKH�GL�YROWD�LQ�YROWD�VL�DJJLRUQD�H�VL�DUULFFKLVFH��FRQWULEXLVFH�DG�DXPHQWDUH
OD�FRQVDSHYROH]]D�GL�DPPLQLVWUDWULFL�H�DPPLQLVWUDWRUL�SXEEOLFL�VX�TXHOOD�TXRWD�GL�FROOHWWLYLWj
SL��GLIILFLOH �GD � LQFOXGHUH� �XQD �PDUJLQDOLWj �VRFLDOH �GLIILFLOH �GD�JXDUGDUH �GLHWUR � LO �PXUR �GHO
JLXGL]LR��LPSRVVLELOH�GD�YHGHUH�GLHWUR�OH�PXUD�GL�GHWHQ]LRQH��/D�5HOD]LRQH�GHOOD�JDUDQWH�KD�LO
FRPSLWR � GL � DFFRPSDJQDUFL � ROWUH� � PD � FRPH � WUDVIRUPDUOD � GD � VWUXPHQWR � GL � FRQRVFHQ]D � D
VWUXPHQWR�GL�ODYRUR�q�IDWLFD��H�WDOHQWR��FKH�FRPSHWH�LQQDQ]LWXWWR�DOOD�&LWWj��(G�q�FRQ�TXHVWD
DPEL]LRQH � FKH � LO � &RQVLJOLR � FRPXQDOH� � D � SRFKL �PHVL � GDO � VXR � LQVHGLDPHQWR� � KD � VFHOWR � GL
FRQQRWDUH�OD�VXD�RUPDL�VWRULFD�FRPPLVVLRQH�/HJDOLWj��SRQHQGR�QHOO¶RJJHWWR�H�QHOOH�ILQDOLWj�GD
SHUVHJXLUH�L�GLULWWL �GHOOH�SHUVRQH�SULYDWH�GHOOD�OLEHUWj�SHUVRQDOH� �OD�JLXVWL]LD�GL�FRPXQLWj��LO
VRVWHJQR�H� OD �PHPRULD�GHOOH �YLWWLPH�GL � UHDWR� �6L � WUDWWD �GL �XQD�VFHOWD �QHWWD� � FKLDUD� �PLUDWD�
SUREDELOPHQWH�XQLFD�QHO�SDQRUDPD�GHOOH�DPPLQLVWUD]LRQL�FRPXQDOL�GHO�QRVWUR�3DHVH��6L�WUDWWD�
D�PLR�DYYLVR��GL�XQD�VFHOWD�QHFHVVDULD�H�QRQ�SL��SURFUDVWLQDELOH�QHOO¶RWWLFD�GL�DEEDWWHUH�L�PXUL�
PDWHULDOL�H�LPPDWHULDOL��PD�DQFKH�GL�PDVVLPL]]DUH�LO�ODYRUR�VYROWR�GDOO¶8IILFLR�GHOOD�JDUDQWH
DWWUDYHUVR � XQ � UHDOH � FRQGL]LRQDPHQWR � GHOOH � SROLWLFKH � FKH � LQWHUHVVHUDQQR � QHL � SURVVLPL � DQQL
GLYHUVL�VHJPHQWL�GHOOD�DPPLQLVWUD]LRQH�FLWWDGLQD��SROLWLFKH�LVSLUDWH�DL�SULQFLSL�FKH�VRQR�SURSUL
GL�XQR�6WDWR�GL�GLULWWR�
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3UHID]LRQH�GHOO¶$VVHVVRUD�*LRYDQQD�3HQWHQHUR
�

/D�UHOD]LRQH�GHOO¶8IILFLR�GHO�*DUDQWH�GHO�&RPXQH�GL�7RULQR�PHWWH�LQ�HYLGHQ]D�O¶DWWLYLWj�VYROWD
DOO¶LQWHUQR�GHOOD�VWUXWWXUD�FDUFHUDULD��FKH�YD�EHQ�ROWUH�OD�PHUD�SURPR]LRQH�GHOOH�RSSRUWXQLWj�GL
SDUWHFLSD]LRQH � DOOD �YLWD � FLYLOH � H �GL � IUXL]LRQH �GHL � VHUYL]L � FRPXQDOL � GL � GHWHQXWL � H �GHWHQXWH�
ULFRSUHQGR�XQ�GHOLFDWR�H�LQJHQWH�UXROR�GL�PHGLD]LRQH��GL�VRVWHJQR�DOOH�SROLWLFKH�GL�JLXVWL]LD
ULSDUDWLYD�H�GL�VXSSRUWR�D�XQ�VLVWHPD�FKH�ULOHYD�DO�VXR�LQWHUQR�DQFKH�GHEROH]]H��
4XHOOR�FKH�FRPH�$PPLQLVWUD]LRQH�q�QHFHVVDULR�DWWLYDUH�RUD�q�OD�FRVWUX]LRQH�GL�XQD�FXOWXUD�H�GL
XQD�VWUXWWXUD�FKH�PHWWD� OD�&LWWj�QHOOD�FRQGL]LRQH�GL �IRUQLUH�DLXWR�DOOD�PDFFKLQD�FDUFHUDULD�
IDYRUHQGR�OD�FRVWUX]LRQH�GL�XQ�SRQWH�µWUD�LO�GHQWUR�H�LO�IXRUL¶��6HFRQGR�OD�&RVWLWX]LRQH�LWDOLDQD�
VFRSR�GHOOD�GHWHQ]LRQH�LQ�FDUFHUH�q�OD�ULHGXFD]LRQH�GHO�FRQGDQQDWR��DO�GHWHQXWR�GHYRQR�HVVHUH
RIIHUWH�RSSRUWXQLWj�GL�UHLQVHULPHQWR�QHOOD�VRFLHWj�H��DOOR�VWHVVR�WHPSR��SHUFRUVL�FKH�SHUPHWWDQR
GL�UHVSRQVDELOL]]DUOR�H�VSLQJHUOR�D�XQ�FRPSRUWDPHQWR�VRFLDOPHQWH�FRUUHWWR��1HL�IDWWL��SHUz��FLz
QRQ�VHPSUH � DFFDGH� �SHU �TXHVWR � O¶D]LRQH �GHO �*DUDQWH � LQ �TXHVWL � DQQL � VL � q � IDWWD � VHPSUH �SL�
IRQGDPHQWDOH��$QFKH��H�VRSUDWWXWWR��DOOD�OXFH�GHL�GXH�DQQL�GL�HPHUJHQ]D�VDQLWDULD�D�VHJXLWR�GHL
TXDOL � VL � q � GRYXWR � ULIOHWWHUH � VXOO¶HUHGLWj � ODVFLDWD �GDOOD �SDQGHPLD� � LO � ULFRUVR � LPSHOOHQWH � DOOD
FRQFHVVLRQH�GHOOH�PLVXUH�DOWHUQDWLYH��DYYHQXWR�VRSUDWWXWWR�SHU�L�VRJJHWWL�SRVLWLYL�DO�&RYLG��KD
SRVWR�LQ�HYLGHQ]D�O¶DVVHQ]D�GL�XQ�GRPLFLOLR�SHU�PROWL�GL�FRORUR�FKH�VWDQQR�VFRQWDQGR�XQD�SHQD�
3L��LQ �JHQHUDOH� � O¶HPHUJHQ]D�VDQLWDULD �VL �q �DQGDWD�D �VRPPDUH�D�XQ�WHPD�JLj�SUH�HVLVWHQWH�
TXHOOR �GHO �VRYUDIIROODPHQWR� � �6DSSLDPR�EHQH �FRPH� LO � ODYRUR�FKH�VYROJH�XQ�*DUDQWH �GHOOH
SHUVRQH � SULYDWH � GHOOD � OLEHUWj � SHUVRQDOH � VL � IDFFLD � SL� � LPSHJQDWLYR � TXDQGR � OD � VLWXD]LRQH
DOO
LQWHUQR�GHJOL�LVWLWXWL�FDUFHUDUL�UDJJLXQJH�OLPLWL�QHOOD�FDSLHQ]D��,�QXPHUL�HOHYDWL�FRPSRUWDQR
LQHYLWDELOPHQWH�XQD�FRQWUD]LRQH�GHOOR�VSD]LR�D�GLVSRVL]LRQH�GHOO¶LQWHUD�FRPXQLWj�SHQLWHQ]LDULD�
XQD � ULGX]LRQH � GHO � WHPSR � FKH � JOL � RSHUDWRUL � SRVVRQR � GHGLFDUH � DOOH � SHUVRQH � GHWHQXWH� � XQD
IUDPPHQWD]LRQH�GHOOH�SURSRVWH�H�PDJJLRUL�GLIILFROWj�DOO
DFFHVVR�DOOH�FXUH�PHGLFKH�

,Q�TXHVWL�DQQL��JUD]LH�DO�ODYRUR�GHO�*DUDQWH��O¶RELHWWLYR�GL�FRQWLQXDUH�O¶DWWLYLWj�GL�WXWHOD�GHL
GLULWWL�IRQGDPHQWDOL�GHOOH�SHUVRQH�SULYDWH�GHOOD�OLEHUWj�SHUVRQDOH�q�VWDWR�SHUVHJXLWR�DWWUDYHUVR
SURJHWWXDOLWj��DFFRUGL��SURWRFROOL�G¶LQWHVD��FRQYHQ]LRQL�FRQ�UHDOWj�SUHVHQWL�VXO�WHUULWRULR��FKH
PLJOLRUDQR�O¶HVHFX]LRQH�SHQDOH�FRQ�O¶LQWHQWR�GL�IDYRULUH�O¶LQFOXVLRQH�H�LO�UHLQVHULPHQWR�VRFLDOH
GHOOH�SHUVRQH�GHWHQXWH��

,O�QRVWUR�ODYRUR�GHYH�JXDUGDUH�D�XQD�SLHQD�FRQGLYLVLRQH�GL�TXHVWL�VWUXPHQWL��PHVVL�LQ�FDPSR
GDL�VRJJHWWL �FRLQYROWL� �FKH�SHUPHWWDQR�GL � WURYDUH�VLQWHVL � LQ�XQ¶RUJDQL]]D]LRQH�FRQGLYLVD� �D
GLVSRVL]LRQH�GHO�VLVWHPD�FDUFHUDULR��6ROR�QHOOR�VFDPELR�UHFLSURFR�GL�HVSHULHQ]H�VL�SXz�WURYDUH
LO�SURJUHVVR�GHJOL�LQGLYLGXL�H�GHOOH�FRPXQLWj�
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35(0(66$

/D�SUHVHQWH�UHOD]LRQH�LOOXVWUD�O¶DWWLYLWj�VYROWD�GDOO¶8IILFLR�*DUDQWH�GHL �GLULWWL�SHU�OH�SHUVRQH
SULYDWH�GHOOD� OLEHUWj�SHUVRQDOH�GHOOD �FLWWj�GL �7RULQR�QHO �FRUVR�GHO �������QHOO¶HVHUFL]LR�GHOOH
IXQ]LRQL�H�GHL�FRPSLWL�ULSRUWDWL�QHOOD�GHOLEHUD�DSSURYDWD�GDO�&RQVLJOLR�&RPXQDOH�LQ�GDWD��
JLXJQR � ���� � �PHFF� � ���� � ���������� � HVHFXWLYD � GDO � �� � JLXJQR � ���� � H � �PRGLILFDWD � FRQ
GHOLEHUD]LRQL � GHO � &RQVLJOLR � &RPXQDOH � LQ � GDWD � �� �PDU]R � ���� � �PHFF� � ���� � ����������
HVHFXWLYD�GDO���DSULOH������H���JLXJQR�������PHFF������������������HVHFXWLYD�GDO����JLXJQR
�����

6RQR�VWDWD � ULQRPLQDWD � LQ �XQ�SHULRGR�FRPSOHVVR� �FDUDWWHUL]]DWR �GDOOD �SDQGHPLD� �FRQGL]LRQH
QHOOD�TXDOH�KR�RSHUDWR��LQVLHPH�DO�SHUVRQDOH�GHOO¶8IILFLR�GHO�*DUDQWH��FKH�VHSSXU�LQ�FDUHQ]D�GL
RUJDQLFR � VL � q � VSHVR � FRQ � FRVWDQ]D � H � FRPSHWHQ]D � QHOOD � JHVWLRQH � GHOOH � PDQVLRQL � FKH � JOL
FRPSHWRQR�H�QHOOD�UHDOL]]D]LRQH�GL�TXHVWD�UHOD]LRQH��OD�VHWWLPD�GD�TXDQGR�ULFRSUR�LO�UXROR�GL
*DUDQWH�GHL�GLULWWL�GHOOH�SHUVRQH�SULYDWH�GHOOD�OLEHUWj�SHUVRQDOH�GHO�&RPXQH�GL�7RULQR�

/D � UHOD]LRQH � DQQXDOH � QHOO¶DQQR � SUHVR � LQ � FRQVLGHUD]LRQH � KD � O¶RELHWWLYR � GL � FRQVHJQDUH
DOO¶DPPLQLVWUD]LRQH�HQWUDQWH�XQD�SDQRUDPLFD�GHOOH�FRQGL]LRQL�GHL�OXRJKL�GL�SULYD]LRQH�GHOOD
OLEHUWj�GHOOD�QRVWUD�&LWWj��O¶DQDOLVL�GHL�GDWL��OD�GHVFUL]LRQH�GL�WXWWH�OH�DWWLYLWj�VYROWH�QHOO¶DQQR�H
UDSSUHVHQWD � DQFKH � OR � VWUXPHQWR � HVVHQ]LDOH �SHU � UDIIRU]DUH � O¶RSSRUWXQLWj �GL � XQR � VFDPELR �GL
RSLQLRQL�FRVWDQWH�FRQ�LO �&RQVLJOLR�&RPXQDOH� � OD�*LXQWD� � LO �6LQGDFR� � OD�FRPXQLWj �HVWHUQD�H
TXHOOD�FKH�DELWD�L�OXRJKL�GHOOD�UHFOXVLRQH�

7RULQR�q�XQD�GL�TXHOOH�&LWWj�FRQ�XQD�FRQVROLGDWD�WUDGL]LRQH�LQ�DPELWR�GL�WXWHOD�GHL�GLULWWL�QHL
OXRJKL�GL�SULYD]LRQH�GHOOD�OLEHUWj��LQIDWWL�QHO������q�VWDWD�OD�VHFRQGD�&LWWj��GRSR�5RPD��DG
LVWLWXLUH�OD�ILJXUD�GHO�*DUDQWH��(¶�LQYHFH�DVVROXWD�QRYLWj�O¶DYHU�DWWULEXLWR�XQD�VSHFLILFD�GHOHJD�DO
VLVWHPD �FDUFHUDULR � DG �XQ �$VVHVVRUH � HG �DYHU �GDWR �QXRYR�YROWR �DOOD �&RPPLVVLRQH �/HJDOLWj�
DPSOLDQGRQH�OH�FRPSHWHQ]H�FKH��FRQ�OD�QXRYD�VWUXWWXUD��FRPSUHQGH�OD�SURPR]LRQH�GL�LQL]LDWLYH
SHU�OD�OHJDOLWj��L�GLULWWL�GHOOH�SHUVRQH�SULYDWH�GHOOD�OLEHUWj�SHUVRQDOH��OD�JLXVWL]LD�GL�FRPXQLWj��LO
VRVWHJQR�H�OD�PHPRULD�GHOOH�YLWWLPH�GL�UHDWR�

4XHVWH � DUWLFROD]LRQL � GHOO¶(QWH � FRPXQDOH � VLQ � GDL � SULPL �PHVL � GDO � ORUR � LQVHGLDPHQWR � KDQQR
JXDUGDWR � FRQ � DWWHQ]LRQH � ULQQRYDWD � DO � VLVWHPD � GHWHQWLYR � GHOOD � &LWWj� � VLD � SHQDOH � FKH
DPPLQLVWUDWLYR��DOOH�FRQGL]LRQL�VWUXWWXUDOL��RUJDQL]]DWLYH�H�PDWHULDOL�GHL�OXRJKL�GHVWLQDWL�DOOD
UHFOXVLRQH��LQGLYLGXDQGR�QHOOD�PDUJLQDOLWj�VRFLDOH�XQD�GHOOH�SULQFLSDOL�FDXVH�FKH�GHWHUPLQDQR
O¶DSHUWXUD��H�WURSSR�VSHVVR�OD�ULDSHUWXUD��GHOOH�SRUWH�GHO�FDUFHUH�H�GHO�&HQWUR�GL�3HUPDQHQ]D
SHU�LO�5LPSDWULR�
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'DO�FRQWHQXWR�GHOOD�UHOD]LRQH�HPHUJH�O¶XUJHQWH�QHFHVVLWj�GL�IDYRULUH�WXWWL�TXHJOL�LQWHUYHQWL�YROWL
D�FRVWUXLUH�LO�IXWXUR�GL�FKL�WRUQD�LQ�OLEHUWj��XQ�ULWRUQR�FKH�GHYH�HVVHUH�GLYHUVR��SRVLWLYR��FRQ�XQD
GLYHUVD�SURVSHWWLYD�HVLVWHQ]LDOH�IRQGDWD�VXOOD�GLJQLWj��&RQ�TXHVWD�YLVLRQH�QHOO¶DQQR�LQ�FRUVR�VL
GRYUDQQR�FRQFUHWL]]DUH�LPSRUWDQWL�RELHWWLYL�SHU�FRQWULEXLUH�DIILQFKp�OD�GHWHQ]LRQH�QRQ�VL�OLPLWL
D�IXQ]LRQH�GL �VHJUHJD]LRQH��PD�RSHUL �FRQFUHWDPHQWH�DO �UHFXSHUR�VRFLDOH� �FRLQYROJHQGR�SL�
UHDOWj�SRVVLELOL�D�TXHVWR�SURJHWWR�H�YHQJD�FRQFUHWL]]DWD�OD�UHDOL]]D]LRQH�GL�XQR�VSRUWHOOR�DWWLYR
DOO¶LQWHUQR�GHO�FDUFHUH�SHU�OH�SHUVRQH�GHWHQXWH�LQ�XVFLWD��XQ�OXRJR�QHFHVVDULR�YROWR�DG�RIIULUH
VWUXPHQWL�SHU�³SUHSDUDUVL´�DO�ULHQWUR�LQ�VRFLHWj�HG�HYLWDUH�OR�VPDUULPHQWR�H�LO�GLVRULHQWDPHQWR
FKH�VSHVVR�FDUDWWHUL]]DQR�OD�GLPLVVLRQH�H�LO�ULWRUQR�DO�PRQGR�OLEHUR�

&RQ�TXHVWD�PLD�VSHUDQ]D�DIILGR�D�WXWWL�YRL�OH�SDJLQH�FKH�VHJXRQR�FRQ�O¶DXJXULR�FKH�SDUHUL�
FRQVLGHUD]LRQL � H � SURSRVWH � GHO � *DUDQWH � SRVVDQR � UDSSUHVHQWDUH � VXJJHULPHQWL � YROWL � DG
LQWUDSUHQGHUH�LQL]LDWLYH�FRPXQL�H�LQWHJUDWH�D�IDYRUH�GHOOH�SHUVRQH�SULYH�GL� OLEHUWj�H�GL�XQD
VHPSUH�SL��SXQWXDOH�HVLJLELOLWj�GHL�ORUR�GLULWWL�

���������������������� ��
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/$�5(7(�'(,�*$5$17,�&2081$/,
'LIIHUHQ]H��DQDORJLH�H�DXWRQRPLD

/¶LVWLWX]LRQH�GHOOD�ILJXUD�GHL�*DUDQWL�GHL�GLULWWL�GHOOH�SHUVRQH�SULYDWH�GHOOD�OLEHUWj�SHUVRQDOH�D
OLYHOOR�FRPXQDOH��SURYLQFLDOH��UHJLRQDOH�H�QD]LRQDOH�UDSSUHVHQWD�XQD�GHOOH�QRYLWj�GHJOL�XOWLPL
DQQL�LQ�PDWHULD�SHQLWHQ]LDULD�H�LQ�SDUWLFRODUH�QHO�FDPSR�GHO�ULFRQRVFLPHQWR�GHL�GLULWWL�GHOOH
SHUVRQH�GHWHQXWH�HG�q�LO�ULVXOWDWR�GL�XQ�OXQJR�SURFHVVR�GL�HPHUVLRQH�GHO�FDUFHUH�GDOO¶LQYLVLELOLWj
H�GDO �VLOHQ]LR�FKH� OR �FLUFRQGDYDQR� � LQL]LDWR �VROR�QHJOL �XOWLPL�GHFHQQL �GHO �VHFROR� VFRUVR�H
DQFRUD�LQ�FRUVR�

,Q�,WDOLD��GRSR�XQD�SULPD�IDVH�GL�LVWLWX]LRQH�GHOOD�ILJXUD�GHL�GLIHQVRUL�FLYLFL�LQ�PROWH�FLWWj�QHJOL
DQQL � µ�� � H � µ��� � VROR � QHO � ����� � LQ � RFFDVLRQH � GHO � &LQTXDQWHVLPR � DQQLYHUVDULR � GHOOD
�'LFKLDUD]LRQH�XQLYHUVDOH�GHL�GLULWWL�XPDQL���YLHQH�SUHVHQWDWD�DL�GXH�UDPL�GHO�3DUODPHQWR�XQD
SURSRVWD�GL�OHJJH�SHU�O¶LQWURGX]LRQH�GHO�GLIHQVRUH�FLYLFR�GHOOH�SHUVRQH�SULYDWH�GHOOD�OLEHUWj
SHUVRQDOH��DIIRVVDWD�GDO�SDUHUH�QHJDWLYR�GHOOD�&RPPLVVLRQH�/DYRUR�QHO�������

1HO�������JUD]LH�DQFKH�DO�SURILFXR�H�LQFHVVDQWH�GLEDWWLWR�VXO�WHPD�SRUWDWR�DYDQWL�GDO�&RPLWDWR
(XURSHR � SHU � OD � 3UHYHQ]LRQH � GHOOD �7RUWXUD � H � GD �$QWLJRQH � �$VVRFLD]LRQH � SHU � L � GLULWWL � H � OH
JDUDQ]LH�QHO�VLVWHPD�SHQDOH���LQ�DWWHVD�GL�XQD�QRUPDWLYD�QD]LRQDOH�H�TXDVL�FRPH�DQWLFLSD]LRQH�
VSHULPHQWD]LRQH�GL �TXHVW¶XOWLPD�� LO �&RPXQH�GL �5RPD�LVWLWXLVFH�LO �SULPR�*DUDQWH�GHL �GLULWWL
GHOOH�SHUVRQH�SULYDWH�GHOOD�OLEHUWj�SHUVRQDOH���

1HJOL�DQQL�VXFFHVVLYL��DQFKH�LQ�VHJXLWR�DOO¶DSSURYD]LRQH�GD�SDUWH�GHO�&RQVLJOLR�G¶(XURSD��QHO
������GHOOH�³1XRYH�UHJROH�SHQLWHQ]LDULH�HXURSHH´�FKH�DUWLFRODQR�XOWHULRUPHQWH�OD�PDWHULD�GHOOD
VDOYDJXDUGLD�GHL�GLULWWL�GHOOH�SHUVRQH�SULYDWH�GHOOD�OLEHUWj�SHUVRQDOH�DWWUDYHUVR�OD�SUHVFUL]LRQH
GL �XQ¶DXWRULWj � LQGLSHQGHQWH �GL �FRQWUROOR� �PROWH �5HJLRQL �H �FLWWj � VHGH �GL � LVWLWXWL �SHQLWHQ]LDUL
LVWLWXLVFRQR�H�QRPLQDQR�XQ�*DUDQWH�SHU�L�GLULWWL�GHOOH�SHUVRQH�SULYDWH�GHOOD�OLEHUWj�SHUVRQDOH�
/D�VWRULD�GHL�PHFFDQLVPL�GL�JDUDQ]LD�GHL�GLULWWL�GHOOH�SHUVRQH�SULYDWH�GHOOD�OLEHUWj�SHUVRQDOH�LQ
,WDOLD�QDVFH�TXLQGL�GDL�WHUULWRUL��1DVFH�GDO�OLYHOOR�ORFDOH�H�VRFLDOH�SL��YLFLQR��GD�XQ�ODWR��DOOH
PXUD�GHOOH�JDOHUH��GDOO¶DOWUR�DOOH�LVWDQ]H�PDJJLRULWDULH�GHOO¶RSLQLRQH�SXEEOLFD�
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,O � �� � IHEEUDLR � GHO � ���� � FRQ � OD � OHJJH � Q� � �� � q � VWDWD � ULFRQRVFLXWD � DL �*DUDQWL � ³FRPXQTXH
GHQRPLQDWL´ � OD � IDFROWj � GL � YLVLWD � GHJOL � LVWLWXWL � SHQLWHQ]LDUL � VHQ]D � DXWRUL]]D]LRQH�
VXFFHVVLYDPHQWH � HVWHVD � DOOH � FDPHUH � GL � VLFXUH]]D � GHOOH� IRU]H � GL � SROL]LD � H � DL � &HQWUL � GL
SHUPDQHQ]D�SHU�LO�ULPSDWULR�GHJOL�VWUDQLHUL�SULYL�GL�UHJRODUH�WLWROR�GL�VRJJLRUQR��

/¶DUWLFROR���GHO�GHFUHWR�OHJJH����GLFHPEUH�������Q�������FRQYHUWLWR�FRQ�PRGLILFD]LRQL�GDOOD
OHJJH����IHEEUDLR�������Q�����LVWLWXLVFH�SRL�O¶DXWRULWj�GHO�*DUDQWH�1D]LRQDOH�GHL�GLULWWL�GHOOH
SHUVRQH�SULYDWH�GHOOD�OLEHUWj�SHUVRQDOH��1HO������YLHQH�DSSURYDWR��FRQ�GHFUHWR�GHO�0LQLVWUR
GHOOD�*LXVWL]LD����PDU]R�������Q������LO�UHJRODPHQWR�UHFDQWH�OD�VWUXWWXUD�H�OD�FRPSRVL]LRQH
GHOO
8IILFLR�FRQ�OD�GHILQL]LRQH�GHL�FRPSLWL�H�GHL�SRWHUL�GHO�*DUDQWH�QD]LRQDOH��SRL�DJJLRUQDWR�H
VRVWLWXLWR �FRQ�LO �'�3�&�0��Q� ����GHO ����DSULOH�������H� � LQILQH� �QHO ������YLHQH�QRPLQDWR�LO
&ROOHJLR�H�O¶RUJDQLVPR�GL�JDUDQ]LD�QD]LRQDOH�DYYLD�OD�VXD�DWWLYLWj��/¶DUWLFROR���FRPPD���'�/�
���������KD� LQGLYLGXDWR�FKLDUDPHQWH � LO �FRPSLWR�GHO �*DUDQWH�1D]LRQDOH�GL �³SURPXRYHUH �H
IDYRULUH�L�UDSSRUWL�GL�FROODERUD]LRQH�FRQ�L�JDUDQWL�WHUULWRULDOL´�

$OOD � OXFH � GL � TXDQWR � VRSUD �GHVFULWWR� � OH � ILJXUH � GL � JDUDQ]LD � WHUULWRULDOL � VRQR �SUHHVLVWHQWL � HG
LQL]LDQR�OD�ORUR�DWWLYLWj�SULPD�GHOO¶DXWRULWj�QD]LRQDOH�FKH�KD�LQL]LDWR�OD�VXD�DWWLYLWj�VROR�QHO
����� � /D � GHILQL]LRQH � GHL �*DUDQWL � WHUULWRULDOL � ULFRPSUHQGH �*DUDQWL � UHJLRQDOL� � SURYLQFLDOL � H
FRPXQDOL��FKH�RSHUDQR�VXO�VXROR�QD]LRQDOH�H�OH�FXL�IXQ]LRQL�VRQR�GHILQLWH��GL�YROWD�LQ�YROWD��GDL
GLYHUVL�DWWL�LVWLWXWLYL��UHJRODPHQWL�LVWLWXWLYL�DGRWWDWL�FRQ�OHJJL�UHJLRQDOL��FRQ�GHOLEHUD]LRQL�GHL
&RQVLJOL�SURYLQFLDOL�R�FRQ�GHOLEHUH�GHL�&RQVLJOL�FRPXQDOL���&RPH�DQWLFLSDWR��GL�VHJXLWR�FL�VL
FRQFHQWUHUj�HVFOXVLYDPHQWH�VXOOD�ILJXUD�GHO�*DUDQWH�FRPXQDOH�

,O�*DUDQWH�FRPXQDOH�SHU�OH�SHUVRQH�SULYDWH�GHOOD�OLEHUWj�SHUVRQDOH�q�XQD�DXWRULWj�GL�FRQWUROOR
GHOOD � OHJDOLWj � QHL � OXRJKL � GL � SULYD]LRQH � GHOOD � OLEHUWj � SHUVRQDOH� � GRWDWD � GL � DXWRQRPLD � HG
LQGLSHQGHQ]D��FXL�OD�SHUVRQD�GHWHQXWD�SXz�ULYROJHUVL�SHU�RWWHQHUH�O¶HIIHWWLYD�WXWHOD�GHL�SURSUL
GLULWWL� �Ê�XQD�ILJXUD�GL �SURPR]LRQH�GHL �GLULWWL �FKH �VL �PXRYH�QHO �FRQWHVWR � ORFDOH�DO � ILQH�GL
UHDOL]]DUH�L�GLULWWL�GHOOH�SHUVRQH�SULYDWH�GHOOD�OLEHUWj�SHUVRQDOH��6L�WUDWWD�GXQTXH�GL�XQ�DQHOOR�GL
FRQJLXQ]LRQH�WUD�LO�³GHQWUR´�H�LO�³IXRUL´��LQ�FXL�JUDQGH�ULOLHYR�DVVXPRQR�L�VXRL�UDSSRUWL�FRQ�JOL
HQWL � ORFDOL� � O¶DPPLQLVWUD]LRQH � SHQLWHQ]LDULD� � OD �PDJLVWUDWXUD� � OH � IRU]H � GL � SROL]LD� � OH � IRU]H
SROLWLFKH � QD]LRQDOL � H � ORFDOL� � L � VLQGDFDWL� � OH � DVVRFLD]LRQL � GL � FDWHJRULD� � OH �2QJ� � ,O � *DUDQWH
FRPXQDOH�KD�IXQ]LRQL�GL�RVVHUYD]LRQH�H�GL�YLJLODQ]D��SURPXRYH�LQL]LDWLYH�GL�VHQVLELOL]]D]LRQH
SXEEOLFD � VXO � WHPD � GHL � GLULWWL � XPDQL � GHOOH � SHUVRQH � SULYDWH � GHOOD � OLEHUWj � SHUVRQDOH � H � GHOOD
XPDQL]]D]LRQH � GHOOD � SHQD � GHWHQWLYD � DQFKH � LQ � FROODERUD]LRQH � FRQ � DOWUL � VRJJHWWL � SXEEOLFL
FRPSHWHQWL�LQ�TXHVWR�VHWWRUH��,O�*DUDQWH�FRPXQDOH�q�O¶LQWHUPHGLDULR�WUD�OH�UHDOWj�GL�SULYD]LRQH
GHOOD� OLEHUWj�� LQ�SDUWLFRODUH�LO �FDUFHUH� �H� OD�FLWWj��,O �VXR�UXROR�q�GL �JDUDQ]LD� �RVVHUYD]LRQH�H
GLDORJR�ULVSHWWR�DOOD�VDOYDJXDUGLD�GL�GLULWWL�H�FRPSRUWDPHQWL�FRQIRUPL�DOOD�OHJJH�

Ϯ ������������������������������������������
��������������������ǣ��ư ���������������������������ǡ�������
������Ǥ
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3DUWLFRODUH�DWWHQ]LRQH�YLHQH�ULYROWD�DL�GLULWWL�IRQGDPHQWDOL��LQ�SDUWLFRODUH�DO�GLULWWR�DOOD�VDOXWH��DO
VHQVR�GL�XPDQLWj�FKH�GHYH�FDUDWWHUL]]DUH�WXWWH�OH�SHQH�H�DOOD�ILQDOLWj�ULHGXFDWLYD�GHL�WUDWWDPHQWL
LPSRVWL�DO�FRQGDQQDWR�

,�VXRL�DPELWL�GL�LQWHUYHQWR�VSHFLILFL�VL�SRVVRQR�LQGLYLGXDUH�LQ��YLVLWH�DG�KRF�H�YLVLWH�SHULRGLFKH
GL�FRQWUROOR�QHL�OXRJKL�GL�SULYD]LRQH�GHOOD�OLEHUWj��LQGLYLGXD]LRQH�HG�DVFROWR�GHL�SUREOHPL�GHOOH
SHUVRQH �SULYDWH �GHOOD � OLEHUWj� � LQWHUORFX]LRQH �FRQ � O¶DPPLQLVWUD]LRQH� �DWWLYLWj �GL � UHSRUWLVWLFD�
HPDQD]LRQH � GL � DWWL � GL � F�G� � VRIW � ODZ � H� � LQ � FDVR � GL � PDQFDWD � FROODERUD]LRQH� � HYHQWXDOH
GLFKLDUD]LRQH�SXEEOLFD�GL�GHQXQFLD�GHOOH�YLROD]LRQL�

,O � VXR � UXROR � GL � JDUDQ]LD � q � XWLOH � DOO¶LQVWDXUD]LRQH � GL � GLDORJR � H � FROODERUD]LRQH � FRQ
O¶DPPLQLVWUD]LRQH�SHQLWHQ]LDULD��LO�7ULEXQDOH�GL�6RUYHJOLDQ]D��OH�DXWRULWj�UHJLRQDOL�GHOOD�VDOXWH
H�DOWUH�DXWRULWj�WHUULWRULDOL�

,O �*DUDQWH�FRPXQDOH�GHOOH�SHUVRQH�SULYDWH�GHOOD� OLEHUWj�SHUVRQDOH�RSHUD�LQ�WXWWL � L �OXRJKL�GL
GHWHQ]LRQH�R�SULYD]LRQH�GHOOD�OLEHUWj�SHUVRQDOH�TXDOL�LO�FDUFHUH��JOL�LVWLWXWL�SHQDOL�SHU�L�PLQRUL�
OH �FRPXQLWj� WHUDSHXWLFKH� � L �SUHVLGL �DVVLVWHQ]LDOL �SHU �JOL �DQ]LDQL �H �SHU � L �GLVDELOL� � L �FHQWUL �GL
DFFRJOLHQ]D �GHL �PLJUDQWL�� OH � VWUXWWXUH � VDQLWDULH �GRYH�YHQJRQR�FRPSLXWL � WUDWWDPHQWL �VDQLWDUL
REEOLJDWRUL� � OH � FDPHUH � GL � VLFXUH]]D� � +D � FRPSLWL � GL � RVVHUYD]LRQH � H� PRQLWRUDJJLR � GHOOH
FRQGL]LRQL �GL �YLWD � LQ �TXHVWL � OXRJKL �H � VROOHFLWD� �VH �QHFHVVDULR� �XQ � LQWHUYHQWR �GD �SDUWH �GHOOH
LVWLWX]LRQL�FRPSHWHQWL�

1HOOH � FLWWj �GRYH�QRQ �VLD �SUHVHQWH � OD � ILJXUD �GHO �*DUDQWH �FRPXQDOH� � D � OLYHOOR � WHUULWRULDOH� � q
SRVVLELOH�ULYROJHUVL�DL�*DUDQWL�PHWURSROLWDQL�R�SURYLQFLDOL��VH�SUHVHQWL���DOWULPHQWL�DO�*DUDQWH
UHJLRQDOH��SUHVHQWH�VROR�LQ����5HJLRQL���FRQ�OD�FRQVHJXHQWH�GLIILFROWj�SHU�TXHVW¶XOWLPR�GL�IDU
IURQWH� � LQ � WHPSL �EUHYL� �DOOH � ULFKLHVWH � ULFHYXWH� �/D�SUHVHQ]D�GL �XQD�ILJXUD�SL��YLFLQD�H �FRQ
FRPSHWHQ]H � WHUULWRULDOL � UHQGH � FRQFUHWDPHQWH � SRVVLELOH � OD � ILQDOLWj � FRPXQH � GL � DVFROWR � GHL
SUREOHPL � GHOOD � SRSROD]LRQH � GHWHQXWD � H � FRQVHQWH � XQ¶HIILFDFH � H � WHPSHVWLYD � FDSDFLWj � GL
LQWHUYHQWR�

/H�SHUVRQH�GHWHQXWH�R�LQWHUQDWH�KDQQR�GLULWWR�GL�FKLHGHUH�XQ�FROORTXLR�FRQ�L�*DUDQWL��/¶DUW����
R�S���FRVu�FRPH�ULIRUPDWR�GDO�'��/JV��Q������GHO�������VWDWXLVFH�LQIDWWL�FKH��³,�GHWHQXWL�H�JOL
LQWHUQDWL �KDQQR�GLULWWR � >���@ �GL �DYHUH�FROORTXL �H �FRUULVSRQGHQ]D �FRQ� L �JDUDQWL �GHL �GLULWWL �GHL
GHWHQXWL�´�&RQ�OD�UHFHQWH�ULIRUPD�q�SHUWDQWR�GLYHQWDWR�XQ�GLULWWR�GHOOH�SHUVRQH�SULYDWH�GHOOD
OLEHUWj�SHUVRQDOH�FRQIHULUH��VLD�WUDPLWH�FROORTXL�FKH�WUDPLWH�FRUULVSRQGHQ]D��FRQ�WXWWL�L�*DUDQWL�

6HFRQGR � OD � QRUPDWLYD � GHOO¶RUGLQDPHQWR � SHQLWHQ]LDULR � L �*DUDQWL � FRPXQDOL � SRVVRQR � LQROWUH
YLVLWDUH�JOL�LVWLWXWL�SHQLWHQ]LDUL�VHQ]D�DXWRUL]]D]LRQH��FRPH�SUHYHGH�O¶DUW�����2�3���/¶DUW�����ELV
KD�HVWHVR�WDOH�SRVVLELOLWj�GL�YLVLWD�VHQ]D�SUHYLD�DXWRUL]]D]LRQH�DQFKH�DOOH�FDPHUH�GL�VLFXUH]]D�
,QILQH��LO�SXQWR���GHOO¶DUW�����2�3��LQGLFD�LO�*DUDQWH�1D]LRQDOH�H�L�*DUDQWL�UHJLRQDOL�R�ORFDOL�GHL
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GHWHQXWL�FRPH�RUJDQLVPL�DL�TXDOL�GHWHQXWL�H�LQWHUQDWL�SRVVRQR�ULYROJHUH�LVWDQ]H�R�UHFODPL�RUDOL
R�VFULWWL��DQFKH�LQ�EXVWD�FKLXVD�

,QROWUH� �VL � VHJQDOD�FKH�LO �G�O� �Q�����������FRQYHUWLWR �QHOOD� OHJJH�Q� �����������QHOO
RWWLFD�GL
SRWHQ]LDUH�OH�IXQ]LRQL�GL�FRRUGLQDPHQWR�GHOOH�D]LRQL�LQ�WHPD�GL�WXWHOD�GHL�GLULWWL�GHOOH�SHUVRQH
SULYDWH�GHOOD�OLEHUWj�SHUVRQDOH�H�GL�PRQLWRUDJJLR�FDSLOODUH�GHL�OXRJKL�H�GHOOH�FRQGL]LRQL�LQ�FXL
OD�SULYD]LRQH�DYYLHQH��LQWURGXFH�XQ¶LPSRUWDQWH�QRYLWj��,O�*DUDQWH�1D]LRQDOH�SXz�RUD�GHOHJDUH�L
*DUDQWL � WHUULWRULDOL� � LQ � VSHFLILFKH � FLUFRVWDQ]H � H � SHU � XQ � WHPSR � OLPLWDWR � �VHL �PHVL�� � SHU � OR
VYROJLPHQWR�GHL�FRPSLWL�DVVHJQDWL�GDOOD�OHJJH��

/H�ILJXUH�SUHVHQWL�VXO�WHUULWRULR�FKH�ULYHVWRQR�LO�UXROR�GHO�*DUDQWH�FRPXQDOH�GHL�GLULWWL�GHOOH
SHUVRQH�SULYDWH�GHOOD�OLEHUWj�VRQR��D�XQ�SULPR�VJXDUGR��RJJHWWLYDPHQWH�HWHURJHQHH�SHU�GLYHUVL
PRWLYL��,Q�SULPR�OXRJR��VL�SXz�QRWDUH�XQ¶HWHURJHQHLWj�GL�EDFNJURXQG�SURIHVVLRQDOL��WUD�TXHVWL�YL
VRQR�LQIDWWL�DYYRFDWL��DFFDGHPLFL��H[�PDJLVWUDWL�GL�VRUYHJOLDQ]D�H�RSHUDWRUL�FROOHJDWL�DO�PRQGR
SHQLWHQ]LDULR � LQ � JHQHUDOH � �YRORQWDUL� � H[ � LQVHJQDQWL� � UHOLJLRVL� � H[ � GHWHQXWL� � HFF��� � 8OWHULRUL
GLIIHUHQ]H�VRQR�SRL � ULOHYDELOL �QHOOH �PRGDOLWj �GL �HVHUFL]LR �GHO � UXROR� �7DOL �PRGDOLWj �SRVVRQR
HVVHUH � LQIOXHQ]DWH� �GD �XQD �SDUWH� �GDOOH �GLYHUVH � IXQ]LRQL �FKH �JOL � DWWL � LVWLWXWLYL �DVVHJQDQR�DL
*DUDQWL �H��GDOO¶DOWUD�SDUWH��GDOOH�ULVRUVH�±�HFRQRPLFKH�H�GL�SHUVRQDOH�±�DWWULEXLWH�D�FLDVFXQ
*DUDQWH� � 4XHVW¶XOWLPR � GDWR � QRQ � YD � VRWWRYDOXWDWR� � DOFXQL � *DUDQWL � KDQQR � D � GLVSRVL]LRQH
PDJJLRUL�PH]]L�LQ�TXDQWR�VRQR�VRJJHWWL�D�UHWULEX]LRQH�R�D�ULPERUVR�VSHVH�H�VRQR�FRDGLXYDWL�GD
FROODERUDWRUL� �PHQWUH�DOWUL �VYROJRQR�LO � ORUR�UXROR�LQ�DXWRQRPLD�H�D � WLWROR�YRORQWDULR� �VHQ]D
DOFXQ�WLSR�GL�UHWULEX]LRQH�H�VRVWHJQR�
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,/�48$'52�$778$/(�,1�,7$/,$
4XDQGR �JOL � RUJDQLVPL �GL � JDUDQ]LD � VRQR � GLVWULEXLWL � H � DUWLFRODWL � ORFDOPHQWH � LQ � XQ �3DHVH � GL
QRWHYROL�GLPHQVLRQL��FRPH�O¶,WDOLD��LQ�FXL�YL�VRQR�SUREOHPDWLFKH�IUD�ORUR�DQFKH�PROWR�GLYHUVH
GD�JHVWLUH��GLYHQWDQR�JDUDQ]LD�GL�HIIHWWLYD�H�UHDOH�SUHVD�LQ�FDULFR�GL�TXHL�PLFUR�SUREOHPL�FKH
FRVWLWXLVFRQR�VSHVVR�O
RULJLQH�GHL�FRQIOLWWL�LQ�DPELWR�SHQLWHQ]LDULR��6RSUDWWXWWR�QHOOH�ORFDOLWj�GL
GLPHQVLRQL � WHUULWRULDOL � DPSLH� �TXLQGL �FRQ �XQD�SRSROD]LRQH�FDUFHUDULD �SL��HVWHVD�H �FRQ �XQD
FDSLOODUH�GLIIXVLRQH�GHOOH�VWUXWWXUH�GL�GHWHQ]LRQH�VX�XQ�YDVWR�WHUULWRULR��XQ�VLVWHPD�GL�5HWH�GL
*DUDQWL�FRPXQDOL�EHQ�VWUXWWXUDWR��H�LQ�FROOHJDPHQWR�FRQ�O
RUJDQR�QD]LRQDOH�H�TXHOOR�UHJLRQDOH�
DXPHQWD�O¶HIILFDFLD�H�OD�FDSLOODULWj�GHOO¶LQWHUYHQWR��/
DUWLFROD]LRQH�ORFDOH�DVVLFXUD�OD�IXQ]LRQH
GL�PHGLD]LRQH�QRQFKp�YDOLGH�HG�HIIHWWLYH�ULVSRVWH�DOOH�LVWDQ]H�VROOHYDWH��,Q�WDO�PRGR�LO�SRWHUH�GL
PRQLWRUDJJLR �GLYLHQH �SL� �SXQWXDOH � H �RJJHWWLYR� �FUHDQGR � OH �SUHPHVVH � DOOD �YHUD � ULIRUPD � LQ
DPELWR � WUDWWDPHQWDOH � SHU � OD � SHUVRQD � GHWHQXWD � FKH � GHYH � SURLHWWDUVL � YHUVR � LO � UHLQVHULPHQWR
VRFLDOH�

1XPHUR�GL�*DUDQWL�FRPXQDOL�SHU�5HJLRQH

>$OFXQL � GDWL � VRQR � DJJLRUQDWL � DO � ���������� � �,VWDW�� � DOWUL � VRQR � DJJLRUQDWL � DO � ����������
�0LQLVWHUR�GHOOD�*LXVWL]LD�@
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,O�QRVWUR�3DHVH�KD�LQ�RJQL�5HJLRQH�PROWL�&RPXQL��SL��R�PHQR�JUDQGL�H�SRSRORVL��/D�WDEHOOD
FRQVHQWH�GL�RVVHUYDUH��SHU�RJQL�5HJLRQH��OD�FRUULVSRQGHQ]D�WUD�O¶DOWR�QXPHUR�GL�UHDOWj�ORFDOL��LO
QXPHUR�GHJOL�LVWLWXWL�SHQLWHQ]LDUL�H�LO�QXPHUR�GHL�*DUDQWL�FRPXQDOL�DG�RJJL�LVWLWXLWL��

/D�VLWXD]LRQH�DWWXDOH�ULYHOD�OD�IRUWH�SUHFDULHWj�GHOOD�SUHVHQ]D�GHOOD�ILJXUD�GHO�*DUDQWH�QHOOH
GLYHUVH � 3URYLQFH � H � QHL � YDUL � &RPXQL � LWDOLDQL� � 8Q � GDWR � VLFXUDPHQWH � ULOHYDQWH � H � LGRQHR � D
HYLGHQ]LDUH�OD � ODFXQD�JDUDQWLVWLFD�q � OD�GLIIHUHQ]D�VRVWDQ]LDOH � WUD � LO �QXPHUR�GL �&RPXQL�FKH
RVSLWDQR�LVWLWXWL�SHQLWHQ]LDUL�������H� LO �QXPHUR�GL�&RPXQL�FKH�KDQQR�LVWLWXLWR�OD�ILJXUD�GHO
*DUDQWH � FRPXQDOH� � FKH � VRQR � LQYHFH � ���� � LQFOXGHQGR � LQ � WDOH � QXPHUR � DQFKH � L �&RPXQL � GL
%RO]DQR��&XQHR��5LPLQL��6DQ�6HYHUR��L�FXL�*DUDQWL�VRQR�DWWXDOPHQWH�LQ�DWWHVD�GL�QRPLQD��

0DSSD�GHOO¶,WDOLD�FRQ�LQGLFD]LRQH�GL����*DUDQWL�FRPXQDOL�GHL�GLULWWL�GHOOH�SHUVRQH�SULYDWH�GHOOD
OLEHUWj�SHUVRQDOH�LVWLWXLWL�DO����JLXJQR�����

ϯ � �ǯ��������������������� ���� ���������� �
������ � �������� � �� ����� � �������� � �� � ������ ��ư ��� ����ϐ�����
����������Ǥ��������������������������������������ͷ͵�
������������������ǡ������������������������ǯ��ϐ��������

����������������ǡ����������������������������������������������������������������������������������ͷʹ

���������������Ǥ
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/H�5HJLRQL�LQ�FXL�HVLVWH�HG�RSHUD�O¶RUJDQLVPR�GL�JDUDQ]LD�UHJLRQDOH�VRQR��$EUX]]R��&DODEULD�
&DPSDQLD� �(PLOLD �± �5RPDJQD� �)ULXOL�9HQH]LD �*LXOLD� �/D]LR� �/RPEDUGLD� �0DUFKH� �0ROLVH�
3LHPRQWH� �3XJOLD� �6LFLOLD� �7RVFDQD� �8PEULD� �3URYLQFLD �$XWRQRPD�GL �7UHQWR � �7UHQWLQR�$OWR
$GLJH���9DOOH�G¶$RVWD�H�9HQHWR��6L�q�LQ�DWWHVD�GHOOD�QRPLQD�GHO�*DUDQWH�UHJLRQDOH��LQYHFH��QHOOH
UHJLRQL��6DUGHJQD��/LJXULD�H�%DVLOLFDWD��9D�VHJQDODWR�FKH��D�GLIIHUHQ]D�GHOOD�5HJLRQH�6DUGHJQD
GRYH��SXU�PDQFDQGR�DO�PRPHQWR�LO�*DUDQWH�UHJLRQDOH��VXO�WHUULWRULR�RSHUDQR�TXDWWUR�*DUDQWL
FRPXQDOL��1XRUR��2ULVWDQR��6DVVDUL��7HPSLR�3DXVDQLD���QHOOH�5HJLRQL�/LJXULD�H�%DVLOLFDWD�QRQ
HVLVWH�QHPPHQR�XQ�RUJDQLVPR�GL �JDUDQ]LD�ORFDOH� �,Q�TXHVWH�GXH�5HJLRQL� �SHUWDQWR� � O¶XQLFD
DXWRULWj�FRPSHWHQWH�q�TXHOOD�QD]LRQDOH��
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/$�1(&(66,7$¶�',�81¶,17(5/2&8=,21(�&21�/¶$�1�&�,�
3URSRVWD�GL�XQ¶LGHQWLWj�XQLIRUPH�H�FRQGLYLVD
/R�VWXGLR�GHL�GDWL�HVWUDSRODWL�GDJOL�DWWL�LVWLWXWLYL��GDJOL�DWWL�GL�QRPLQD�H�GDL�UHJRODPHQWL�GHL
GLYHUVL�*DUDQWL�FRPXQDOL�GHL�GLULWWL�GHOOH�SHUVRQH�SULYDWH�GHOOD�OLEHUWj�H�OD�ULHODERUD]LRQH�GHJOL
VWHVVL�PHWWH�LQ�OXFH�XQ¶LPSRUWDQWH�ODFXQD�OD�PDQFDQ]D�GL�XQLIRUPLWj�QRUPDWLYD�GHOOD�ILJXUD�
/¶DVVHQ]D �GL � XQ �SUHFLVR � TXDGUR �JLXULGLFR �GL � ULIHULPHQWR� � LQIDWWL� � KD � FRQGRWWR � L �&RPXQL � D
SURFHGHUH�LQ�PRGR�GLVRPRJHQHR�QHOO¶LVWLWX]LRQH�GHL�*DUDQWL�FRPXQDOL�GHL�GLULWWL�GHOOH�SHUVRQH
SULYDWH�GHOOD�OLEHUWj��*OL�HOHPHQWL�FKH�DFFRPXQDQR�OH�ILJXUH�GHL�*DUDQWL�FRPXQDOL�SDLRQR�FRVu
ULPDQHUH � OLPLWDWL � DOOD �FRQGLYLVD � ILQDOLWj �JDUDQWLVWLFD� � VHQ]D �TXLQGL � ULFRPSUHQGHUH �XQD �EDVH
QRUPDWLYD�XQLIRUPH��

/D�SUHPHVVD�SRVWD�LQ�DSHUWXUD�GHO�0DQXDOH�$�1�&�,��SHU�L�6LQGDFL�GHO������HYLGHQ]LD�FRPH�OH
ILJXUH�H�JOL�HQWL�WHUULWRULDOL��SHU�TXDQWR�ELVRJQRVL�GL�DGHJXDUVL�DOOD�SURSULD�UHDOWj�FRPXQDOH�
QHFHVVLWLQR � GL � XQD � IRUPD]LRQH � H � GL � XQD � GLVFLSOLQD � FRQFRUGH� � 4XHVWL � VSXQWL � SRUWDQR
LQHYLWDELOPHQWH�D�UDJLRQDUH�VXO�ELVRJQR�GL�XQD�QRUPDWLYD�RPRJHQHD�DQFKH�SHU�OD�ILJXUD�GHL
*DUDQWL�FRPXQDOL��$�TXHVWR�VL�DJJLXQJH�FKH�O¶$�1�&�,���FRQ�FLUFRODUH�GG��������������DYHYD
UDFFRPDQGDWR�O¶LVWLWX]LRQH�D�OLYHOOR�FRPXQDOH��SURYLQFLDOH�H�UHJLRQDOH��GHOOD�ILJXUD�GHO�*DUDQWH
GHL�GLULWWL �GHOOH�SHUVRQH�SULYDWH�GHOOD�OLEHUWj�SHUVRQDOH�FRQ�O¶RELHWWLYR�GL �JDUDQWLUH�OD� WXWHOD
GHOOH�SHUVRQH�QHOO¶DPELWR�SHQLWHQ]LDULR� �$�GLVWDQ]D�GL �GLHFL �DQQL�GD� WDOH� UDFFRPDQGD]LRQH�
FRPH�YLVWR��VL�q�DQFRUD�ORQWDQL�GD�XQ¶HIIHWWLYD�UHDOL]]D]LRQH�GL�TXDQWR�DXVSLFDWR�

'L�VHJXLWR�VL�DYDQ]DQR�SURSRVWH�SHU�LQGLYLGXDUH�DOFXQH�SRVVLELOL�VWUDGH�HG�HYHQWXDOL�SHULPHWUL
GL�FROODERUD]LRQH�WUD�$�1�&�,��H�L�*DUDQWL�FRPXQDOL�GHL�GLULWWL�GHOOH�SHUVRQH�SULYDWH�GHOOD�OLEHUWj
SHUVRQDOH� � /H � SURSRVWH � VRQR � IUXWWR � GHOOR � VWXGLR � GHOOR � 6WDWXWR � H � GHO � VLWR � LQWHUQHW
GHOO¶$VVRFLD]LRQH��$QFKH�LQ�TXHVWD�IDVH��FRPH�LQ�TXHOOD�GL�VWXGLR�GHJOL�DWWL�LVWLWXWLYL��FL�VL�q
DYYDOVL �GHO �SUH]LRVR�DLXWR�GHJOL�VWXGHQWL �H�GHOOH�VWXGHQWHVVH�GHOOD�&OLQLFD�OHJDOH�&DUFHUH�H
'LULWWL�,�GHO�'LSDUWLPHQWR�GL�*LXULVSUXGHQ]D�GHOO¶8QLYHUVLWj�GHJOL�6WXGL�GL�7RULQR�

/LQHH�JXLGD�H�'HOLEHUD�WLSR�
/R�VWXGLR�GL�DOFXQL�GRFXPHQWL��TXDOL�OH�/LQHH�JXLGD�UHGDWWH�GDO�*DUDQWH�1D]LRQDOH�GHL�GLULWWL
GHOOH � SHUVRQH �SULYDWH � GHOOD � OLEHUWj �SHU � O¶LVWLWX]LRQH � GHL �*DUDQWL �5HJLRQDOL � GHL � GLULWWL � GHOOH
SHUVRQH�SULYDWH�GHOOD�OLEHUWj�H�OH�'HOLEHUH�WLSR�UHGDWWH�GDOO¶$�1�&�,��LQ�FROODERUD]LRQH�FRQ�HQWL
H � ILJXUH � SUHVHQWL � QHOOH � UHDOWj � FRPXQDOL� � SHUPHWWH � GL � LQGLYLGXDUH � FRPH � DWWL � LGRQHL
DOO¶XQLIRUPD]LRQH�GHOOD�GLVFLSOLQD�QRUPDWLYD�VLD� OR�VWUXPHQWR�GHOOH�/LQHH�JXLGD� �VLD�TXHOOR
GHOOD�'HOLEHUD�WLSR�
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/H�/LQHH�JXLGD�LQWHUYHQJRQR�QHOOD�GLVFLSOLQD�GHOOH�GLYHUVH�PDWHULH�GHWWDQGR�GHJOL�LQGLUL]]L�H
FRVu�SRQHQGR�GHL�OLPLWL�DOOH�SRVVLELOLWj�GHFLVLRQDOL�GHL�GHVWLQDWDUL�SXU�ODVFLDQGR�ORUR�XQ�FHUWR
DPELWR�GL�GLVFUH]LRQDOLWj��6L�SHQVD�FKH�TXHVWR�VWUXPHQWR�SRVVD�HVVHUH�XVDWR�LQ�SDUWLFRODUH�SHU
OD�GHILQL]LRQH�GHOOH�IXQ]LRQL�H�GHL�SRWHUL�SURSUL�GHOOD�ILJXUD�GHO�*DUDQWH�FRPXQDOH�GHL�GLULWWL
GHOOH�SHUVRQH�SULYDWH�GHOOD�OLEHUWj�LQ�XQ¶RWWLFD�GL�DUPRQL]]D]LRQH��$�FRQIHUPD�GHOO¶HIILFDFLD�GL
WDOH�VWUXPHQWR�VL�VHJQDOD�FKH�VLD�LO�*DUDQWH�1D]LRQDOH�GHL�GLULWWL�GHOOH�SHUVRQH�SULYDWH�GHOOD
OLEHUWj� �VLD � OD �&RQIHUHQ]D �GHL �3UHVLGHQWL �GHOOH �$VVHPEOHH � OHJLVODWLYH�GHOOH �5HJLRQL �H �GHOOH
3URYLQFH � DXWRQRPH �KDQQR �DGRWWDWR � ULVSHWWLYDPHQWH �QHO ����� �H �QHO � ���� �/LQHH �JXLGD �SHU
O¶LVWLWX]LRQH�GHL�*DUDQWL�5HJLRQDOL�GHL�GLULWWL�GHOOH�SHUVRQH�SULYDWH�GHOOD�OLEHUWj��

/D�'HOLEHUD�WLSR��LQYHFH��LQWHUYLHQH�LQ�PRGR�SL��SXQWXDOH�H�OLPLWD�QHWWDPHQWH�OH�SRVVLELOLWj
GLVFUH]LRQDOL�GL�D]LRQH��6L�ULWLHQH�FKH�XQD�'HOLEHUD�WLSR�DGRWWDWD�GDOO¶$�1�&�,��SRVVD�HVVHUH�OR
VWUXPHQWR�DGHJXDWR�D�JDUDQWLUH�O¶XQLIRUPLWj�GL�DOFXQL�SXQWL�DOO¶LQWHUQR�GHJOL�$WWL�LVWLWXWLYL�H�GHL
5HJRODPHQWL�GHL�*DUDQWL�FRPXQDOL��TXDOL��DG�HVHPSLR�

Ǧ 0RGDOLWj�GL�QRPLQD�
Ǧ 'XUDWD��GHFDGHQ]D��UHYRFD�H�SURURJDWLR�GHOO¶LQFDULFR�
Ǧ )XQ]LRQL�H�SRWHUL�
Ǧ 5HWULEX]LRQH�
Ǧ ,QFRPSDWLELOLWj�
Ǧ 5HOD]LRQL�FRQ�DOWUL�VRJJHWWL�
Ǧ 5HTXLVLWL�

4XHVWR�ODYRUR�YXROH�RIIULUH�XQ¶LGHD�GL�/LQHH�JXLGD�GD�FXL�SDUWLUH�DO�ILQH�GL�DJHYRODUH�$�1�&�,�
QHOOD�VWHVXUD�GHOOD�'HOLEHUD�WLSR�

&RPPLVVLRQH�SHUPDQHQWH�³3ULYD]LRQH�GHOOD�OLEHUWj�SHUVRQDOH´
/H�&RPPLVVLRQL�GHO�&RQVLJOLR�1D]LRQDOH�$�1�&�,��VRQR�DUWLFROD]LRQL�SHU�VHWWRUL�RUJDQLFL�GL
PDWHULH � GHO � &RQVLJOLR � VWHVVR� � LO � TXDOH � D � VXD � YROWD � GHOLEHUD � JOL � LQGLUL]]L � H � OH � OLQHH
SURJUDPPDWLFKH�GHOO¶$VVRFLD]LRQH��GL�RJQL�&RPPLVVLRQH�IDQQR�SDUWH�L�FRQVLJOLHUL�QD]LRQDOL
FKH � OR � ULFKLHGDQR� � ,Q � SDUWLFRODUH� � WUD � OH � IXQ]LRQL � GHOO¶$�1�&�,�� � ILJXUD � OD � SURPR]LRQH � GL
LQL]LDWLYH�SHU�O
HGXFD]LRQH�FLYLFD�GHL�FLWWDGLQL�H�SHU�GLIIRQGHUH�OD�FRQRVFHQ]D�GHOOH�LVWLWX]LRQL
ORFDOL��IXQ]LRQH�FKH�VL�DOOLQHD�DL�FRPSLWL�DWWULEXLWL�DL�*DUDQWL�WHUULWRULDOL��
/H�&RPPLVVLRQL�SURPXRYRQR�LO�GLEDWWLWR�WUD�JOL�DPPLQLVWUDWRUL�H�LO�FRQIURQWR�WUD�OH�HVSHULHQ]H
VXO�WHUULWRULR�H�FRQWULEXLVFRQR�DOOD�HODERUD]LRQH�GHOOH�SURSRVWH�SURJUDPPDWLFKH�H�OHJLVODWLYH
QHOOH�PDWHULH�GL�FRPSHWHQ]D��(VVH�VRQR�LVWLWXLWH�GDO�&RQVLJOLR�VX�LQGLFD]LRQH�GHO�3UHVLGHQWH�
$WWXDOPHQWH��WUD�OH�&RPPLVVLRQL�HVLVWHQWL�QRQ�YH�Q¶q�DOFXQD�FKH�DEELD�XQD�VIHUD�GL�FRPSHWHQ]D
LGRQHD �D � FRQVHQWLUH �XQD �FRRSHUD]LRQH � WUD � OD � VWHVVD �H � L �*DUDQWL � WHUULWRULDOL �GHL �GLULWWL �GHOOH
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SHUVRQH�SULYDWH�GHOOD�OLEHUWj�SHUVRQDOH�H �WDOH�FLUFRVWDQ]D�UHQGH�DXVSLFDELOH�O¶LVWLWX]LRQH�GHOOD
&RPPLVVLRQH� SHUPDQHQWH � ³3ULYD]LRQH � GHOOD � OLEHUWj � SHUVRQDOH´� � 4XHVW¶XOWLPD � SRWUHEEH
HVSULPHUH � JOL � LQGLUL]]L � GHO � &RQVLJOLR � 1D]LRQDOH � LQ� UHOD]LRQH � D � WXWWL� L� FRQWHVWL � FRLQYROWL
GDOO¶DWWLYLWj � GHL � *DUDQWL � WHUULWRULDOL� � QRQ � VROR � JOL � LVWLWXWL � SHQLWHQ]LDUL� �PD � DQFKH� � D � WLWROR
PHUDPHQWH � HVHPSOLILFDWLYR� � L �&HQWUL � GL � 3HUPDQHQ]D � SHU � LO �5LPSDWULR � �&�3�5�� � H � L � 6HUYL]L
3VLFKLDWULFL�GL�'LDJQRVL�H�&XUD��6�3�'�&���H�L�7UDWWDPHQWL�6DQLWDUL�2EEOLJDWRUL��7�6�2���
,Q�DOWHUQDWLYD��VHEEHQH�VL�SHQVL�FKH�O¶LQWURGX]LRQH�GL�XQD�&RPPLVVLRQH�DG�KRF�VLD�OD�VROX]LRQH
PLJOLRUH� � FRQVLGHUDWD � O¶HWHURJHQHLWj � GHOOH � PDWHULH � FKH � ULFDGRQR � WUD � L � FRPSLWL � GHOOD
&RPPLVVLRQH � ³:HOIDUH � H � 3ROLWLFKH � 6RFLDOL´� � VL � SRWUHEEH � LSRWL]]DUH � OD � FUHD]LRQH � GL � XQD
VRWWRFRPPLVVLRQH�³/XRJKL�GL�SULYD]LRQH�GHOOD�OLEHUWj�SHUVRQDOH´��,Q�HIIHWWL��OH�&RPPLVVLRQL
SRVVRQR �DUWLFRODUH � L � ODYRUL � DO � SURSULR � LQWHUQR �DQFKH � DWWUDYHUVR � VRWWRFRPPLVVLRQL � H �JUXSSL
WHFQLFL�FRVWLWXLWL�LQ�UHOD]LRQH�D�VSHFLILFKH�WHPDWLFKH�GL�YROWD�LQ�YROWD�LQGLYLGXDWH��

4XDGHUQL�$�1�&�,�
,�TXDGHUQL�VRQR�XQR�VWUXPHQWR�IXQ]LRQDOH�D�LQIRUPDUH�JOL�DPPLQLVWUDWRUL�SHU�FRQVHQWLUH�D]LRQL
FRPXQL � R � OD � FRPXQH � DSSOLFD]LRQH � GL � XQD � QRUPDWLYD � LQ �PXWDPHQWR � VX � WXWWR � LO � WHUULWRULR
QD]LRQDOH� �7XWWDYLD� �VRQR�SHU�OR�SL��LQFHQWUDWL �VX�DVSHWWL �SXUDPHQWH�WHFQLFL �FRPH��LQ�PRGR
HVHPSOLILFDWLYR��

Ǧ QRUPDWLYD � FRQIHUHQ]D � GL � VHUYL]L� � 6&,$� � VRFLHWj � SDUWHFLSDWH � GD � 3�$�� � SLDQL
DQWLFRUUX]LRQH��GHFUHWR�VLVPD�

Ǧ QRUPDWLYD � OHJDWD � DOO¶HPHUJHQ]D � GD �&RYLG��� � H � LQQRYD]LRQH� � RUJDQL]]D]LRQH � XIILFL
GXUDQWH�OD�SDQGHPLD��ULXQLRQL�LQ�YLGHRFRQIHUHQ]D��WUDQVL]LRQH�DO�GLJLWDOH�

,�TXDGHUQL�VHPEUHUHEEHUR�GXQTXH�VWUXWWXUDWL�SL��FRPH�XQD�YHUD�H�SURSULD�JXLGD�SUDWLFD��H�QRQ
FRPH�XQR�VWUXPHQWR�YROWR�D�IDYRULUH�OD�SLHQD�FRQRVFHQ]D�FLUFD�ILJXUD��LO�UXROR�H�L�FRPSLWL�GHO
*DUDQWH�

/D � UHFHQWH � LVWLWX]LRQH � GHOOD � ILJXUD � GHO �*DUDQWH � FRPSRUWD � OD �PDQFDQ]D � GL � XQ¶DGHJXDWD � H
DSSURIRQGLWD�FRQRVFHQ]D�ULVSHWWR�DOOH�VXH�IXQ]LRQL��6DUHEEH�TXLQGL�DXVSLFDELOH�OD�UHGD]LRQH�GL
XQ�GRFXPHQWR�LQIRUPDWLYR��PHVVR�D�GLVSRVL]LRQH�GHL�6LQGDFL��QHO�TXDOH�YHQJDQR�LOOXVWUDWL�JOL
DVSHWWL�IRQGDPHQWDOL�FRQFHUQHQWL�LO�UXROR��OH�IXQ]LRQL�H�FRPSLWL�GHO�*DUDQWH��LQ�XQ¶RWWLFD�GL
YDORUL]]D]LRQH � H � VHQVLELOL]]D]LRQH� �$SSDUH � WXWWDYLD � HYLGHQWH � FKH � XQ � GRFXPHQWR � DYHQWH � OH
FDUDWWHULVWLFKH�GL�FXL�VRSUD�GLIILFLOPHQWH�SRWUHEEH�ULHQWUDUH�QHOOR�VFKHPD�FODVVLFR�GHO�TXDGHUQR�
PRWLYR�SHU�FXL�VL�SHQVD�FKH�VDUHEEH�SL��XWLOH�OD�UHGD]LRQH�GL�XQ�GRFXPHQWR�QHOOD�IRUPD�GHO
YDGHPHFXP� � XQ � YROXPH � GL � SLFFROR � IRUPDWR� � GDO � FRQWHQXWR � RUJDQLFR � H � FKH � SUHVHQWL � XQ
SURQWXDULR�GL�QR]LRQL�UHODWLYH�DOOH�EHVW�SUDFWLFHV��
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&RQVXOWD�QD]LRQDOH�$�1�&�,��*DUDQWL�&RPXQDOL
8QD �&RQVXOWD �1D]LRQDOH �$�1�&�,�� GHL �*DUDQWL � FRPXQDOL � SRWUHEEH � LVWLWXLUVL � H � DJLUH � FRPH
LQWHUORFXWULFH �GHL � VXRL � RUJDQL � VWDWXWDUL � QHOOD �GHWHUPLQD]LRQH �GL � RULHQWDPHQWL � LQ �PDWHULD �GL
SULYD]LRQH � GHOOD � OLEHUWj� � ROWUH � FKH � GLYHQLUH � VSD]LR � SHU � IDYRULUH � H � VWLPRODUH � LQFRQWUL � HG
LQWHUVFDPEL�GL�EXRQH�SUDWLFKH��RSLQLRQL�H�GHOOH�GLYHUVH�HVSHULHQ]H�ORFDOL�GHL�*DUDQWH�GHL�GLULWWL
GHOOH�SHUVRQH�SULYDWH�GHOOD�OLEHUWj�SHUVRQDOH�

&DPSDJQD�6RFLDO��&2126&,$02,*$5$17,�
1HOO¶LPPDJLQDULR�FROOHWWLYR��OD�ILJXUD�GHO�JDUDQWH�GHL�GLULWWL�GHOOH�SHUVRQH�SULYDWH�GHOOD�OLEHUWj
SHUVRQDOH�QRQ�q�DPSLDPHQWH�ULFRQRVFLXWD�H�QRQ�JRGH�GHOOH�DWWHQ]LRQL�FKH�XQ�VLPLOH�UXROR�FRVu
GHOLFDWR � ULFKLHGHUHEEH� �$� WDO � SURSRVLWR � VL � ULWLHQH � FKH � VDUHEEH � RSSRUWXQR � DYYDOHUVL � GL � XQD
FDPSDJQD � GL � VHQVLELOL]]D]LRQH � H � LQIRUPD]LRQH � VXO � WHPD� � OD � TXDOH � SRVVD � JLXQJHUH � D � SL�
GHVWLQDWDUL�SRVVLELOL��3UHQGHQGR�VSXQWR�GDOOH�LQL]LDWLYH�LQWUDSUHVH�GD�$�1�&�,��H�SXEEOLFL]]DWH
VXO�VLWR�LQWHUQHW��VRQR�VWDWH�LQGLYLGXDWH�WUH�SRVVLELOLWj��GD�DWWXDUH�VLQJRODUPHQWH��VFHJOLHQGR�OD
SL��DGDWWD��RYYHUR�LQVLHPH���
'266,(5��&2126&,$02,*$5$17,�
6XOOD�VFRUWD�GL�FDPSDJQH�JLj�ODQFLDWH�GD�$�1�&�,��YROWH�D�IDU�FRQRVFHUH�GHWHUPLQDWH�VLWXD]LRQL
H�D]LRQL��VL�SRWUHEEH�LSRWL]]DUH�XQD�FDPSDJQD�VRFLDO�LQIRUPDWLYD�SHU�UDFFRQWDUH�FKL�VRQR�L
*DUDQWL�FRPXQDOL�H�FRPH�VYROJRQR�LO�ORUR�UXROR��
�/$92&('(,*$5$17,
8Q�SURJHWWR�FKH�VL�FRPSRQH�GL�EUHYL�YLGHR�SLOOROH�GD�FRQGLYLGHUH�VXL�SULQFLSDOL�FDQDOL�VRFLDO
$�1�&�,���L�*DUDQWL��SURWDJRQLVWL�GHOO¶LQL]LDWLYD��D�WXUQR�SRWUHEEHUR�HVVHUH�FKLDPDWL�DG�HVSRUUH
LQ�SRFKL�PLQXWL�L�FRPSLWL�DVVXQWL�H�LOOXVWUDUH�OH�DWWLYLWj�H�L�SURJHWWL�LQ�FRUVR�RYYHUR�TXHOOL�LQ
SURFLQWR�GL�HVVHUH�DWWXDWL��
�,*$5$17,5,6321'212
/¶LQL]LDWLYD��GD�VYLOXSSDUVL�VXL�SULQFLSDOL�FDQDOL�VRFLDO�GL�$�1�&�,���FRQVLVWHUHEEH�LQ�XQD�UXEULFD
GL�DSSXQWDPHQWR�VHWWLPDQDOH�RYYHUR�PHQVLOH�FRQ�L�*DUDQWL �FKH�YRJOLDQR�SUHQGHUYL �SDUWH� � L
TXDOL�VDUDQQR�FKLDPDWL�D�ULVSRQGHUH�D�EUHYL�TXHVLWL�SRVWL�GDL�FLWWDGLQL�FRVu�GD�IDU�FRPSUHQGHUH
DO�PHJOLR�O¶LPSRUWDQ]D�H�OD�SDUWLFRODULWj�GHO�UXROR�ULFRSHUWR�



�

,�*$5$17,����

����*DUDQWH�5HJLRQDOH�3LHPRQWH�

&RQWDWWL
9LD�$OILHUL������������7RULQR7HO��������������
JDUDQWH�GHWHQXWL#FHUW�FU�SLHPRQWH�LW
JDUDQWH�GHWHQXWL#FU�SLHPRQWH�LW
KWWS���ZZZ�FU�SLHPRQWH�LW�ZHE�DVVHPEOHD�RUJDQL�LVWLWX]LRQDOL�JDUDQWH�GHL�
GHWHQXWL

,O�*DUDQWH�UHJLRQDOH�GHOOH�SHUVRQH�VRWWRSRVWH�D�PLVXUH�UHVWULWWLYH�GHOOD�OLEHUWj�SHUVRQDOH�QHOO
DPELWR
GHO�WHUULWRULR�GHOOD�5HJLRQH��FRQWULEXLVFH�D�JDUDQWLUH�L �GLULWWL�GHOOH�SHUVRQH�ULVWUHWWH�QHJOL�LVWLWXWL
SHQLWHQ]LDUL � H � QHJOL � LVWLWXWL � SHQDOL � SHU � PLQRUHQQL � QRQFKp � GHOOH � SHUVRQH � DPPHVVH � D � PLVXUH
DOWHUQDWLYH� � GHOOH �SHUVRQH � SUHVHQWL � QHOOH � VWUXWWXUH � VDQLWDULH � LQ � TXDQWR � VRWWRSRVWH � DO � WUDWWDPHQWR
VDQLWDULR�REEOLJDWRULR��GHOOH�SHUVRQH�RVSLWL�GHL�FHQWUL�GL�SULPD�DFFRJOLHQ]D�R�SUHVHQWL�QHL�FHQWUL�GL
LGHQWLILFD]LRQH�HG�HVSXOVLRQH�SHU�VWUDQLHUL��

/D�/HJJH�UHJLRQDOH���GLFHPEUH�������Q� ����KD�LVWLWXLWR�LO �*DUDQWH�UHJLRQDOH�GHOOH�SHUVRQH
VRWWRSRVWH�D�PLVXUH�UHVWULWWLYH�GHOOD�OLEHUWj�SHUVRQDOH��

$UW�����
�*DUDQWH�GHOOH�SHUVRQH�VRWWRSRVWH�D�PLVXUH�UHVWULWWLYH�GHOOD�OLEHUWj�SHUVRQDOH��
���Ê�LVWLWXLWR��SUHVVR�LO �&RQVLJOLR�UHJLRQDOH��LO �*DUDQWH�UHJLRQDOH�GHOOH�SHUVRQH�VRWWRSRVWH�D
PLVXUH�UHVWULWWLYH�GHOOD� OLEHUWj�SHUVRQDOH�QHOO
DPELWR�GHO� WHUULWRULR�GHOOD�5HJLRQH��GL �VHJXLWR
GHQRPLQDWR�*DUDQWH��DO�ILQH�GL�FRQWULEXLUH�D�JDUDQWLUH��LQ�FRQIRUPLWj�DL�SULQFLSL�IRQGDPHQWDOL
GHOOD�&RVWLWX]LRQH�H�QHOO
DPELWR�GHOOH�PDWHULH�GL�FRPSHWHQ]D�UHJLRQDOH��L�GLULWWL�GL�WDOL�SHUVRQH�
���7UD�L�VRJJHWWL�GL�FXL�DO�FRPPD���ULHQWUDQR�OH�SHUVRQH�ULVWUHWWH�QHJOL�LVWLWXWL�SHQLWHQ]LDUL�H
QHJOL�LVWLWXWL�SHQDOL�SHU�PLQRUHQQL�QRQFKp�OH�SHUVRQH�DPPHVVH�D�PLVXUH�DOWHUQDWLYH�
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�� �,O �*DUDQWH� �QHOO
HVHUFL]LR�GHOOH�VXH�IXQ]LRQL�H�QHO �ULVSHWWR�GHL � OLPLWL �GL �FXL �DO �FRPPD���
FRQWULEXLVFH � D � JDUDQWLUH � L � GLULWWL � GHOOH � SHUVRQH � SUHVHQWL � QHOOH � VWUXWWXUH � VDQLWDULH � LQ � TXDQWR
VRWWRSRVWH � DO � WUDWWDPHQWR � VDQLWDULR � REEOLJDWRULR� � GHOOH � SHUVRQH � RVSLWL � GHL � FHQWUL � GL � SULPD
DFFRJOLHQ]D�R�SUHVHQWL�QHL�FHQWUL�GL�LGHQWLILFD]LRQH�HG�HVSXOVLRQH�SHU�VWUDQLHUL�
���,O�*DUDQWH�RSHUD�LQ�SLHQD�DXWRQRPLD�H�FRQ�LQGLSHQGHQ]D�GL�JLXGL]LR�H�GL�YDOXWD]LRQH�

$UW�����
�1RPLQD��GXUDWD�LQ�FDULFD��LQFRPSDWLELOLWj�H�UHYRFD��
���,O�*DUDQWH�q�QRPLQDWR��DOO
LQL]LR�GHOOD�OHJLVODWXUD��FRQ�GHFUHWR�GHO�3UHVLGHQWH�GHOOD�*LXQWD
5HJLRQDOH� � VX � GHVLJQD]LRQH � GHO � &RQVLJOLR � UHJLRQDOH� � WUD � SHUVRQH � FKH � DEELDQR � ULFRSHUWR
LQFDULFKL�LVWLWX]LRQDOL�GL�UHVSRQVDELOLWj�H�ULOLHYR�QHO�FDPSR�GHOOH�VFLHQ]H�JLXULGLFKH��GHL�GLULWWL
XPDQL� � RYYHUR � GHOOH � DWWLYLWj � VRFLDOL � QHJOL � LVWLWXWL � GL � SUHYHQ]LRQH � H � SHQD � H � QHJOL � XIILFL � GL
HVHFX]LRQH�SHQDOH�HVWHUQD�R�FKH�VL�VLDQR�FRPXQTXH�GLVWLQWH�LQ�DWWLYLWj�GL�LPSHJQR�VRFLDOH�
�� �/D � GHVLJQD]LRQH � GHO �&RQVLJOLR � UHJLRQDOH � q � HIIHWWXDWD � D �PDJJLRUDQ]D � GHL � GXH � WHU]L � GHL
&RQVLJOLHUL�DVVHJQDWL�DOOD�5HJLRQH��4XDORUD�QHOOD�SULPD�YRWD]LRQH�QRQ�VL�UDJJLXQJD�OD�SUHGHWWD
PDJJLRUDQ]D��LO�*DUDQWH�q�GHVLJQDWR�D�PDJJLRUDQ]D�DVVROXWD�GHL�&RQVLJOLHUL�DVVHJQDWL�
���,O�*DUDQWH�GXUD�LQ�FDULFD�FLQTXH�DQQL�H�SXz�HVVHUH�FRQIHUPDWR�SHU�QRQ�SL��GL�XQD�YROWD�
'RSR�OD�VFDGHQ]D�GHO�PDQGDWR��LO�*DUDQWH�ULPDQH�LQ�FDULFD�ILQR�DOOD�QRPLQD�GHO�VXFFHVVRUH�
���,O�*DUDQWH�QRQ�SXz�DVVXPHUH�R�FRQVHUYDUH�FDULFKH�HOHWWLYH�Qp�LQFDULFKL�R�XIILFL�SXEEOLFL�GL
TXDOVLDVL � QDWXUD� �1RQ �SXz �DOWUHVu � ULFRSULUH � OD � FDULFD �GL � DPPLQLVWUDWRUH �GL � HQWH� � LPSUHVD �R
DVVRFLD]LRQH�FKH�ULFHYD��D�TXDOVLDVL�WLWROR��VRYYHQ]LRQL�R�FRQWULEXWL�GDOOD�5HJLRQH�
�� � ,O � *DUDQWH � QRQ � SXz � HVHUFLWDUH � DOWUH � DWWLYLWj � GL � ODYRUR � DXWRQRPR � R � VXERUGLQDWR� � ,O
FRQIHULPHQWR � GHOOD � FDULFD � GL �*DUDQWH � D � XQD � SHUVRQD � GLSHQGHQWH � GDOOD �5HJLRQH � R � GD � HQWL
GLSHQGHQWL�R�FRPXQTXH�FRQWUROODWL�GDOOD�5HJLRQH�QH�GHWHUPLQD�LO�FROORFDPHQWR�LQ�DVSHWWDWLYD
VHQ]D�DVVHJQL�H�LO�GLULWWR�DO�PDQWHQLPHQWR�GHO�SRVWR�GL�ODYRUR��,O�SHULRGR�GL�DVSHWWDWLYD�q�XWLOH�DO
ILQH�GHO�WUDWWDPHQWR�GL�TXLHVFHQ]D�H�GL�SUHYLGHQ]D�H�GHOO
DQ]LDQLWj�GL�VHUYL]LR�
���4XDORUD��VXFFHVVLYDPHQWH�DOOD�QRPLQD��YHQJD�DFFHUWDWD�XQD�GHOOH�FDXVH�GL�LQFRPSDWLELOLWj�GL
FXL�DL�FRPPL���H����LO�3UHVLGHQWH�GHO�&RQVLJOLR�UHJLRQDOH�LQYLWD�O
LQWHUHVVDWR�D�ULPXRYHUH�WDOH
FDXVD�HQWUR�TXLQGLFL�JLRUQL�H��VH�TXHVWL�QRQ�RWWHPSHUD�DOO
LQYLWR��OR�GLFKLDUD�GHFDGXWR�GDOOD
FDULFD �H �QH �Gj � LPPHGLDWD �FRPXQLFD]LRQH �DO �&RQVLJOLR � UHJLRQDOH �DO � ILQH �GHOOD � VRVWLWX]LRQH
LPPHGLDWD�
���,O�&RQVLJOLR�5HJLRQDOH�GLVSRQH�SHU�JUDYL�YLROD]LRQL�GHL�GRYHUL�LQHUHQWL�O
HVHUFL]LR�GHOOH�VXH
IXQ]LRQL��OD�UHYRFD�GHO�*DUDQWH��SUHYLD�DSSURYD]LRQH�D�PDJJLRUDQ]D�DVVROXWD�GL�XQD�PR]LRQH
GL�VILGXFLD�
���,O�*DUDQWH�FKH�VXEHQWUD�D�TXHOOR�FHVVDWR�GDO�PDQGDWR�SHU�TXDOVLDVL�PRWLYR�GXUD�LQ�FDULFD
ILQR�DOOD�VFDGHQ]D�GHOO
LQFDULFR�GHO�*DUDQWH�VRVWLWXLWR�
�
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$UW�����
�7UDWWDPHQWR�HFRQRPLFR��
���$O�*DUDQWH�VSHWWD�XQD�LQGHQQLWj�GL�FDULFD�SDUL�DG�XQ�WHU]R�GL�TXHOOD�SUHYLVWD�SHU�L�FRQVLJOLHUL
UHJLRQDOL��QRQFKp�LO�ULPERUVR�GHOOH�VSHVH�GL�YLDJJLR�HIIHWWLYDPHQWH�VRVWHQXWH�H�GRFXPHQWDWH�

$UW�����
�2UJDQL]]D]LRQH�H�UHJRODPHQWR��
���,O�*DUDQWH�KD�VHGH�SUHVVR�LO�&RQVLJOLR�UHJLRQDOH�
���3HU�LO�IXQ]LRQDPHQWR�q�LVWLWXLWR�O
XIILFLR�GHO�*DUDQWH�UHJLRQDOH��OD�FXL�GRWD]LRQH�RUJDQLFD�q
VWDELOLWD � FRQ � GHOLEHUD]LRQH � GHOO
8IILFLR � GL � 3UHVLGHQ]D � GHO � &RQVLJOLR � UHJLRQDOH� � VHQWLWR � LO
*DUDQWH��,O�SHUVRQDOH�DVVHJQDWR�q�VFHOWR�QHOO
RUJDQLFR�UHJLRQDOH�H�GLSHQGH�IXQ]LRQDOPHQWH�GDO
*DUDQWH�
���,O �*DUDQWH�SXz�DYYDOHUVL��D��GL�HVSHUWL�GD�FRQVXOWDUH��RYH�QHFHVVDULR��VX�VSHFLILFL �WHPL�H
SUREOHPL��SUHYLD�GHOLEHUD]LRQH�GHOO
8IILFLR�GL�3UHVLGHQ]D��E��GHOOD�FROODERUD]LRQH�GL�DQDORJKH
LVWLWX]LRQL � FKH � RSHUDQR � LQ � DPELWR � ORFDOH � H � GHL � GLIHQVRUL � FLYLFL � UHJLRQDOH� � SURYLQFLDOL � H
FRPXQDOL��RYH�LVWLWXLWL��F��GHO�FRQWULEXWR�GL�FHQWUL�GL�VWXGL�H�ULFHUFD�H�GL�DVVRFLD]LRQL�FKH�VL
RFFXSDQR�GL�GLULWWL�XPDQL�H�GL�FRQGL]LRQL�GL�GHWHQ]LRQH�
���,O�*DUDQWH��FRQ�SURSULR�DWWR��GLVFLSOLQD�OH�PRGDOLWj�RUJDQL]]DWLYH�LQWHUQH�

$UW�����
�)XQ]LRQL��
���,O�*DUDQWH��VX�LVWDQ]D�GL�FKLXQTXH�YL�DEELD�LQWHUHVVH�R�G
XIILFLR�
D��DVVXPH�RJQL�LQL]LDWLYD�YROWD�DG�DVVLFXUDUH�FKH�DOOH�SHUVRQH�GL�FXL�DOO
DUWLFROR����FRPPL���H���
VLDQR�HURJDWH�OH�SUHVWD]LRQL�LQHUHQWL�DO�GLULWWR�DOOD�VDOXWH��DO�PLJOLRUDPHQWR�GHOOD�TXDOLWj�GHOOD
YLWD� � DOO
LVWUX]LRQH � H � DOOD � IRUPD]LRQH � SURIHVVLRQDOH � H � RJQL � DOWUD � SUHVWD]LRQH � ILQDOL]]DWD � DO
UHFXSHUR��DOOD�UHLQWHJUD]LRQH�VRFLDOH�H�DOO
LQVHULPHQWR�QHO�PRQGR�GHO�ODYRUR��
E��VHJQDOD�DJOL�RUJDQL�UHJLRQDOL�HYHQWXDOL�IDWWRUL�GL�ULVFKLR�R�GL�GDQQR�SHU�OH�SHUVRQH�GL�FXL
DOO
DUWLFROR����FRPPL���H����GHL�TXDOL�YHQJD�D�FRQRVFHQ]D�LQ�TXDOVLDVL�IRUPD��VX�LQGLFD]LRQH�VLD
GHL�VRJJHWWL�LQWHUHVVDWL�VLD�GL�DVVRFLD]LRQL�R�RUJDQL]]D]LRQL�QRQ�JRYHUQDWLYH�FKH�VYROJRQR�XQD
DWWLYLWj�LQHUHQWH�D�TXDQWR�VHJQDODWR��
F��VL�DWWLYD�QHL�FRQIURQWL�GHOO
DPPLQLVWUD]LRQH�LQWHUHVVDWD��DIILQFKp�TXHVWD�DVVXPD�OH�QHFHVVDULH
LQL]LDWLYH�YROWH�DG�DVVLFXUDUH�OH�SUHVWD]LRQL�GL�FXL�DOOD�OHWWHUD�D��
G��LQWHUYLHQH��QHO�ULVSHWWR�GHOOH�SURSULH�FRPSHWHQ]H��QHL�FRQIURQWL�GHOOH�VWUXWWXUH�H�GHJOL�HQWL
UHJLRQDOL��LQ�FDVR�GL�DFFHUWDWH�RPLVVLRQL�R�LQRVVHUYDQ]H�FKH�FRPSURPHWWDQR�O
HURJD]LRQH�GHOOH
SUHVWD]LRQL�GL�FXL�DOOD�OHWWHUD�D��H��TXDORUD�GHWWH�RPLVVLRQL�R�LQRVVHUYDQ]H�SHUGXULQR��SURSRQH
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DJOL�RUJDQL�UHJLRQDOL�WLWRODUL�GHOOD�YLJLODQ]D�VX�WDOL�VWUXWWXUH�HG�HQWL�OH�RSSRUWXQH�LQL]LDWLYH��LYL
FRPSUHVL�L�SRWHUL�VRVWLWXWLYL�
H��VHJQDOD�DJOL�RUJDQL�UHJLRQDOL�FRPSHWHQWL�JOL�LQWHUYHQWL�DPPLQLVWUDWLYL�H�OHJLVODWLYL�ULWHQXWL
QHFHVVDUL � SHU � FRQWULEXLUH � DG � DVVLFXUDUH � LO � SLHQR � ULVSHWWR � GHL � GLULWWL � GHOOH � SHUVRQH � GL � FXL
DOO
DUWLFROR � �� � FRPPL � � � H � � � H� � VX � ULFKLHVWD � GHJOL � VWHVVL � RUJDQL� � HVSULPH � SDUHUL � VX � DWWL
DPPLQLVWUDWLYL�H�OHJLVODWLYL�FKH�SRVVRQR�ULJXDUGDUH�DQFKH�GHWWH�SHUVRQH��
I� � SURSRQH � DOO
DVVHVVRUDWR � UHJLRQDOH � FRPSHWHQWH � LQL]LDWLYH � FRQFUHWH � GL � LQIRUPD]LRQH � H
SURPR]LRQH�FXOWXUDOH�VXL�WHPL�GHL�GLULWWL �H�GHOOH�JDUDQ]LH�GHOOH�SHUVRQH�VRWWRSRVWH�D�PLVXUH
UHVWULWWLYH�GHOOD�OLEHUWj�SHUVRQDOH��
J��SXz�YLVLWDUH�JOL�LVWLWXWL�SHQLWHQ]LDUL�LQ�FRQIRUPLWj�D�TXDQWR�GLVSRVWR�GDOO
DUWLFROR����GHOOD
OHJJH����OXJOLR�������Q�������1RUPH�VXOO
RUGLQDPHQWR�SHQLWHQ]LDULR�H�VXOO
HVHFX]LRQH�GHOOH
PLVXUH �SULYDWLYH �H � OLPLWDWLYH �GHOOD � OLEHUWj� � FRPH�PRGLILFDWR �GDOOD � OHWWHUD �E� �GHO �FRPPD��
GHOO
DUWLFROR����ELV��GHFUHWR�OHJJH����GLFHPEUH�������Q�������3URURJD�GL�WHUPLQL�SUHYLVWL�GD
GLVSRVL]LRQL � OHJLVODWLYH � H � GLVSRVL]LRQL � ILQDQ]LDULH � XUJHQWL�� � FRQYHUWLWR � LQ � OHJJH� � FRQ
PRGLILFD]LRQL��GDOO
DUWLFROR����OHJJH����IHEEUDLR�������Q������

$UW�����
�5HOD]LRQH�DQQXDOH��
���,O�*DUDQWH�SUHVHQWD�DO�&RQVLJOLR�UHJLRQDOH��HQWUR�LO����PDU]R�GL�RJQL�DQQR��XQD�UHOD]LRQH
VXOO
DWWLYLWj�VYROWD�H�VXL�SURYYHGLPHQWL�RUJDQL]]DWLYL�H�QRUPDWLYL�GL�FXL�LQWHQGH�VHJQDODUH�OD
QHFHVVLWj��,O�&RQVLJOLR�UHJLRQDOH�GLVFXWH�OD�UHOD]LRQH�LQ�DSSRVLWD�VHVVLRQH��FRQYRFDWD�HQWUR�GXH
PHVL�GDOOD�SUHVHQWD]LRQH�GHOOD�VWHVVD�

$UW�����
�'LVSRVL]LRQH�WUDQVLWRULD��
���3HU � OD�SUHVHQWH�OHJLVODWXUD�OD �QRPLQD�GHO �*DUDQWH�DYYLHQH�HQWUR�FHQWRWWDQWD�JLRUQL �GDOOD
SXEEOLFD]LRQH�GHOOD�OHJJH�VXO�%ROOHWWLQR�XIILFLDOH�GHOOD�5HJLRQH�3LHPRQWH�

$UW�����
�1RUPD�ILQDQ]LDULD��
���$JOL�RQHUL�FRVWLWXWLYL�GHOO
XIILFLR�GHO�*DUDQWH�UHJLRQDOH�GHOOH�SHUVRQH�VRWWRSRVWH�D�PLVXUH
UHVWULWWLYH � GHOOD � OLEHUWj � SHUVRQDOH� � VWLPDWL � QHO � ELHQQLR � ��������� � LQ � ���������� � HXUR � SHU
FLDVFXQ � DQQR� � LQ � WHUPLQL � GL � FRPSHWHQ]D � H � LVFULWWL � QHOO
XQLWj � SUHYLVLRQDOH � GL � EDVH � �83%�
'%������GHO�ELODQFLR�SOXULHQQDOH������������VL�ID�IURQWH�FRQ�OH�ULVRUVH�ILQDQ]LDULH�LQGLYLGXDWH
FRQ�OH�PRGDOLWj�SUHYLVWH�GDOO
DUWLFROR���GHOOD�OHJJH�UHJLRQDOH����DSULOH�������Q�����2UGLQDPHQWR
FRQWDELOH�GHOOD�5HJLRQH�3LHPRQWH��H�GDOO
DUWLFROR����GHOOD�OHJJH�UHJLRQDOH���PDU]R�������Q���
�/HJJH�ILQDQ]LDULD�SHU�O
DQQR�������
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/$�5(7(�,1�3,(0217(
8Q�PRGHOOR�GL�FRRUGLQDPHQWR�H�FROODERUD]LRQH

,O�ODYRUR�GHO�*DUDQWH�5HJLRQDOH�KD�SHUPHVVR�FKH�LQ�WXWWL�L�&RPXQL�SLHPRQWHVL�VHGL�GL�FDUFHUH�VL
LVWLWXLVVH � OD � ILJXUD � GHO �*DUDQWH� �,O� *DUDQWH � 5HJLRQDOH � GHOOH � SHUVRQH � VRWWRSRVWH � D �PLVXUH
UHVWULWWLYH�GHOOD�OLEHUWj�SHUVRQDOH��ROWUH�DG�XQ�UXROR�FRHUHQWH�FRQ�TXHOOR�GHL�*DUDQWL�FRPXQDOL�
FRVWUXLVFH�IRUPH�GL�FRRUGLQDPHQWR�WUD�L�*DUDQWL�SUHVHQWL�QHO�WHUULWRULR�GL�VXD�FRPSHWHQ]D��1HO
FRUVR�GHO������LO�FRRUGLQDPHQWR�GHL�*DUDQWL�SLHPRQWHVL�VL�q�LQFRQWUDWR��SHU�OR�SL��LQ�PRGDOLWj
RQOLQH��LQ�FLQTXH�RFFDVLRQL��LO���IHEEUDLR��LO���PDJJLR��LO���OXJOLR��LO����RWWREUH�H�LO����GLFHPEUH
������,Q�WDOL�FLUFRVWDQ]H�VRQR�VWDWL�DIIURQWDWL�H�FRQGLYLVL�WHPL�GL�GLIIHUHQWH�QDWXUD�H�VRQR�VWDWH
HODERUDWH�LQL]LDWLYH�FRPXQL���

,�*$5$17,�'(/�3,(0217(�1(/�����
,O�*DUDQWH�5HJLRQDOH�LQ�FDULFD�q�%UXQR�0HOODQR
,�*DUDQWL�FRPXQDOL�LQ�FDULFD�VRQR�

&RPXQH�GL�$OED��$OHVVDQGUR�3UDQGL����������������������������������JDUDQWH�GHWHQXWL#FRPXQH�DOED�FQ�LW�

&RPXQH�GL�$OHVVDQGULD��$OLFH�%RQLYDUGR��������������������JDUDQWH�GHWHQXWL#FRPXQH�DOHVVDQGULD�LW�

&RPXQH�GL�$VWL��3DROD�)HUODXWR�����������������������������������������������JDUDQWH�GHWHQXWL#FRPXQH�DVWL�LW�

&RPXQH�GL�%LHOOD��6RQLD�&DURQQL�����������������������������������������JDUDQWH�GHWHQXWL#FRPXQH�ELHOOD�LW�

&RPXQH�GL�&XQHR��$OEHUWR�9DOPDJJLD��������������������������������JDUDQWH�GHWHQXWL#FRPXQH�FXQHR�LW�

&RPXQH�GL�)RVVDQR��0LFKHOD�5HYHOOL���������������������������JDUDQWH�GHWHQXWL#FRPXQH�IRVVDQR�FQ�LW�

&RPXQH�GL�,YUHD��5DIIDHOH�2UVR�*LDFRQH����������������������������������������JDUDQWH#FRPXQH�LYUHD�WR�LW�

&RPXQH�GL�1RYDUD��'LQR�&DPSLRWWL������������������������������������������������������GLQRFDPSLRWWL#OLEHUR�LW�

&RPXQH�GL�6DOX]]R���3DROR�$OOHPDQR��������������������������JDUDQWH�GHWHQXWL#FRPXQH�VDOX]]R�FQ�LW�

&RPXQH�GL�7RULQR��0RQLFD�&ULVWLQD�*DOOR�����������������������������XIILFLR�JDUDQWH#FRPXQH�WRULQR�LW�

&RPXQH�GL�9HUEDQLD��6LOYLD�0DJLVWULQL������������������������������������������JDUDQWH#FRPXQH�YHUEDQLD�LW�

&RPXQH�GL�9HUFHOOL��0DQXHOD�/HSRUDWL������������������������������JDUDQWH�GHWHQXWL#FRPXQH�YHUFHOOL�LW�
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/(�5,81,21,�(�*/,�2%,(77,9,�&2081,
*OL �RUGLQL � GHO � JLRUQR �GHL � FLQTXH � LQFRQWUL � VYROWL � QHO � ���� �KDQQR �SUHYLVWR � OD � WUDWWD]LRQH � H
O¶DJJLRUQDPHQWR�ULVSHWWR�DL�VHJXHQWL�SXQWL�

��IHEEUDLR������
���$SSURYD]LRQH�YHUEDOH�GHOOD�ULXQLRQH�SUHFHGHQWH�
���3XQWR�GHOOD�VLWXD]LRQH�GHL�JDUDQWL�H�QHJOL�LVWLWXWL�SLHPRQWHVL��FLDVFXQ�JDUDQWH�ULIHULVFH�LQ
RUGLQH�DOOH�PDJJLRUL�FULWLFLWj�ULOHYDWH�H�0HOODQR�LQIRUPD�FLUFD�LO�VRSUDOOXRJR�VYROWR�D�GLFHPEUH
�����SUHVVR�OD�&DVD�&LUFRQGDULDOH�GL�7RULQR�GDOO¶8IILFLR�GL�3UHVLGHQ]D�GHOOD�,9�&RPPLVVLRQH
UHJLRQDOH�6DQLWj��YROWR�DG�DSSURIRQGLUH�OD�FRQRVFHQ]D�GLUHWWD�GHOOD�VDQLWj�SHQLWHQ]LDULD�H�OD
JHVWLRQH�HPHUJHQ]D�&29,'��
���$JJLRUQDPHQWL�VXOOD�SRVVLELOH�³&DVD�)DPLJOLD�3URWHWWD´��LO�*DUDQWH�UHJLRQDOH�FRPXQLFD�FKH
O¶$VVHVVRUH�UHJLRQDOH�DO�ZHOIDUH�&KLDUD�&DXFLQR��QHO�FRUVR�GL�XQ�LQFRQWUR�LQ�DVVHVVRUDWR�H�QHO
FRUVR�GL�XQD�YLVLWD�DOO¶,�3�0��)HUUDQWH�$SRUWL�GL�7RULQR��DFFRPSDJQDWD�GDOOD�*DUDQWH�UHJLRQDOH
DOO¶,QIDQ]LD�H�$GROHVFHQ]D��KD�FRQIHUPDWR�O¶LQWHUHVVH�GHOOD�5HJLRQH�3LHPRQWH�DO�SHUFRUVR�SHU
O¶LVWLWX]LRQH�GL�XQD�&DVD�)DPLJOLD�3URWHWWD�SHU�PDPPH�FRQ�EDPELQL�LQ�HVHFX]LRQH�SHQDOH��
���$JJLRUQDPHQWL�VXOOD�³&DVD�/DYRUR´�GL�%LHOOD�H�SURVSHWWLYH� �0HOODQR�FRPXQLFD�FKH�q�VWDWD
LQGLYLGXDWD�OD�GDWD�H�JOL�LQWHUYHQWL�SHU�LO�VHPLQDULR�VXOOD�&DVD�/DYRUR�FKH�VL�LQWLWROHUj�³VHQ]D
&$6$��VHQ]D�/$9252��JOL�LQWHUQDWL�LQ�PLVXUD�GL�VLFXUH]]D�H�LO�FDVR�3LHPRQWH´�HG�q�ILVVDWR
SHU�JLRYHGu����IHEEUDLR�������
��H���$JJLRUQDPHQWL�VX�³6SRUWHOOR�/DYRUR´�LQ�FDUFHUH�H�VXJOL� LQWHUYHQWL�SURJHWWXDOL �&DVVD
$PPHQGH�VRQR�ULQYLDWL�DOOH�FRPXQLFD]LRQL�VFULWWH�YLD�SRVWD�HOHWWURQLFD�
�� �&RPXQLFD]LRQH � VX � OD � SURSRVWD � GL � 3URWRFROOR � IUD �*DUDQWL � UHJLRQDOL � H �'$3� �LO �*DUDQWH
QD]LRQDOH�KD�FKLHVWR�DO�*DUDQWH�UHJLRQDOH�GL�RUJDQL]]DUH�XQ�LQFRQWUR�FRQ�L�JDUDQWL�FRPXQDOL
SLHPRQWHVL�LQ�GDWD�JLRYHGu����IHEEUDLR������TXDQGR�LO�&ROOHJLR�QD]LRQDOH�VDUj�D�7RULQR�SHU
LQL]LDWLYH�VXO�WHUULWRULR�

��PDJJLR�����
����$SSURYD]LRQH�YHUEDOH�GHOOD�ULXQLRQH�SUHFHGHQWH�
����3XQWR�GHOOD�VLWXD]LRQH�GHL�JDUDQWL�
�� � 3XQWR � GHOOD � VLWXD]LRQH � LQ � PHULWR � DOO¶$PPLQLVWUD]LRQH � SHQLWHQ]LDULD � H � QHJOL � LVWLWXWL
SLHPRQWHVL��VL�Gj�FRQWR�GL�FRPH�OD�VLWXD]LRQH�JHQHUDOH�GHL�'LUHWWRUL�GHOOH�FDUFHUL�SLHPRQWHVL�VLD
VHPSUH�QHJDWLYD�H�QHO�FXL�TXDGUR�QRQ�PDQFDQR�ULQXQFH�H�LQFDULFKL�D�VFDYDOFR��9LHQH�LQROWUH
IDWWR�LO�SXQWR�VXO�WHPD�&RYLG�H�YDFFLQD]LRQL��,QILQH�VL�UHOD]LRQD�LQ�RUGLQH�DOO¶LQWHUYHQWR�GHO
*DUDQWH�UHJLRQDOH� �WHQXWR�GL �IURQWH�DO �&RQVLJOLR�UHJLRQDOH�LQ�RFFDVLRQH�GHOOD�SUHVHQWD]LRQH
GHOOD�5HOD]LRQH�DQQXDOH��H�GHO�VXFFHVVLYR�LQFRQWUR�VYROWRVL�LO���PDJJLR�FRQ�O¶$VVHVVRUH�,FDUGL�
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LO �3URYYHGLWRUH �'¶$QGULD �H � OD �GRWW�VVD �7DUDVFKL � �'LULJHQWH �8IILFLR �'HWHQXWL � H �7UDWWDPHQWR
35$3��FRQ�RJJHWWR�OD�JHVWLRQH�GHOOD�VDQLWj�SHQLWHQ]LDULD� �H�OD�VLWXD]LRQH�JHQHUDOH�FKH�QRQ
SRVVRQR�GLUVL�PLJOLRUDWH��QHDQFKH�GRSR�O¶DSSURYD]LRQH�GHOOD�QXRYD�'*5��������GHO����DSULOH
�����³0RGLILFD�GHOOD�'*5�Q����������GHO����PDJJLR������GL�LVWLWX]LRQH�GHOOD�5HWH�GHL�VHUYL]L
VDQLWDUL�SHQLWHQ]LDUL�QHOOD�UHDOWj�SLHPRQWHVH´��FKH�SUHVHQWD�FULWLFLWj��
�� �$JJLRUQDPHQWL � VXOOD � ³&DVD � )DPLJOLD � 3URWHWWD´� � YLHQH� ULFRUGDWD � OD � SUHVHQ]D � LQ � OHJJH
ILQDQ]LDULD�QD]LRQDOH�GL�XQ�ILQDQ]LDPHQWR�GL�����PLOLRQL�ULSHWXWR�SHU�WUH�DQQL�������������
������SHU�LO�TXDOH�VL�ULPDQH�LQ�DWWHVD�GL�XQR�VFKHPD�GL�GHFUHWR�FKH�VWDELOLVFD�FRPH�XWLOL]]DUH�L
VXGGHWWL�IRQGL��
�� �$JJLRUQDPHQWL � VXOOD �³&DVD �/DYRUR´� �YLHQH �FRQGLYLVD � O¶LQIRUPD]LRQH �FKH �,O �3�5�$�3� �KD
IRUPDOPHQWH�FRPXQLFDWR�LQ�XQD�ULXQLRQH�LQ�&RPXQH�DG�$OED�����DSULOH�������FKH�GD�LQL]LR
JLXJQR�YHUUj�FRQFUHWL]]DWR�OR�VSRVWDPHQWR�GHOOD�PDJJLRU�SDUWH�GHJOL � LQWHUQDWL�GD�%LHOOD�DG
$OED� �, �GHWHQXWL �GL �$OED��PHGLD�VLFXUH]]D��VDUDQQR�WUDVIHULWL �SURJUHVVLYDPHQWH� � LQ�PDJJLRU
SDUWH�QHOOH�DOWUH�FDUFHUL�GHO�3LHPRQWH�H�GHOOD�/LJXULD��
���$JJLRUQDPHQWL�VX�³6SRUWHOOR�/DYRUR´�LQ�FDUFHUH��YHQJRQR�VHJQDODWH�FULWLFLWj�LQ�UHOD]LRQH
DOOD � SUHVD �� LQ � FDULFR � GHL � GHWHQXWL � H � VL � Gj � FRQWR � GHOO¶LQVHULPHQWR � GHO �*DUDQWH � UHJLRQDOH
DOO¶LQWHUQR�GHOOD�QHRLVWLWXLWD�&RPPLVVLRQH�5HJLRQDOH�SHU�LO�/DYRUR�LQ�&DUFHUH�LQ�FXL�ULFRSULUj
LO�UXROR�GL�³2VVHUYDWRUH´���
���$JJLRUQDPHQWL�VXL�SURJHWWL�&DVVD�$PPHQGH�
���&RPXQLFD]LRQH�VXOOD�SURSRVWD�GL�3URWRFROOR�IUD�*DUDQWL�UHJLRQDOL�H�'$3�H�UHOD]LRQL�JDUDQWL
FRPXQDOL�

��OXJOLR�����
���$SSURYD]LRQH�YHUEDOH�GHOOD�ULXQLRQH�SUHFHGHQWH�
���3XQWR�GHOOD�VLWXD]LRQH�GHL�JDUDQWL��YLHQH�VDOXWDWR�LO�QXRYR�*DUDQWH�GL�&XQHR�$OEHUWR�9DO�
PDJJLD�FKH�VL�SUHVHQWD�H�LQTXDGUD�SHU�VRPPL�FDSL�OD�VLWXD]LRQH�GHO�&DUFHUH�GL�&XQHR��IRUWH�
PHQWH�FRQGL]LRQDWR�GDOOD�SUHVHQ]D�GHO�UHSDUWR����ELV��0HOODQR�DQQXQFLD�FKH�q�LQ�SUHYLVLRQH�XQ
LQFRQWUR�LQ�SUHVHQ]D�GHOOD�&RQIHUHQ]D�1D]LRQDOH�GHL�*DUDQWL�7HUULWRULDOL�VXOOD�VLWXD]LRQH�SHQL�
WHQ]LDULD�LQ�JHQHUDOH��QHOO¶RWWLFD�GHJOL�XOWLPL�SUREOHPL�ULVFRQWUDWL�H�GHOOD�ULDSHUWXUD�GHOOH�DWWLYL�
Wj�SRVW�&29,'��9LHQH�FRQGLYLVD�O¶LQIRUPD]LRQH�FKH�LO�*DUDQWH�1D]LRQDOH�3DOPD�KD�RWWHQXWR
XQ�LQFRQWUR�GHL�*DUDQWL�UHJLRQDOL�FRQ�OD�0LQLVWUD�0DUWD�&DUWDELD��ILVVDWR�SHU�LO������������$QD�
VWDVLD�SURSRQH�GL�HVWHQGHUH�O¶LQYLWR�DQFKH�DOOD�JDUDQWH�SURYLQFLDOH�GL�3DYLD�H�DOOD�*DUDQWH�FR�
PXQDOH�GL�7RULQR��TXDOL�FRPSRQHQWL�GHO�FRRUGLQDPHQWR�GHL�3RUWDYRFH�GHOOD�&RQIHUHQ]D��
���3XQWR�GHOOD�VLWXD]LRQH�LQ�PHULWR�DOO¶$PPLQLVWUD]LRQH�SHQLWHQ]LDULD�H�VXOOD�VLWXD]LRQH�&2�
9,'����QHJOL�LVWLWXWL�SLHPRQWHVL���GD�DOFXQH�VHWWLPDQH�QRQ�YHQJRQR�UHJLVWUDWL�QXRYL�FRQWDJL�
���$JJLRUQDPHQWL�VXOOD�³&DVD�)DPLJOLD�3URWHWWD´��VL�Gj�FRQWR�GL�FRPH�VLD�LQ�DWWR�XQD�IRUWH�GL�
VFXVVLRQH�WUD�LO�0LQLVWHUR�GL�*LXVWL]LD�H�OD�&RQIHUHQ]D�6WDWR�5HJLRQL�FKH�QRQ�DSSURYD�OR�VFKH�
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PD�GL�GHFUHWR��ULWHQXWR�QRQ�DGHJXDWR�GD�WXWWH�OH�5HJLRQL��6L�ULIHULVFH�LQROWUH�FKH�OH�ULVRUVH�HFR�
QRPLFKH�GRYUDQQR�HVVHUH�JHVWLWH�GDO�'$3�H�QRQ�GDO�'LSDUWLPHQWR�GHOOD�*LXVWL]LD�GL�&RPXQLWj
0LQRULOH�H�GL�&RPXQLWj��FKH�VDUHEEH�VWDWR�LO�VHWWRUH�SL��YRFDWR�DO�WUDWWDPHQWR�VXO�WHUULWRULR�GHO�
OH�PDPPH�FRQ�EDPELQL��5HJLRQH�3LHPRQWH�KD�FRQIHUPDWR�LQWHUHVVH�DOOD�FUHD]LRQH�GL�XQD�&DVD
)DPLJOLD�H�TXLQGL�DOOD�JHVWLRQH�GHL�IRQGL�
���$JJLRUQDPHQWL�VXOOD�³&DVD�/DYRUR´��YLHQH�FRQGLYLVD�O¶LQIRUPD]LRQH�FKH�OD�WUDQVL]LRQH�GD
%LHOOD�DG�$OED�q�LQ�IDVH�GL�DWWXD]LRQH�H�FKH�LO�0LQLVWUR�KD�ILUPDWR�LO�GHFUHWR�LQ�GDWD���JLXJQR��,O
*DUDQWH�GL�$OED�FRQIHUPD�FKH�VRQR�JLj����JOL�RVSLWL�LQWHUQDWL�SUHVVR�OD�&DVD�&LUFRQGDULDOH�DO�
EHVH�
���$JJLRUQDPHQWL�VX�³6SRUWHOOR�/DYRUR´�LQ�FDUFHUH��
���$JJLRUQDPHQWL�VXL�SURJHWWL�³&DVVD�$PPHQGH´��0HOODQR�HVSRQH�LO�FRQWHQXWR�GHOOH�XOWLPH
ULXQLRQL�GHOOD�&DELQD�GL�5HJLD�UHJLRQDOH�H�GL�XQ�LQFRQWUR�QD]LRQDOH�RUJDQL]]DWR�GDO�YHUWLFH�GHO�
OD�&DVVD�GHOOH�$PPHQGH�FRQ�LO�35$3��OH�5HJLRQL�3LHPRQWH��/LJXULD�H�9DOOH�G¶$RVWD��L�7ULEX�
QDOL�GL�6RUYHJOLDQ]D�FRPSHWHQWL�H�O¶8IILFLR�8,(3(��9LHQH�HYLGHQ]LDWD�OD�VLWXD]LRQH�VRVWDQ]LDO�
PHQWH�VWDWLFD�FKH�ULVXOWD�WURSSR�UDOOHQWDWD��VLD�SHU�LO�UXROR�GHOOD�PDJLVWUDWXUD�GL�6RUYHJOLDQ]D�H
VLD�SHU�PLVXUH�UHVWULWWLYH�DGRWWDWH�GDOOD�5HJLRQH�3LHPRQWH�
���&RPXQLFD]LRQH�VXOOD�SURSRVWD�GL�3URWRFROOR�IUD�*DUDQWL�UHJLRQDOL�H�'$3�H�UHOD]LRQL�JDUDQWL
FRPXQDOL��0HOODQR�ULDVVXPH�OD�VLWXD]LRQH�UHODWLYD�DO�3URWRFROOR�G¶,QWHVD�±�DQFRUD�EORFFDWR��
IUD�L�JDUDQWL�UHJLRQDOL�H�'$3�'*0&��ULFRUGD�O¶LPSRVWD]LRQH�GHOOD�&RQIHUHQ]D�H�VROOHFLWD�OD
JDUDQWH�*$//2�DG�DJJLRUQDUH�L�FROOHJKL�VXO�ODYRUR�DYYLDWR�QHOO¶DPELWR�GHOOD�&RQIHUHQ]D�QD�
]LRQDOH�H�LQ�SDUWLFRODUH�VXOOD�VLWXD]LRQH�GHO�FRVLGGHWWR�³GRFXPHQWR�$1&,´��,O�*DUDQWH�GL�6D�
OX]]R�ULQJUD]LD�OD�*DUDQWH�*DOOR�SHU�LO�GRFXPHQWR�D�FXL�VL�VWD�ODYRUDQGR�SHUFKp�UHQGH�UDJLRQH
GHOOD�GHEROH]]D�GHOOD�ILJXUD�GHO�*DUDQWH�FRPXQDOH��XQD�VLWXD]LRQH�WURSSR�D�PDFFKLD�GL�OHRSDU�
GR�H�FRQ�LQGXEELH�H�JUDQGL�GLYHUVLWj�IUD�OH�YDULH�UHDOWj�

���RWWREUH�����
���$SSURYD]LRQH�YHUEDOH�GHOOD�ULXQLRQH�SUHFHGHQWH�
���3XQWR�GHOOD�VLWXD]LRQH�GHL�JDUDQWL��0HOODQR�ULIHULVFH�FKH�LO�*DUDQWH�GL�1RYDUD�LQWHQGH�FKLH�
GHUH�DO�6LQGDFR��GL�UHFHQWH�FRQIHUPD��GL�HVVHUH�VRVWLWXLWR�SHU�PRWLYL�GL�HWj�H�GL�LPSHJQL�SUH�
JUHVVL�
���3XQWR�GHOOD�VLWXD]LRQH�QHJOL�LVWLWXWL� �YLHQH�DIIURQWDWR�LO �WHPD�GHOO¶LPSDWWR�GHO �JUHHQ�SDVV
VXOO¶LQJUHVVR�LQ�FDUFHUH�GHL�JDUDQWL��6L�FKLHGHUj�GL�DSSOLFDUH�OR�VWHVVR�YLQFROR�DOOH�DOWUH�ILJXUH
LVWLWX]LRQDOL�FKH�HQWUDQR�FRQ�SDUL�GLULWWL�D�TXHOOL�GHL�*DUDQWL��/D�SRSROD]LRQH�FDUFHUDULD�ID�UHJL�
VWUDUH�XQ�WUHQG�LQ�GLVFHVD�FRQ�SUHVHQ]H�FKH�VL�DWWHVWDQR�VRWWR�L������GHWHQXWL��6HJXH�XQ�IRFXV
VXOOD�VLWXD]LRQH�GHOOH�YDFFLQD]LRQL�H�XQ�JLUR�GL�EUHYH�GHVFUL]LRQH�GHOOH�GLYHUVH�VLWXD]LRQL�
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���$JJLRUQDPHQWL�VXOOD�³&DVD�/DYRUR´�$OED�%LHOOD��LO�*DUDQWH�GL�$OED�HVSRQH�LO�SXQWR�GHOOD�VL�
WXD]LRQH�VXOO¶LVWLWXWR��FKH�RUD�q�LQWHUDPHQWH�DGLELWR�D�&DVD�/DYRUR�H�GRYH�VWDQQR�SHU�SDUWLUH
FRUVL�GL�IRUPD]LRQH�H�VRQR�VWDWL�SURVHJXLWL�L�ODYRUL�GL�DFFXGLPHQWR�GHOOD�YLJQD��&RQWLQXDQR�L
FRQWDWWL�FRQ�O¶DPPLQLVWUD]LRQH�SHQLWHQ]LDULD�GHO�35$3�H�FRQ�LO�&RPXQH��PHQWUH�OD�*DUDQWH�GL
%LHOOD�FRQIHUPD�OR�VYXRWDPHQWR�GHOOD�VHPLVH]LRQH�GHGLFDWD�D�&DVD�/DYRUR�QHOOD�VWUXWWXUD�GHOOD
&DVD�&LUFRQGDULDOH�GL�%LHOOD�
���$JJLRUQDPHQWL�VXL�SURJHWWL�UHJLRQDOL�³6SRUWHOOR�/DYRUR�H�³&DQWLHUL�ODYRUR´��VL�FRPXQLFD
O¶HPLVVLRQH�GHO�EDQGR�UHJLRQDOH�UHODWLYR�DL�&DQWLHUL�GL�ODYRUR� LO�FXL�EDQGR�q�VWDWR�DSSURYDWR
FRQ�OD�GHWHUPLQD]LRQH�GLULJHQ]LDOH�Q������GHO���RWWREUH�������EDQGR�FKH�VWDQ]LD�¼�����������
VX�EDVH�UHJLRQDOH��6L�WUDWWD�GL�XQ¶RSSRUWXQLWj�FRQFUHWD�GL�RFFXSD]LRQH�SHU�OH�SHUVRQH�SL��VYDQ�
WDJJLDWH�H�SL��GHEROL�QHO�PHUFDWR�GHO�ODYRUR��VRWWRSRVWH�D�PLVXUH�UHVWULWWLYH�GHOOD�OLEHUWj�SHUVR�
QDOH��GHWHQXWH�QHOOH�FDUFHUL�R�LQ�HVHFX]LRQH�SHQDOH�HVWHUQD��FKH�YHUUDQQR�FRLQYROWH�SHU�VHWWH�RUH
JLRUQDOLHUH�LQ�DWWLYLWj�GL�ULPERVFKLPHQWR��VLVWHPD]LRQH�PRQWDQD��FRVWUX]LRQH�GL�RSHUH�GL�SXE�
EOLFD�XWLOLWj��SLFFROD�PDQXWHQ]LRQH�GHO�SDWULPRQLR�SXEEOLFR�H�UHDOL]]D]LRQH�GL�VHUYL]L�GL�SXE�
EOLFD�XWLOLWj�
���$JJLRUQDPHQWL�VXL�SURJHWWL�&DVVD�$PPHQGH���5HJLRQH��&DVVD�$PPHQGH�KD�FRPXQLFDWR�DOOH
5HJLRQH�OD�SURVHFX]LRQH�GHOO¶LQWHUYHQWR�UHODWLYR�DO�3URJHWWR�(PHUJHQ]D�&29,'�ILQR�DO������
ULVSHWWR�DO�TXDOH�LQ�GDWD����RWWREUH������q�ILVVDWD�XQD�ULXQLRQH�GHOOD�FDELQD�GL�UHJLD�FRQ�L�FR�
PXQL�FRLQYROWL��3HU�TXDQWR�ULJXDUGD�LO�3URJHWWR�5,�(6&2�LQ�VFDGHQ]D�D�PDJJLR�������OD�&DVVD
$PPHQGH�VL�q�GLFKLDUDWD�IDYRUHYROH�D�VSRVWDUQH�OD�FRQFOXVLRQH�DO�������������LQ�RUGLQH�DOOD
QXRYD�SURJHWWD]LRQH�VXOOD�*LXVWL]LD�ULSDUDWLYD�H�LO�VRVWHJQR�DOOH�YLWWLPH�GL�UHDWR�YLHQH�FRQIHU�
PDWD�O¶DSSURYD]LRQH�GHOOD�&DVVD�$PPHQGH��SHU�TXDQWR�ULJXDUGD�OH�WHPSLVWLFKH�VL�SRWUHEEH�DY�
YLDUH�LO�SURFHGLPHQWR�PD�OD�5HJLRQH�LQWHQGH�DWWHQGHUH�O¶HVLWR�GHOO¶DVVHJQD]LRQH�GHL�IRQGL�VSH�
FLDOL�SHU�LO�VRVWHJQR�DOOH�YLWWLPH�GL�UHDWR�GD�SDUWH�GHO�0LQLVWHUR�SHU�HPHWWHUH�XQ�XQLFR�DYYLVR
SXEEOLFR��WHQHQGR�DQFRUDWH�DVVLHPH�OH�GXH�OLQHH�GL�LQWHUYHQWR�
���$JJLRUQDPHQWL�VXOOD�³&DVD�IDPLJOLD�SURWHWWD´��VL�FRQIHUPD�FKH�OD�5HJLRQH�3LHPRQWH��FRLQ�
YROWD�QHO�JUXSSR�GL�FRRUGLQDPHQWR�WHFQLFR��SURSHGHXWLFR�DO�ODYRUR�GHOOD�&RPPLVVLRQH�3ROLWL�
FKH�6RFLDOL�GHOOD�&RQIHUHQ]D�6WDWR�5HJLRQL��KD�HVSUHVVR�IRUWL�FULWLFKH�VXOOR�VFKHPD�GL�'HFUHWR
GHO�0LQLVWHUR�GL�*LXVWL]LD��PD�FKH�DO�PRPHQWR�QRQ�VL�KDQQR�XOWHULRUL�QRWL]LH�
��H���9DOXWD]LRQH�GHL�SUREOHPL�GL�6DQLWj�3HQLWHQ]LDULD�H�'RVVLHU�FULWLFLWj�ORJLVWLFKH�H�VWUXWWXUDOL
������OD�*DUDQWH�*DOOR�SURSRQH��FRQ�O¶DSSURYD]LRQH�GHJOL�DOWUL�*DUDQWL��GL�DIILDQFDUH�XQ�GRV�
VLHU�VXOOH�FULWLFLWj�VDQLWDULH�DO�GRVVLHU�VXOOH�FULWLFLWj�ORJLVWLFKH�
����&RPXQLFD]LRQL�LQ�PHULWR�DO�6DORQH�GHO�/LEUR�������LO�*DUDQWH�UHJLRQDOH�HVSRQH�OD�SDUWH�GHO
SURJUDPPD�GHO�6DORQH�LQ�FXL�FL�VDUDQQR�LQWHUYHQWL�VXO�WHPD�GHO�FDUFHUH��D�FRPLQFLDUH�GDO�*D�
UDQWH�QD]LRQDOH�FKH�SDUWHFLSHUj�D�XQ�LQFRQWUR�UHODWLYR�DO�WHPD�GHOOD�FXOWXUD�FRPH�IDWWRUH�GL
HPDQFLSD]LRQH�VRFLDOH�H�SHUVRQDOH��DQFKH�LQ�FDUFHUH��FFRPXQLFD�LQROWUH��FKH�YL�VDUDQQR�DSSUR�
IRQGLPHQWR�VX�SXQWL�GL�FULWLFLWj�GHO�VLVWHPD�SHQLWHQ]LDULR�LWDOLDQR�FRQ�6WHIDQR�$QDVWDVLD�H�0DU�
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FHOOR�%RUWRODWR��VXO�UXROR�GHL�*DUDQWL�H�GHO�'LIHQVRUH�&LYLFR�LQ�XQ¶LQL]LDWLYD�GHO�&RQVLJOLR�UH�
JLRQDOH�H�VXO�UXROR�GHOOD�FXOWXUD�LQ�FDUFHUH�FRQ�(WD�%HWD�H�9RFL�(UUDQWL�

���GLFHPEUH�����
���3XQWR�GHOOD�VLWXD]LRQH�GHL�JDUDQWL��GHL�GLUHWWRUL�H�GHL�FRPDQGDQWL�GHOOH����FDUFHUL�SLHPRQWHVL�
YLHQH�SUHVHQWDWR�LO�QXRYR�*DUDQWH�GL�,YUHD��5DIIDHOH�2UVR�*LDFRQH��VL�GLVFXWH�LQWRUQR�DOOH�PR�
GDOLWj�H�DOOD�WHPSLVWLFD�GL�ULPR]LRQH�GHOOD�*DUDQWH�GL�,YUHD��OHJDWD�DG�DIIHUPD]LRQL�QRQ�FROOHJD�
WH�R�FROOHJDELOL�FRQ�OD�IXQ]LRQH�LVWLWX]LRQDOH��LO�*DUDQWH�UHJLRQDOH�SUHVHQWD�LO�FULWLFR�TXDGUR�GHL
GLUHWWRUL�H�GHL�FRPDQGDQWL�GHOOH�FDUFHUL��ULEDGHQGR�FKH�RUPDL�VL�SXz�SDUODUH�GL�XQ�³FDVR�3LH�
PRQWH´��D�FDXVD�GHOO¶HQGHPLFD�DVVHQ]D�GL�WDOL�ILJXUH�DSLFDOL��9LHQH�VRWWROLQHDWD�DQFKH�OD�GLIILFL�
OH�VLWXD]LRQH�GL�7RULQR��LQ�FXL�OD�UHJJHQ]D�GHOOD�'LUHWWULFH�0DULQR�QHO�&DUFHUH�/RUXVVR�H�&XWX�
JQR�VL�q�FRQFOXVD�FRQ�OD�VXD�YLWWRULD�QHOO¶LQWHUSHOOR�QD]LRQDOH��PD�QHO�FRQWHPSR�FRQ�OD�GHFLVLR�
QH�GL�ULQXQFLDUH�DOO¶LQFDULFR�SHU�WRUQDUH�D�1RYDUD��$QFKH�OD�'LUHWWULFH�GHOO¶,�3�0���FKH�GD�ROWUH
GXH�DQQL�VL�GLYLGH�WUD�7RULQR�H�%DUL��GRYH�q�'LUHWWULFH�GHOOD�&DVD�&LUFRQGDULDOH��RUD�KD�YLQWR
O¶LQWHUSHOOR�SHU�XQ�LQFDULFR�VXSHULRUH�SUHVVR�LO�35$3�GHOOD�3XJOLD�H�VL�GHYH�YDOXWDUH�VH�SRWUj
FRQVHUYDUH�O¶LQFDULFR�GHO�³)HUUDQWH�$SRUWL´�
���3XQWR�GHOOD�VLWXD]LRQH�QHJOL�LVWLWXWL�SHQLWHQ]LDUL��JUD]LH�DOO¶LQWHUYHQWR�GHL�YDUL�JDUDQWL�YLHQH
IDWWR�XQ�IRFXV�VXOOD�VLWXD]LRQH�GHOOH�SRVLWLYLWj�&RYLG�H�GHOOH�YDFFLQD]LRQL�DOO¶LQWHUQR�GHL�VLQJROL
LVWLWXWL��5LVSHWWR�DOOD�TXHVWLRQH�³6HVWDQWH´�0HOODQR�LQIRUPD�FKH�FL�VDUHEEH�XQ¶HYROX]LRQH�SHU
FXL�OD�&RPPLVVLRQH�,9�6DQLWj�GHO�&RQVLJOLR�UHJLRQDOH�D�LQL]LR�DQQR������SUHYHGH�GL�IDUH�XQD
ULXQLRQH�FRQ�DXGL]LRQL��LQ�FXL�VDUDQQR�VHQWLWL��ROWUH�DO�*DUDQWH�UHJLRQDOH��DQFKH�LO�3URYYHGLWRUH
GHOO¶DPPLQLVWUD]LRQH�SHQLWHQ]LDULD��OD�3UHVLGHQWH�GHO�7ULEXQDOH�GL�6RUYHJOLDQ]D�H�OD�GRWW��9D�
VFKHWWR�FKH�q�OD�FRRUGLQDWULFH�GHOOD�UHWH�GL�FROOHJDPHQWR�GHL�SUHVLGL�VDQLWDUL�LQ�FDUFHUH�
���$JJLRUQDPHQWL�VX�SURJHWWL�UHJLRQDOL�H�QD]LRQDOL��VL�VHJQDOD�FKH�DOFXQL�QRQ�VIUXWWDQR�O¶RSSRU�
WXQLWj�SURJHWWXDOH�UDSSUHVHQWDWD�GDL�&DQWLHUL�GL�ODYRUR��,�SURJHWWL�GHOOD�&DVVD�DPPHQGH�ULVXOWD�
QR�WXWWL�SURURJDWL��/R�VSRUWHOOR�³/DYRUR�LQ�FDUFHUH´�q�VWDWR�VWUXPHQWR�LQWHUHVVDQWH�GL�VSHULPHQ�
WD]LRQH�FKH�PHULWD�GL�HVVHUH�YHULILFDWD�SHU�FDSLUH�FRPH�SRWHQ]LDUH�XOWHULRUPHQWH�O¶LQWHUYHQWR�
FKH�GHYH�GLYHQWDUH�VWDELOH��(�SRL�FL�VRQR�L�GXH�ILORQL�GL�LQWHUYHQWR�ILQDQ]LDWL�FRQ�OD�OHJJH�GL�EL�
ODQFLR�������VH[�RIIHQGHU�PDOWUDWWDQWL�H�PDPPH�FRQ�EDPELQL�LQ�FDUFHUH��6XO�SULPR�VHWWRUH�L
VROGL�VRQR�DUULYDWL�DOO¶$PPLQLVWUD]LRQH�3HQLWHQ]LDULD�PHQWUH�QHO�VHWWRUH�PDPPH�FRQ�ELPEL�DO
VHJXLWR�VRQR�DUULYDWL�DOOD�5HJLRQH�3LHPRQWH�FKH�KD�HPDQDWR�XQ�DYYLVR�SXEEOLFR�SHU�LQGLYLGXD�
UH�OH�VWUXWWXUH�GLVSRVWH�DG�DFFRJOLHUH�TXHVWR�GHOLFDWR�WDUJHW�GL�SRSROD]LRQH�
���9DOXWD]LRQH�GHL�SUREOHPL�GL�VDQLWj�SHQLWHQ]LDULD�
���'RVVLHU�FULWLFLWj�ORJLVWLFKH�H�VWUXWWXUDOL�������LO�*DUDQWH�UHJLRQDOH�HVSRQH�LO�FRQWHQXWR�GHO
'RVVLHU��ULPDUFDQGR�OD�ORJLFD�FRQ�FXL�q�VWDWR�FRVWUXLWR�H�ULQJUD]LD�FRORUR�L�TXDOL�KDQQR�FROODER�
UDWR�FRQ�OH�SXQWXDOL�LQGLFD]LRQL�GHL�VLQJROL�JDUDQWL�FRPXQDOL��FKH�VRQR�VWDWH�ULSUHVH�QHO�GRFX�
PHQWR��6RWWROLQHD�LQILQH�FKH�LO�'RVVLHU�YHUUj�LQGLUL]]DWR�DO�PLQLVWUR�GHOOD�*LXVWL]LD�0DUWD�&DU�
WDELD��
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���*DUDQWH�1D]LRQDOH

&RQWDWWL

9LD�GL�6DQ�)UDQFHVFR�GL�6DOHV�������������5RPD
&HQWUDOLQR�����������������
VHJUHWHULD#JDUDQWHQSO�LW
SURW�VHJUHWHULD#FHUW�JDUDQWHQSO�LW
KWWSV���ZZZ�JDUDQWHQD]LRQDOHSULYDWLOLEHUWD�LW�JQSO�SDJHV�LW�KRPHSDJH�

0ROWL�SDHVL�HXURSHL�SUHYHGRQR�XQD�ILJXUD�GL�JDUDQ]LD�GHL�GLULWWL�GHOOH�SHUVRQH�SULYDWH�GHOOD
OLEHUWj��,Q�,WDOLD�XQ�SHUFRUVR�DYYLDWR�ILQ�GDO������KD�SRUWDWR�DOOD�ILQH�GHO������DOO¶LVWLWX]LRQH
GHO�*DUDQWH�QD]LRQDOH�GHL�GLULWWL�GHOOH�SHUVRQH�SULYDWH�GHOOD�OLEHUWj�SHUVRQDOH��PD�OD�QRPLQD�GHO
&ROOHJLR � H � OD � FRVWLWX]LRQH � GHOO¶8IILFLR� � FKH � KDQQR � FRQVHQWLWR � O¶HIIHWWLYD � RSHUDWLYLWj� � VRQR
DYYHQXWL�VROR�QHL�SULPL�PHVL�GHO������

/¶DUWLFROR���GHO�GHFUHWR�OHJJH����GLFHPEUH�������Q�������FRQYHUWLWR�FRQ�PRGLILFD]LRQL�GDOOD
OHJJH����IHEEUDLR�������Q������KD�LVWLWXLWR�LO�*DUDQWH�QD]LRQDOH�GHL�GLULWWL�GHOOH�SHUVRQH�GHWHQXWH
R�SULYDWH�GHOOD�OLEHUWj�SHUVRQDOH�H�JOL�KD�DWWULEXLWR�LO�FRPSLWR�GL�YLJLODUH�DIILQFKp�OD�FXVWRGLD
GHOOH�SHUVRQH�VRWWRSRVWH�DOOD�OLPLWD]LRQH�GHOOD�OLEHUWj�SHUVRQDOH�VLD�DWWXDWD�LQ�FRQIRUPLWj�DOOH
QRUPH�QD]LRQDOL�H�DOOH�FRQYHQ]LRQL�LQWHUQD]LRQDOL�VXL�GLULWWL�XPDQL�UDWLILFDWH�GDOO
,WDOLD�

$UW���

���(
�LVWLWXLWR��SUHVVR�LO�0LQLVWHUR�GHOOD�JLXVWL]LD��LO�*DUDQWH�QD]LRQDOH�GHL�GLULWWL�GHOOH�SHUVRQH
GHWHQXWH�R�SULYDWH�GHOOD�OLEHUWj�SHUVRQDOH��GL�VHJXLWR�GHQRPLQDWR�©*DUDQWH�QD]LRQDOHª�

���,O�*DUDQWH�QD]LRQDOH�q�FRVWLWXLWR�LQ�FROOHJLR��FRPSRVWR�GDO�SUHVLGHQWH�H�GD�GXH�PHPEUL��L
TXDOL � UHVWDQR � LQ �FDULFD �SHU �FLQTXH�DQQL �QRQ �SURURJDELOL� �(VVL � VRQR �VFHOWL � WUD �SHUVRQH� �QRQ
GLSHQGHQWL�GHOOH�SXEEOLFKH�DPPLQLVWUD]LRQL��FKH�DVVLFXUDQR�LQGLSHQGHQ]D�H�FRPSHWHQ]D�QHOOH
GLVFLSOLQH�DIIHUHQWL�OD�WXWHOD�GHL�GLULWWL�XPDQL��H�VRQR�QRPLQDWL��SUHYLD�GHOLEHUD�GHO�&RQVLJOLR
GHL �PLQLVWUL� � FRQ � GHFUHWR � GHO � SUHVLGHQWH � GHO �&RQVLJOLR � GHL �PLQLVWUL� � VHQWLWH � OH � FRPSHWHQWL
FRPPLVVLRQL�SDUODPHQWDUL�
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�� � , � FRPSRQHQWL � GHO �*DUDQWH �QD]LRQDOH �QRQ �SRVVRQR �DVVXPHUH �FDULFKH � LVWLWX]LRQDOL� � DQFKH
HOHWWLYH��RYYHUR�LQFDULFKL�GL�UHVSRQVDELOLWj�LQ�SDUWLWL�SROLWLFL��6RQR�LPPHGLDWDPHQWH�VRVWLWXLWL�LQ
FDVR � GL � GLPLVVLRQL� � PRUWH� � LQFRPSDWLELOLWj � VRSUDYYHQXWD� � DFFHUWDWR � LPSHGLPHQWR � ILVLFR � R
SVLFKLFR� � JUDYH �YLROD]LRQH �GHL �GRYHUL � LQHUHQWL � DOO
XIILFLR� � RYYHUR �QHO � FDVR � LQ � FXL � ULSRUWLQR
FRQGDQQD�SHQDOH�GHILQLWLYD�SHU�GHOLWWR�QRQ�FROSRVR��(VVL�QRQ�KDQQR�GLULWWR�DG�LQGHQQLWj�RG
HPROXPHQWL�SHU�O
DWWLYLWj�SUHVWDWD��IHUPR�UHVWDQGR�LO�GLULWWR�DO�ULPERUVR�GHOOH�VSHVH�

���$OOH�GLSHQGHQ]H�GHO�*DUDQWH�QD]LRQDOH��FKH�VL�DYYDOH�GHOOH�VWUXWWXUH�H�GHOOH�ULVRUVH�PHVVH�D
GLVSRVL]LRQH�GDO�0LQLVWUR�GHOOD�JLXVWL]LD��q�LVWLWXLWR�XQ�XIILFLR�FRPSRVWR�GD�SHUVRQDOH�GHOOR
VWHVVR�0LQLVWHUR��VFHOWR�LQ�IXQ]LRQH�GHOOH�FRQRVFHQ]H�DFTXLVLWH�QHJOL�DPELWL�GL�FRPSHWHQ]D�GHO
*DUDQWH� � /D � VWUXWWXUD � H � OD � FRPSRVL]LRQH � GHOO
XIILFLR � VRQR � GHWHUPLQDWH � FRQ � VXFFHVVLYR
UHJRODPHQWR�GHO�0LQLVWUR�GHOOD�JLXVWL]LD��GD�DGRWWDUVL�HQWUR�WUH�PHVL�GDOOD�GDWD�GL�HQWUDWD�LQ
YLJRUH�GHO�SUHVHQWH�GHFUHWR�

���,O�*DUDQWH�QD]LRQDOH��ROWUH�D�SURPXRYHUH�H�IDYRULUH�UDSSRUWL�GL�FROODERUD]LRQH�FRQ�L�JDUDQWL
WHUULWRULDOL��RYYHUR�FRQ�DOWUH�ILJXUH�LVWLWX]LRQDOL�FRPXQTXH�GHQRPLQDWH��FKH�KDQQR�FRPSHWHQ]D
QHOOH�VWHVVH�PDWHULH�

D� � YLJLOD� � DIILQFKp � O
HVHFX]LRQH � GHOOD � FXVWRGLD � GHL � GHWHQXWL� � GHJOL � LQWHUQDWL� � GHL � VRJJHWWL
VRWWRSRVWL�D�FXVWRGLD�FDXWHODUH�LQ�FDUFHUH�R�DG�DOWUH�IRUPH�GL�OLPLWD]LRQH�GHOOD�OLEHUWj�SHUVRQDOH
VLD�DWWXDWD�LQ�FRQIRUPLWj�DOOH�QRUPH�H�DL�SULQFLSL�VWDELOLWL�GDOOD�&RVWLWX]LRQH��GDOOH�FRQYHQ]LRQL
LQWHUQD]LRQDOL�VXL�GLULWWL�XPDQL�UDWLILFDWH�GDOO
,WDOLD��GDOOH�OHJJL�GHOOR�6WDWR�H�GDL�UHJRODPHQWL�

E��YLVLWD��VHQ]D�QHFHVVLWD
 �GL�DXWRUL]]D]LRQH��JOL�LVWLWXWL�SHQLWHQ]LDUL��JOL�RVSHGDOL�SVLFKLDWULFL
JLXGL]LDUL �H � OH�VWUXWWXUH�VDQLWDULH �GHVWLQDWH�DG�DFFRJOLHUH�OH �SHUVRQH�VRWWRSRVWH�D �PLVXUH�GL
VLFXUH]]D � GHWHQWLYH� � OH � FRPXQLWj � WHUDSHXWLFKH � H � GL � DFFRJOLHQ]D � R � FRPXQTXH � OH � VWUXWWXUH
SXEEOLFKH �H �SULYDWH �GRYH�VL � WURYDQR�SHUVRQH �VRWWRSRVWH�D �PLVXUH �DOWHUQDWLYH �R�DOOD �PLVXUD
FDXWHODUH�GHJOL�DUUHVWL�GRPLFLOLDUL��JOL�LVWLWXWL�SHQDOL�SHU�PLQRUL�H�OH�FRPXQLWj�GL�DFFRJOLHQ]D�SHU
PLQRUL�VRWWRSRVWL�D�SURYYHGLPHQWL�GHOO
DXWRULWj�JLXGL]LDULD��QRQFKp��SUHYLR�DYYLVR�H�VHQ]D�FKH
GD�FLz�SRVVD�GHULYDUH�GDQQR�SHU�OH�DWWLYLWj�LQYHVWLJDWLYH�LQ�FRUVR��OH�FDPHUH�GL�VLFXUH]]D�GHOOH
)RU]H � GL � SROL]LD� � DFFHGHQGR� � VHQ]D � UHVWUL]LRQL� � D � TXDOXQTXH � ORFDOH � DGLELWR � R � FRPXQTXH
IXQ]LRQDOH�DOOH�HVLJHQ]H�UHVWULWWLYH�

F� �SUHQGH �YLVLRQH� � SUHYLR � FRQVHQVR � DQFKH �YHUEDOH �GHOO
LQWHUHVVDWR� � GHJOL � DWWL � FRQWHQXWL � QHO
IDVFLFROR � GHOOD � SHUVRQD � GHWHQXWD � R � SULYDWD � GHOOD � OLEHUWj � SHUVRQDOH � H � FRPXQTXH � GHJOL � DWWL
ULIHULELOL�DOOH�FRQGL]LRQL�GL�GHWHQ]LRQH�R�GL�SULYD]LRQH�GHOOD�OLEHUWj�

G� � ULFKLHGH � DOOH � DPPLQLVWUD]LRQL � UHVSRQVDELOL � GHOOH � VWUXWWXUH � LQGLFDWH � DOOD � OHWWHUD � E� � OH
LQIRUPD]LRQL�H�L�GRFXPHQWL�QHFHVVDUL��QHO�FDVR�LQ�FXL�O
DPPLQLVWUD]LRQH�QRQ�IRUQLVFD�ULVSRVWD
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QHO�WHUPLQH�GL�WUHQWD�JLRUQL��LQIRUPD�LO�PDJLVWUDWR�GL�VRUYHJOLDQ]D�FRPSHWHQWH�H�SXz�ULFKLHGHUH
O
HPLVVLRQH�GL�XQ�RUGLQH�GL�HVLEL]LRQH�

H��YHULILFD�LO�ULVSHWWR�GHJOL�DGHPSLPHQWL�FRQQHVVL�DL�GLULWWL�SUHYLVWL�DJOL�DUWLFROL�������������H���
GHO�UHJRODPHQWR�GL�FXL�DO�GHFUHWR�GHO�3UHVLGHQWH�GHOOD�5HSXEEOLFD����DJRVWR�������Q�������H
VXFFHVVLYH�PRGLILFD]LRQL��SUHVVR�L�FHQWUL�GL�LGHQWLILFD]LRQH�H�GL�HVSXOVLRQH�SUHYLVWL�GDOO
DUWLFROR
�� � GHO � WHVWR � XQLFR � GL � FXL � DO � GHFUHWR � OHJLVODWLYR � �� � OXJOLR � ����� � Q� � ���� � H � VXFFHVVLYH
PRGLILFD]LRQL��DFFHGHQGR�VHQ]D�UHVWUL]LRQH�DOFXQD�LQ�TXDOXQTXH�ORFDOH�

I��IRUPXOD�VSHFLILFKH�UDFFRPDQGD]LRQL�DOO
DPPLQLVWUD]LRQH�LQWHUHVVDWD��VH�DFFHUWD�YLROD]LRQL
DOOH�QRUPH�GHOO
RUGLQDPHQWR�RYYHUR�OD�IRQGDWH]]D�GHOOH�LVWDQ]H�H�GHL�UHFODPL�SURSRVWL�DL�VHQVL
GHOO
DUWLFROR����GHOOD�OHJJH����OXJOLR�������Q�������/
DPPLQLVWUD]LRQH�LQWHUHVVDWD��LQ�FDVR�GL
GLQLHJR��FRPXQLFD�LO�GLVVHQVR�PRWLYDWR�QHO�WHUPLQH�GL�WUHQWD�JLRUQL�

J� � WUDVPHWWH � DQQXDOPHQWH � XQD � UHOD]LRQH � VXOO
DWWLYLWj � VYROWD � DL � 3UHVLGHQWL � GHO � 6HQDWR � GHOOD
5HSXEEOLFD�H�GHOOD�&DPHUD�GHL�GHSXWDWL��QRQFKp�DO�0LQLVWUR�GHOO
,QWHUQR�H�DO�0LQLVWUR�GHOOD
*LXVWL]LD�
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*OL�RUJDQLVPL�GL�JDUDQ]LD�QRQ�JLXULVGL]LRQDOL�LQ�,WDOLD��XQ�VLVWHPD�PXOWLOLYHOOR�D
WXWHOD�GHL�GLULWWL�GHOOH�SHUVRQH�SULYDWH�GHOOD�OLEHUWj

/H�'RWW�VVH�(OHRQRUD�&HORULD�H�&KLDUD�'H�5REHUWLV��JLj�2SHUDWULFH�9RORQWDULD�GHO�6HUYL]LR�&LYLOH
SUHVVR�O¶8IILFLR�GHOOD�*DUDQWH�QHO������� �HQWUDPEH�GRWWRUDQGH�GL �ULFHUFD�LQ�'LULWWL �H�,VWLWX]LRQL
GHOO¶8QLYHUVLWj�GL�7RULQR��KDQQR�UHDOL]]DWR�XQ¶DQDOLVL�UHODWLYD�DO�UDSSRUWR�WUD�OH�ILJXUH�FKH�RSHUDQR
D�OLYHOOR�FRPXQDOH��UHJLRQDOH�H�QD]LRQDOH��LQGLYLGXDQGR�TXDOH�FDVR�GL�VWXGLR�SULYLOHJLDWR�TXHOOR
SLHPRQWHVH� � QHO � TXDOH � KDQQR � SRWXWR � RVVHUYDUH � XQ¶LQWHUD]LRQH � GHL � WUH � OLYHOOL � YROWD � DOOD �PXWXD
FROODERUD]LRQH��WDQWR�QHOO¶DPELWR�SHQLWHQ]LDULR�TXDQWR�LQ�TXHOOR�GHO�WUDWWHQLPHQWR�DPPLQLVWUDWLYR�
IDWWLVSHFLH�TXHVW¶XOWLPD�QHOOD�TXDOH�OD�FRRSHUD]LRQH�WUD�OH�ILJXUH�GL�JDUDQ]LD�ULVXOWD�DYHUH�DVVXQWR
FDUDWWHUH�FHQWUDOH�QHOOD�WXWHOD�GHL�GLULWWL�GHOOH�SHUVRQH�SULYDWH�GHOOD�OLEHUWj�
6RPPDULR
±����3UHPHVVD�±����/D�JHQHVL�H�O¶HYROX]LRQH�GHOOD�ILJXUD�GHO�*DUDQWH��OH�ODFXQH�FROPDWH�GDOOH
HVSHULHQ]H � WHUULWRULDOL� � ± � �� � /¶HVWHQVLRQH � GHOOH � IXQ]LRQL � GL � JDUDQ]LD � DOOD � PDWHULD � GHO
WUDWWHQLPHQWR �GHOOR � VWUDQLHUR� �± ��� � ,O � FRRUGLQDPHQWR� WUD � L �GLYHUVL � OLYHOOL� �± ���� �8Q�FDVR
VWXGLR� � LO �*DUDQWH �GHOOD �5HJLRQH �3LHPRQWH �H � LO �*DUDQWH �GHOOD �&LWWj �GL �7RULQR� �± ���� � ,O
UDFFRUGR � WUD � LO � OLYHOOR � WHUULWRULDOH �H � LO � OLYHOOR �QD]LRQDOH� �± ��� �/H�DWWLYLWj �GHJOL �RUJDQL �GL
JDUDQ]LD�D�WXWHOD�GHOOR�VWUDQLHUR�SULYDWR�GHOOD�OLEHUWj��±����(VSHULPHQWL�GL�FRRUGLQDPHQWR�WUD
LO �*DUDQWH �1D]LRQDOH �HG� L �*DUDQWL � WHUULWRULDOL� � LO �PRQLWRUDJJLR �GHL � ULPSDWUL � IRU]DWL� �± ���
&RQFOXVLRQL�
���3UHPHVVD
/¶,WDOLD��FRQ�LO�G�O�����GLFHPEUH�������Q�������FRQYHUWLWR�QHOOD�OHJJH����IHEEUDLR�������Q������q�VWDWD
WUD�JOL�XOWLPL�3DHVL�HXURSHL�D�LVWLWXLUH�XQ�RUJDQLVPR�GL�JDUDQ]LD�QRQ�JLXULVGL]LRQDOH�QD]LRQDOH�D
WXWHOD � GHL � GLULWWL � GHOOH � SHUVRQH � GHWHQXWH � R � SULYDWH � GHOOD � OLEHUWj � SHUVRQDOH� � /D � SUHYLVLRQH � GL
XQ¶DXWRULWj�GL�JDUDQ]LD�GL�TXHVWR�WLSR�HUD�VWDWD�D�SL��ULSUHVH�RJJHWWR�GL�VSHFLILFKH�5DFFRPDQGD]LRQL
GHO �&RPLWDWR�GHL �PLQLVWUL �GHO �&RQVLJOLR �G¶(XURSD�DJOL �6WDWL �PHPEUL� �6H �QH �SRVVRQR� ULQYHQLUH
SUHFLVH� LQGLFD]LRQL �QHOOH �5HJROH�SHQLWHQ]LDULH �HXURSHH�GHO ������H�GHO ������ � �4XHVWH�XOWLPH�±
UHFHQWHPHQWH�DJJLRUQDWH�±�SUHYHGRQR�DOOD� UHJROD���FKH�©WXWWH� OH �VWUXWWXUH�SHQLWHQ]LDULH�GHYRQR
HVVHUH�RJJHWWR�GL�UHJRODUL�LVSH]LRQL�GD�SDUWH�GHO�JRYHUQR��QRQFKp�GL�XQ�FRQWUROOR�GL�XQ¶DXWRULWj
LQGLSHQGHQWHª�H�DOOD�UHJROD����FKH�L�FRQWUROOL �LQGLSHQGHQWL�VXOOH�FRQGL]LRQL�GL�GHWHQ]LRQH�H�VXO
WUDWWDPHQWR � GHL � GHWHQXWL � GHYRQR � HVVHUH � VYROWL � ©GD � XQ � RUJDQR � R � GD � SL� � RUJDQL � GL � FRQWUROOR
LQGLSHQGHQWL�OH�FXL�YDOXWD]LRQL�GHYRQR�HVVHUH�UHVH�SXEEOLFKHª��6HPSUH�OD�UHJROD����SUHYHGH�FKH
©WDOL � RUJDQL � GL � FRQWUROOR � LQGLSHQGHQWL � GHYRQR � HVVHUH � LQFRUDJJLDWL � D � FRRSHUDUH � FRQ � OH � DJHQ]LH
LQWHUQD]LRQDOL�OHJLWWLPDWH�D�YLVLWDUH�JOL�LVWLWXWL�SHQLWHQ]LDULª��
,O � WHVWR �FRPSOHWR � �$OOHJDWR ��� �q � WUDWWR �GD �³'LULWWR �3HQDOH �&RQWHPSRUDQHR �5LYLVWD �7ULPHVWUDOH
������
KWWSV���GSF�ULYLVWD�WULPHVWUDOH�FULPLQDOMXVWLFHQHWZRUN�HX�LW�DUFKLYLR�ULYLVWD�WULPHVWUDOH�������
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$UWLFROR�����1RPLQD�H�GXUDWD

�� ,O�6LQGDFR��SUHYLD�FRQVXOWD]LRQH�GHOOD�&RQIHUHQ]D�GHL�&DSLJUXSSR��QRPLQD��FRQ�SURSULD
RUGLQDQ]D��LO�*DUDQWH��VFHJOLHQGROR�IUD�SHUVRQH�UHVLGHQWL�QHO�&RPXQH�GL�7RULQR�G
LQGLVFXVVR
SUHVWLJLR�H�GL�QRWRULD�IDPD�QHO�FDPSR�GHOOH�VFLHQ]H�JLXULGLFKH��GHL�GLULWWL�XPDQL��RYYHUR�GHOOH
DWWLYLWj�VRFLDOL�QHJOL�,VWLWXWL�GL�SUHYHQ]LRQH�H�SHQD�H�QHL�&HQWUL�GL�VHUYL]LR�VRFLDOH��,O�*DUDQWH
UHVWD�LQ�FDULFD�SHU���DQQL�H�RSHUD�LQ�UHJLPH�GL�SURURJDWLR�VHFRQGR�TXDQWR�GLVSRQJRQR�OH�QRUPH
OHJLVODWLYH�LQ�PDWHULD��/
LQFDULFR�q�ULQQRYDELOH�QRQ�SL��GL�XQD�YROWD��

�� ,O � *DUDQWH � q � XQ � RUJDQR � PRQRFUDWLFR� � /
LQFDULFR � q � LQFRPSDWLELOH � FRQ � O
HVHUFL]LR
FRQWHVWXDOH�GL�IXQ]LRQL�SXEEOLFKH�QHL�VHWWRUL�GHOOD�JLXVWL]LD��GHOOD�VLFXUH]]D�SXEEOLFD�H�GHOOD
SURIHVVLRQH�IRUHQVH��Ê�HVFOXVD�OD�QRPLQD�QHL�FRQIURQWL�GHO�FRQLXJH��DVFHQGHQWL��GLVFHQGHQWL�
SDUHQWL�H�DIILQL�ILQR�DO�WHU]R�JUDGR�GL�DPPLQLVWUDWRUL�FRPXQDOL�

$UWLFROR�����&RPSLWL�GHO�*DUDQWH

�� ,O�*DUDQWH��

D� SURPXRYH��O
HVHUFL]LR�GHL�GLULWWL�H�GHOOH�RSSRUWXQLWj�GL�SDUWHFLSD]LRQH�DOOD�YLWD�FLYLOH�H�GL
IUXL]LRQH �GHL � VHUYL]L � FRPXQDOL � GHOOH �SHUVRQH � �SULYDWH �GHOOD � OLEHUWj �SHUVRQDOH �RYYHUR
OLPLWDWH�QHOOD�OLEHUWj�GL�PRYLPHQWR�GRPLFLOLDWH��UHVLGHQWL�R�GLPRUDQWL�QHO�WHUULWRULR�GHO
&RPXQH �GL �7RULQR� � FRQ � SDUWLFRODUH � ULIHULPHQWR � DL � GLULWWL � IRQGDPHQWDOL� � DOOD � FDVD� � DO
ODYRUR��DOOD�IRUPD]LRQH��DOOD�FXOWXUD��DOO
DVVLVWHQ]D��DOOD�WXWHOD�GHOOD�VDOXWH��DOOR�VSRUW��SHU
TXDQWR�QHOOH �DWWULEX]LRQL �H �QHOOH �FRPSHWHQ]H �GHO �&RPXQH�PHGHVLPR� � WHQHQGR�DOWUHVu
FRQWR�GHOOD�ORUR�FRQGL]LRQH�GL�UHVWUL]LRQH��

E� SURPXRYH � LQL]LDWLYH � GL � VHQVLELOL]]D]LRQH � SXEEOLFD � VXO � WHPD � GHL � GLULWWL � XPDQL � GHOOH
SHUVRQH�SULYDWH�GHOOD�OLEHUWj�SHUVRQDOH�H�GHOOD�XPDQL]]D]LRQH�GHOOD�SHQD�GHWHQWLYD��

F� SURPXRYH � LQL]LDWLYH � FRQJLXQWH � RYYHUR � FRRUGLQDWH � FRQ � DOWUL � VRJJHWWL � SXEEOLFL � H � LQ
SDUWLFRODUH�FRQ�LO�'LIHQVRUH�&LYLFR�FLWWDGLQR��FRPSHWHQWL�QHO�VHWWRUH�SHU�O
HVHUFL]LR�GHL
FRPSLWL�GL�FXL�DOOD�OHWW��D���

G� SURPXRYH�FRQ�OH�$PPLQLVWUD]LRQL�LQWHUHVVDWH�SURWRFROOL�GL�LQWHVD�XWLOL�D�SRWHU�HVSOHWDUH�OH
VXH�IXQ]LRQL�DQFKH�DWWUDYHUVR�YLVLWH�DL�OXRJKL�GL�GHWHQ]LRQH�LQ�DFFRUGR�FRQ�JOL�RUJDQL
SUHSRVWL�DOOD�YLJLODQ]D�SHQLWHQ]LDULD�
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$UWLFROR�����5HOD]LRQH�DJOL�2UJDQL�GHO�&RPXQH

�� ,O�*DUDQWH�ULIHULVFH�DO�6LQGDFR��DOOD�*LXQWD��DO�&RQVLJOLR�&RPXQDOH�H�DOOH�&RPPLVVLRQL
&RQVLOLDUL �SHU �TXDQWR �GL � ORUR �FRPSHWHQ]D �H �FRQ� IDFROWj �GL �DYDQ]DUH �SURSRVWH �H � ULFKLHGHUH
LQL]LDWLYH�H�LQWHUYHQWL�DL�ILQL�GHOO
HVHUFL]LR�GHL�FRPSLWL�GL�FXL�DOO
DUWLFROR����VXOOH�DWWLYLWj�VYROWH�
VXOOH�LQL]LDWLYH�DVVXQWH��VXL�SUREOHPL�LQVRUWL�RJQL�TXDOYROWD�OR�ULWHQJD�RSSRUWXQR�H�FRPXQTXH
DOPHQR�XQD�YROWD�RJQL�VHPHVWUH�
�� ,O�*DUDQWH�SXz�FRPXQTXH�ULIHULUH�H�ULFKLHGHUH�LQL]LDWLYH�H�LQWHUYHQWL�DJOL�2UJDQL�GHO
&RPXQH�GL�SURSULD�LQL]LDWLYD�RJQL�TXDOYROWD�OR�ULWHQJD�RSSRUWXQR�SHU�L�ILQL�GL�FXL�DOO
DUWLFROR���

$UWLFROR�����6WUXWWXUH�H�SHUVRQDOH

�� 3HU � OR � VYROJLPHQWR � GHL � SURSUL � FRPSLWL� � LO � *DUDQWH � q � DVVLVWLWR � GD � XQ � XIILFLR
GHOO
$PPLQLVWUD]LRQH�&RPXQDOH��FKH�VDUj�LVWLWXLWR�FRQ�VXFFHVVLYD�GHOLEHUD]LRQH�GHOOD�*LXQWD
&RPXQDOH�

$UWLFROR�����7UDWWDPHQWR�HFRQRPLFR

�� $O�*DUDQWH�GHL�GLULWWL�GHOOH�SHUVRQH�SULYDWH�GHOOD�OLEHUWj�SHUVRQDOH�VSHWWD�XQ
LQGHQQLWj
DQQXD�ORUGD�SDUL�DO��������GHOO
LQGHQQLWj�VSHWWDQWH�DO�6LQGDFR��FRPSUHQVLYD�GL�WXWWH�OH�ULWHQXWH
SUHYLVWH�GDOOD�OHJLVOD]LRQH�YLJHQWH�
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/¶,03(*12�'(//¶8)),&,2�*$5$17(�$�6267(*12�'(,�',5,77,

,�&2//248,

1XPHURVL�VRQR�VWDWL�L�FROORTXL�FRQ�OH�SHUVRQH�GHWHQXWH�H�VL�VRQR�IRFDOL]]DWL�VRSUDWWXWWR�VXOOD
YHULILFD � GHOOH � ORUR � FRQGL]LRQL � DOO¶LQWHUQR � GHO � FDUFHUH� � O¶XPDQL]]D]LRQH � GHO � WUDWWDPHQWR� � LO
ULVSHWWR �GHOOD �GLJQLWj �H � O¶DFFRJOLHQ]D �GHOOH �QHFHVVLWj� � ,O � ODYRUR �SL��FRQVLVWHQWH�GHOO¶8IILFLR
*DUDQWH�q� � WXWWDYLD� �VXFFHVVLYR�DL �FROORTXL�FKH�PHQVLOPHQWH�YHQJRQR�VYROWL �FRQ�OH�SHUVRQH
GHWHQXWH�SUHVVR�OD�&DVD�&LUFRQGDULDOH�GL�7RULQR�R�FRQ�JUXSSL�GL�ULVWUHWWL��PRGDOLWj�XWLOL]]DWD
QHOO¶,VWLWXWR�PLQRULOH��4XHVWL�LQWHUYHQWL�JHQHUDQR�LQHYLWDELOPHQWH�XQD�VHULH�GL�D]LRQL�GD�DWWLYDUH
FRQ�OD�UHWH�FKH�O¶8IILFLR�VL�q�FRVWUXLWR�H�FRQ�JOL�DOWUL�VHWWRUL�FRLQYROWL��,QVWDXUDUH�H�DOODUJDUH�L
UDSSRUWL�H�OH�UHOD]LRQL�q�IRQGDPHQWDOH�SHU�OR�VYROJLPHQWR�GHO�ODYRUR��/H�SULQFLSDOL�DXWRULWj�GL
ULIHULPHQWR � VRQR� � OH � 'LUH]LRQL � GHJOL � ,VWLWXWL � SHQLWHQ]LDUL� � O¶8IILFLR � GL � (VHFX]LRQH � 3HQDOH
(VWHUQD��8(3(���OD�6DQLWj �3HQLWHQ]LDULD� � OD�0DJLVWUDWXUD�GL �6RUYHJOLDQ]D� � LO �3URYYHGLWRUDWR
GHOO¶$PPLQLVWUD]LRQH�3HQLWHQ]LDULD��OD�3UHIHWWXUD��OD�4XHVWXUD��OH�$XWRULWj�ORFDOL�FRPXQDOL�H
UHJLRQDOL��L�6HUYL]L�6RFLDOL��JOL�(QWL�FKH�VL�RFFXSDQR�GL�VWUDQLHUL�H�JOL�DOWUL�RUJDQL�GL�JDUDQ]LD�D
OLYHOOR�ORFDOH��QD]LRQDOH�H�LQWHUQD]LRQDOH�
&RPH�QRWR�O¶DQQR�q�VWDWR�FRQWUDGGLVWLQWR��FRPH�TXHOOR�SUHFHGHQWH��GDOOH�SDUWLFRODUL�OLPLWD]LRQL
LPSRVWH�GDOOD�SDQGHPLD�LQ�FRUVR��PD�QRQRVWDQWH�FLz��DQ]L�IRUVH�SURSULR�LQ�UDJLRQH�GL�TXHVWD
SDUWLFRODUH�FRQWLQJHQ]D���q�VWDWR�XWLOH�H�QHFHVVDULR�WHQHUH�DOWD�O¶DWWHQ]LRQH�VXOOH�FRQGL]LRQL�GL
YLWD �H�VXL �ELVRJQL�GHOOH�SHUVRQH�UHFOXVH� �,O �GDWR�UHODWLYR�DL �����FROORTXL� UHDOL]]DWL� �FRQ�XQ
LQFUHPHQWR �GHO ����� ULVSHWWR � DO � ����� � FRQIHUPD � O¶LPSHJQR� LQ �TXHVWR � VHQVR� �'L � VHJXLWR � LO
JUDILFR � FKH � UDSSUHVHQWD � O¶DWWLYLWj � VYROWD � QHJOL � XOWLPL � WUH � DQQL � GDOO¶XIILFLR � LQ � UHOD]LRQH � DL
FROORTXL�
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,O�JUDILFR�VHJXHQWH�LOOXVWUD�O¶DUWLFROD]LRQH�GHL�FROORTXL�HIIHWWXDWL�QHO�����GLVWULEXLWL�SHU�FLDVFXQ
SDGLJOLRQH�GHOOD�&DVD�&LUFRQGDULDOH�

,�ELVRJQL�HVSUHVVL�GDOOH�SHUVRQH�GHWHQXWH�VRQR�GLYHUVL�H�DFFDGH�FKH�QHO�FRUVR�GHO�WHPSR�VH�QH
PDQLIHVWLQR�GL�QXRYL��DO�WHPSR�VWHVVR�QRQ�q�LQIUHTXHQWH�OD�QHFHVVLWj�GL�LQFRQWUDUOH�SL��YROWH�SHU
FRPXQLFDUH � LQ �RUGLQH �DOOH �FULWLFLWj � VHJQDODWH� � L � ��� �FROORTXL � VRQR �VWDWL � HIIHWWXDWL � FRQ ����
SHUVRQH � FKH � KDQQR � LQFRQWUDWR � O¶8IILFLR �*DUDQWH � LQ � XQD � R � SL� � RFFDVLRQL � FRQ � OD � VHJXHQWH
DUWLFROD]LRQH�
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,O�GHWWDJOLR�FKH�UDSSUHVHQWD�L�FROORTXL�HIIHWWXDWL�QHOO¶XOWLPR�WULHQQLR�DUWLFRODWL�SHU�SDGLJOLRQH
GHVFULYH�FRPH�LQ�DOFXQL�FDVL � OD �ULFKLHVWD �GL � LQWHUORFX]LRQH�FRQ�OD�*DUDQWH�VLD �GHFLVDPHQWH
DXPHQWDWD�H�QHO�FDVR�GHO�SDGLJOLRQH�%�DGGLULWWXUD�UDGGRSSLDWD�QHO������ULVSHWWR�DO������
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,Q �XIILFLR � ULFHYLDPR�WHOHIRQDWH � VX�GLYHUVH �TXHVWLRQL �H � LQ �SDUWLFRODUH�GD �SHUVRQH � LQ �PLVXUD
DOWHUQDWLYD�H�GD�SDUHQWL�GL�SHUVRQH�GHWHQXWH��6L�WUDWWD�GL�ULFKLHVWH�LQ�PHULWR�DOOD�FDVD�H�DO�ODYRUR
FKH�FRQWLQXDQR�DG�HVVHUH�OH�FULWLFLWj�SL��VHQWLWH�QHOOD�GHOLFDWD�IDVH�GHO�UHLQVHULPHQWR�VRFLDOH�
'D�SDUWH�GHL�IDPLOLDUL�GL�SHUVRQH�ULVWUHWWH�YLHQH�VSHVVR�VROOHFLWDWR�O¶LQWHUYHQWR�GHOOD�*DUDQWH
SHU�DVVLFXUDUVL�FKH�LO �IDPLOLDUH�YHQJD�DGHJXDWDPHQWH�VHJXLWR� � LQ�SDUWLFRODUH�VRWWR�LO �SURILOR
VDQLWDULR��3HU�TXDQWR�ULJXDUGD�L�WUDWWHQXWL�DO�&�3�5��QRQ�DEELDPR�DYXWR�FRQWDWWL�WHOHIRQLFL�GLUHWWL
LQ � TXDQWR � q � YHQXWD �PHQR � OD � ORUR � SRVVLELOLWj � GL � HIIHWWXDUH � FKLDPDWH � FRO � SURSULR � WHOHIRQR
FHOOXODUH� �,QROWUH� �ULFHYLDPR�GL�IUHTXHQWH�ULFKLHVWH �GL �DLXWR�GD�FKL� � LQ�UHJLPH�GL �GHWHQ]LRQH
GRPLFLOLDUH� �VL � WURYD�LQ�GLIILFROWj �HFRQRPLFD�H�PDWHULDOH �QHOO¶DIIURQWDUH�OH�QRUPDOL �SUDWLFKH
TXRWLGLDQH�

/$�&255,6321'(1=$

1HO������O¶XIILFLR�KD�ULFHYXWR�H�SURWRFROODWR�Q������FRQWDWWL �PHGLDQWH�OHWWHUH� �WHOHJUDPPL�H
³=HURPDLO´� � VHUYL]LR � DYYLDWR � D � IDYRUH � GHOOH � SHUVRQH � GHWHQXWH� � FKH � FRQVHQWH � O¶LQYLR � H � OD
ULFH]LRQH�GL�SRVWD�HOHWWURQLFD�YHUVR�H�GD�TXDOXQTXH�GHVWLQDWDULR��DG�HFFH]LRQH�GHJOL�LQGLUL]]L
#JLXVWL]LD�LW���,O�VHUYL]LR�FRQVLVWH�QHOOD�VFDQVLRQH�GHOOH�SURSULH�OHWWHUH�DXWRJUDIH�H�R�GRFXPHQWL
H�VL�SRVVRQR�ULFHYHUH��ROWUH�DL�WHVWL�GHOOH�PDLO��DQFKH�GLVHJQL�H�R�IRWRJUDILH��2OWUH�DL�FRQWDWWL
UHDOL]]DWL � FRQ � TXHVWH � PRGDOLWj � QHO � ���� � VRQR � SHUYHQXWH � DOO¶LQGLUL]]R
XIILFLR�JDUDQWH#FRPXQH�WRULQR�LW� XOWHULRUL � ������ PDLO � LQYLDWH � GD � XQ¶DPSLD � WLSRORJLD � GL
LQWHUORFXWRUL��LVWLWX]LRQDOL�H�QRQ��PHQWUH�VRQR�VWDWH�LQYLDWH�GDO�PHGHVLPR�LQGLUL]]R�������PDLO��
&LDVFXQ�FRQWDWWR�YLHQH�YDJOLDWR�H��D�VHFRQGD�GHOOH�TXHVWLRQL�SRVWH��VL�SURFHGH�FRQ�OH�DWWLYLWj
ULWHQXWH�QHFHVVDULH �D �FXL �SRVVRQR�VHJXLUH�XQD�VXFFHVVLYD�ULVSRVWD�VFULWWD �R �XQ�FROORTXLR� �D
VHFRQGD�GHOOH�QHFHVVLWj�

��d�Ehd/ͬ�͖�ϭϲϭ͖�
ϵϱй

�>dZK͖�ϵ͖�ϱй

D/dd�Ed/��KZZ/^WKE��E���/E��ZZ/sK
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/(�8',(1=(�,1�8)),&,2

/¶XIILFLR � ULFHYH � VX � DSSXQWDPHQWR � FKLXQTXH � JUDYLWL � D � YDULR � WLWROR � LQWRUQR � DO � PRQGR
GHOO¶HVHFX]LRQH�SHQDOH�H�DEELD�QHFHVVLWj�GL�DYHUH�LQGLFD]LRQL�VXOOH�ULVRUVH�SUHVHQWL�VXO�WHUULWRULR
R�GL�DYHUH�XQ¶LQWHUORFX]LRQH�LQ�SUHVHQ]D��/D�WLSRORJLD�GL�XWHQ]D�FKH�ULFHYLDPR�PDJJLRUPHQWH�q
FRPSRVWD�GD�SHUVRQH�XVFLWH�GD�SRFR�GDOOD�VWUXWWXUD�SHQLWHQ]LDULD��FKH�ULVLHGRQR�LQ�7RULQR�R
SURYLQFLD�H�FKH�QRQ�VRQR�LQ�JUDGR�GL�RULHQWDUVL�IUD �L �6HUYL]L��/H�SUREOHPDWLFKH�SL��VHQWLWH
UHVWDQR�TXHOOH�UHODWLYH�DOOD�PDQFDQ]D�GL�FDVD�H�GL�ODYRUR��'D�SDUWH�QRVWUD�GLDPR�LQGLFD]LRQH
VXJOL � XIILFL � SUHSRVWL � D � FXL � q � QHFHVVDULR � ULYROJHUVL � SHU � SHUFRUUHUH � LO �FRUUHWWR � LWHU � H� � GRYH
SRVVLELOH��VHJXLDPR�O¶HYROYHUH�GHOOH�VLWXD]LRQL�

/(�9,6,7(�',�021,725$**,2�67587785$/(

&��&��³/RUXVVR�H�&XWXJQR´
1HOOH�JLRUQDWH�GHO����H����VHWWHPEUH�H�GHOO¶��H����RWWREUH�������L�FRPSRQHQWL�GHOO¶8IILFLR
*DUDQWH�KDQQR�VYROWR�TXDWWUR�YLVLWH�GL�PRQLWRUDJJLR�GHOOD�&��&��³/RUXVVR�H�&XWXJQR´��DO�ILQH
GL�YDOXWDUQH�OH�FRQGL]LRQL�VWUXWWXUDOL�
'L�VHJXLWR��DOFXQH�FRQVLGHUD]LRQL�GL�ULOLHYR��VXGGLYLVH�SHU�3DGLJOLRQL�H�SHU�VH]LRQL�YLVLWDWH�
ODGGRYH�QHFHVVDULR��

3DGLJOLRQH�$

5HSDUWR�SVLFKLDWULFR�³6HVWDQWH´
/H�FRQGL]LRQL�VWUXWWXUDOL�HG�LJLHQLFR�VDQLWDULH�GHO�UHSDUWR�SVLFKLDWULFR�³6HVWDQWH´�VRQR�ULVXOWDWH
GHO�WXWWR�LQDFFHWWDELOL��OH�FDPHUH�GL�SHUQRWWDPHQWR�VRQR�DSSDUVH�VSRUFKH�H�GHWHULRUDWH��PHQWUH
VXOOH�SDUHWL�GHOOD�VH]LRQH�q�VWDWR�SRVVLELOH�ULQYHQLUH�WUDFFH�GL�HVFUHPHQWL�XPDQL��
%XRQD�SDUWH�GHJOL�RVSLWL�GHO�UHSDUWR��SRL��QRQ�SRVVHGHYD�DOFXQ�WLSR�GL�HIIHWWR�OHWWHUHFFLR�
6H]LRQH�F�G��³)LOWUR´

��d�Ehd/ͬ�͖�ϭϭϳ͖�
ϴϮй

�>dZK͖�Ϯϱ͖�ϭϴй

��^d/E�d�Z/��KZZ/^WKE��E���/E�W�Zd�E��
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/D�VH]LRQH�q�FRPSRVWD�GD�VHWWH�FDPHUH�GL�SHUQRWWDPHQWR��GL�FXL�WUH�RFFXSDWH�DO�PRPHQWR�GHOOD
YLVLWD��,Q�RJQL�FHOOD��GL�PHWUL�TXDGUL����VRQR�VWDWH�VLVWHPDWH�WUH�EUDQGH��FKH�FRVWLWXLVFRQR�LO�VROR
PRELOLR �SUHVHQWH� �FRQ�XQR�VSD]LR�UHVLGXR�FDOSHVWDELOH�DO �GL �VRWWR�GHJOL �VWDQGDUG�QRUPDWLYL
SUHYLVWL��
,O�UHSDUWR�q�SULYR�GL�XQ¶DUHD�GHGLFDWD�DOOD�VRFLDOLWj�H�OH�HVLJHQ]H�LQYHVWLJDWLYH�FKH�VRWWHQGRQR
DOO¶HVLVWHQ]D�GHOOD�VH]LRQH�LPSRQJRQR�FKH�L�VXRL�RVSLWL�SDVVLQR�LQWHUH�JLRUQDWH�DOO¶LQWHUQR�GHOOH
FDPHUH�GL�SHUQRWWDPHQWR��
6H]LRQH�,��,,��,,,�
,Q�UHOD]LRQH�DOOH�UHVWDQWL�DUHH�GHO�SDGLJOLRQH�$��RFFRUUH�HYLGHQ]LDUH�OH�FRQGL]LRQL�GHOOH��VH]LRQL
,��,,�H�,,,��OH�TXDOL�VRQR�DSSDUVH�HVWUHPDPHQWH�FDUHQWL�GDO�SXQWR�GL�YLVWD�LJLHQLFR�VDQLWDULR��,Q
SDUWLFRODUH�VRQR�GD�VHJQDODUH�VSHVVL�VWUDWL�GL�PXIID�VXOOH�SDUHWL�GHL�ORFDOL�GRFFLD��LQROWUH��q�VWDWD
ULVFRQWUDWD�O¶LPSRVVLELOLWj�GL�UHJRODUH�OD�WHPSHUDWXUD�GHOO¶DFTXD�
$QFRUD��LQ�WXWWL�L�UHSDUWL�q�VWDWD�VHJQDODWD�OD�SUHVHQ]D�GL�WRSL�H�LQVHWWL�VWULVFLDQWL�

3DGLJOLRQH�%�

6H]LRQH�,�
6RQR � SUHVHQWL � VSHVVL � VWUDWL � GL � PXIID � VXOOH � SDUHWL � GHOO¶LQWHUD � VH]LRQH� � QRQFKp � HYLGHQWL
LQILOWUD]LRQL�G¶DFTXD�VXL�PXUL�GHL�ORFDOL�GRFFLD��
$QFKH�DOO¶LQWHUQR�GL�TXHVWR�UHSDUWR�q�VWDWD�VHJQDODWD�OD�SUHVHQ]D�GL�WRSL�HG�LQVHWWL��
6H]LRQH�,,
1HO�UHSDUWR�LQ�RJJHWWR�VL�q�QRWDWD�OD�SUHVHQ]D�GL�VFKHUPDWXUH�DOOH�ILQHVWUH��OH�TXDOL�FDXVDQR�XQ
ULGRWWR�DSSRUWR�GL�OXFH�QDWXUDOH�DJOL�DPELHQWL��FRQ�FRQVHJXHQ]H�DIIOLWWLYH�SHU�OH�SHUVRQH �LYL
GHWHQXWH��Ê�EHQH�HYLGHQ]LDUH�FKH�OD�VFKHUPDWXUD�DOOH�ILQHVWUH�FRVWLWXLVFH�XQD�YLROD]LRQH�GHOOH
QRUPH�QD]LRQDOL�H�VRYUDQD]LRQDOL��LQ�SDUWLFRODUH��GHOOH�5HJROH�3HQLWHQ]LDULH�(XURSHH��5HJROD
Q������SXQWR����OHWWHUD��D��
6H]LRQH�,,,
$QFKH � DOO¶LQWHUQR � GL � TXHVWD � VH]LRQH � q � VWDWR � SRVVLELOH � ULQYHQLUH � VFKHUPDWXUH � DOOH � ILQHVWUH�
QRQFKp�VHJQDOD]LRQL�LQHUHQWL�DG�XQ¶LPSRUWDQWH�SUHVHQ]D�GL�WRSL�HG�LQVHWWL�VWULVFLDQWL�
,�ORFDOL�GRFFLD�H�EDUEHULD��LQILQH��VRQR�ULVXOWDWL�DVVDL�LQDGHJXDWL�GDO�SXQWR�GL�YLVWD�LJLHQLFR�±
VDQLWDULR��D�FDXVD�GHO�GHWHULRUDPHQWR�GHOOH�SDUHWL�GRYXWR�DOOH�LQJHQWL�LQILOWUD]LRQL�GL�DFTXD�HG
DOOD�SUHVHQ]D�GL�PXIIH�
6H]LRQH�9,�
$OO¶LQWHUQR�GL�TXHVWR�UHSDUWR�q�VWDWR�HIIHWWXDWR�XQ�FRQWUROOR�D�FDPSLRQH�GHL�PDWHUDVVL��DOFXQL
VRQR�ULVXOWDWL�VFDGXWL�H��TXLQGL��LQ�DYDQ]DWR�VWDWR�GL�GHWHULRUDPHQWR��
6H]LRQH�;�
/H�FDPHUH�GL�SHUQRWWDPHQWR�QQ����������������H�����GHOOD�VH]LRQH��GHWWH�³FHOOH�OLVFH´�SHU�YLD
GHOO¶DVVHQ]D�GL�DUUHGL�DO�ORUR�LQWHUQR��YHQJRQR�XWLOL]]DWH�DL�ILQL�GHOO¶LVRODPHQWR�GHOOH�SHUVRQH
GHWHQXWH�LQ�RFFDVLRQH�GL�DFX]LH�SVLFKLDWULFKH��/D�SHUPDQHQ]D�LQ�WDOL�FHOOH�SXz�SHUGXUDUH�SHU
OXQJKL�SHULRGL�GL�WHPSR��QHOOD�WRWDOH�DVVHQ]D�GL�SHUVRQDOH�VDQLWDULR�DGHJXDWR�DOO¶LQWHUQR�GHO
UHSDUWR��



�

3DGLJOLRQH�&�

6H]LRQH�,�±�$��6�
/H � SHUVRQH � GHWHQXWH � DOO¶LQWHUQR � GL � TXHVWD � VH]LRQH � KDQQR � VHJQDODWR � O¶DVVHQ]D � GL � DWWLYLWj
WUDWWDPHQWDOL � ORUR�GHGLFDWH� �QRQFKp�OD�VLVWHPDWLFD�FKLXVXUD�GHL�EOLQGL �GHOOH�FHOOH�GXUDQWH�OD
QRWWH��
,QROWUH��OD�]RQD�SDVVHJJLR�GHO�UHSDUWR�QRQ�SRVVLHGH�DOFXQ�WLSR�GL�FRSHUWXUD��FRQ�OD�FRQVHJXHQ]D
FKH��QHL�JLRUQL�GL�SLRJJLD��DOOH�SHUVRQH�UHFOXVH�q�GL�IDWWR�LPSHGLWD�OD�IUXL]LRQH�GHOO¶RUD�G¶DULD��
4XDQWR�HYLGHQ]LDWR�FRQWULEXLVFH�D�UHQGHUH�PDJJLRUPHQWH�DIIOLWWLYD�OD�GHWHQ]LRQH�GHJOL�RVSLWL
GHOOD�VH]LRQH�LQ�RJJHWWR�

6H]LRQH�,,
/D�FRQGL]LRQH�VWUXWWXUDOH�GHOOH�FDPHUH�GL�SHUQRWWDPHQWR�LQ�TXHVWD�VSHFLILFD�VH]LRQH�q�ULVXOWDWD
DOTXDQWR�IDWLVFHQWH��/H�ILQHVWUH�GL�DOFXQH�FHOOH��LQIDWWL��SUHVHQWDQR�GHL�IRUL�H�TXHVWR�SURYRFD�LO
SDVVDJJLR�GL�VSLIIHUL��FKH�UHQGRQR�JOL�DPELHQWL�IUHGGL�HG�XPLGL��
$QFKH�DOO¶LQWHUQR�GL �TXHVWR�UHSDUWR�q�VWDWR�SRVVLELOH�ULVFRQWUDUH�OD�SUHVHQ]D�GL�PXIIH�VXOOH
SDUHWL�GHL�ORFDOL�GRFFLD��QRQFKp�QXPHURVH�VHJQDOD]LRQL�FLUFD�OD�SUHVHQ]D�GL�WRSL�HG�LQVHWWL�
6H]LRQH�,,,��,9��9,��9,,��;�H�;,,
$QFKH � LQ �TXHVWH � VH]LRQL � OH �GRFFH �YHUVDQR � LQ �FRQGL]LRQL � LJLHQLFR �± � VDQLWDULH � LQDFFHWWDELOL�
LQILOWUD]LRQL�H�PXIIH�KDQQR�FRUURVR�LO�VRIILWWR��OH�SDUHWL�HG�L�UHODWLYL�ULYHVWLPHQWL��FDXVDQGR�XQ
FRQFUHWR�SHULFROR�GL�FDGXWD�GL�FDOFLQDFFL��
1HOOR�VWHVVR�VWDWR�VL�WURYDQR�OH�SDUHWL�GHO�FRUULGRLR��FKH�VL�SUHVHQWDQR�VFURVWDWH�H�ULFRSHUWH�GL
PXIIH�

3DGLJOLRQH�'

/D � VLWXD]LRQH � VWUXWWXUDOH � LQ � TXHVWD � VH]LRQH � q � SDUVD �PROWR � GLYHUVD �GD �TXHOOD �GHOOH � VH]LRQL
FRPXQL��JOL �VSD]L �VRQR�ULVXOWDWL �EHQ�FXUDWL �H �OH�FRQGL]LRQL� LJLHQLFR±VDQLWDULH�GHOOD�VWUXWWXUD
VRQR�VHPEUDWH�EXRQH��
'D�WHPSR�OD�VH]LRQH�q�DGLELWD�SULQFLSDOPHQWH�D�³FHQWUR�FOLQLFR´��GDO�PRPHQWR�FKH�EXRQD�SDUWH
GHOOH�SHUVRQH�LYL�SUHVHQWL�VRIIURQR�GL�TXDOFKH�SDWRORJLD��

3DGLJOLRQH�)

/D�YLVLWD�DOOD�VH]LRQH�LQL]LD�FRQ�OH�DUHH�GHVWLQDWH�DOO
DULD��DOO¶LQWHUQR�GL�XQD�GHOOH�TXDOL�VL�q
QRWDWD�OD�SUHVHQ]D�GL�WUH�EDJQL�DOOD�WXUFD�LQ�FHPHQWR�H�D�YLVWD��GHO�WXWWR�LQLGRQHL��TXLQGL��D
SUHVHUYDUH�OD�SULYDF\�GHOOH�SHUVRQH�GHWHQXWH�FKH�QHFHVVLWLQR�GL�XWLOL]]DUOL�



�

6H]LRQH�,�H�,,,
6RQR � SUHVHQWL � VFKHUPDWXUH � DOOH � ILQHVWUH � GHOOH � FHOOH � H � DG � XQD � ILQHVWUD � GHO � FRUULGRLR � �LQ
SDUWLFRODUH��OD�ILQHVWUD�GHOOR�VSD]LR�FKH�VL�DSUH�DOO¶LQJUHVVR�GHOOD�VH]LRQH��GL�IURQWH�DOOH�DXOH
FROORTXL�GHJOL �HGXFDWRUL�� �/H�GRFFH�VRQR�EHQ�FXUDWH� �VHSSXU�VLD �SUHVHQWH�GHOOD �PXIID�VXOOH
SDUHWL��9LHQH�VHJQDODWD�OD�SUHVHQ]D�GL�LQVHWWL�VWULVFLDQWL��QRQRVWDQWH�OD�GLVLQIHVWD]LRQH�YHQJD
HIIHWWXDWD�UHJRODUPHQWH�

3DGLJOLRQH�(

/D�VWUXWWXUD�GHO�SDGLJOLRQH�(�DSSDUH�FXUDWD�H�LQ�FRQGL]LRQL�LJLHQLFR�±�VDQLWDULH�GLJQLWRVH�

6H]LRQH�³$UFREDOHQR´�)HPPLQLOH
/D�VH]LRQH�RVSLWD�VHL�GRQQH�GHWHQXWH�H��VRWWR�LO�SURILOR�VWUXWWXUDOH��OH�FRQGL]LRQL�VRQR�PROWR
EXRQH�

6H]LRQH�&RPXQLWj �±�H[�³$OLDQWH´��,,, �SLDQR� ���6H]� �DUWW� ����2�3� � �UHJLPH�DSHUWR�H �D
FXVWRGLD�DWWHQXDWD��
/
DWULR �GHOOH � VH]LRQL � VL �SUHVHQWD � VSRJOLR �H �FRQ �SRFKL �DUUHGL� � L �TXDOL �YHUVDQR � LQ �FRQGL]LRQL
SLXWWRVWR�GHJUDGDWH��

3DOD]]LQD�6HPLOLEHUL

/D�SDOD]]LQD�DGLELWD�DOOD�GHWHQ]LRQH�GHOOH�SHUVRQH�UHFOXVH�DPPHVVH�DOOD�VHPLOLEHUWj�q�SDUVD�LQ
GLVFUHWH�FRQGL]LRQL�GDO�SXQWR�GL�YLVWD�VWUXWWXUDOH��/¶DUHD�q�GHOLPLWDWD�GD�XQD�UHFLQ]LRQH�FKH
GLYLGH�OD�]RQD�GHL�VHPLOLEHUL�GD�TXHOOD�GHOOH�PDPPH�FRQ�L�ORUR�EDPELQL��GHWHQXWL�DOO¶LQWHUQR
GHOO¶,&$0�

3HU�YLD�GHOOH�QRUPH�DQWL�±�FRYLG��OD�SDOD]]LQD�GHL�VHPLOLEHUL�KD�XQD�FDSLHQ]D�PDVVLPD�GL���
SRVWL�H��DG�RJJL��DOO¶LQWHUQR�GHOO¶HGLILFLR�VRQR�SUHVHQWL����SHUVRQH�GHWHQXWH�

3ULPR�SLDQR
/D�SULPD�DELWD]LRQH�q�FRPSRVWD�GD�XQD�FDPHUDWD�PROWR�JUDQGH� �TXDWWUR �DOWUH �FDPHUH� �XQD
FXFLQD��IRUQLWD�GL�XQD�SLDVWUD�HOHWWULFD�YHFFKLD�H�FRQVXPDWD��H�GXH�EDJQL��
/D�VLWXD]LRQH�q�SL��GLJQLWRVD�GL�TXHOOD�RVVHUYDWD�DOO¶LQWHUQR�GHL�SDGLJOLRQL��WXWWDYLD�OH�FDPHUDWH
KDQQR�OH�VHPELDQ]H�GL�GRUPLWRUL��QXPHURVL�OHWWL�LQ�XQ¶XQLFD�VWDQ]D��SHU�UHFXSHUDUH�VSD]LR���

6HFRQGR�SLDQR
,O�VHFRQGR�SLDQR�q�VSHFXODUH�DO�SULPR��
,O�SULPR�DSSDUWDPHQWR�q�FRPH�LO�VXR�JHPHOOR�DO�SULPR�SLDQR��WXWWDYLD�OD�FRQGL]LRQH�VWUXWWXUDOH
GHOO¶DSSDUWDPHQWR�q�SHJJLRUH��L�EDJQL�KDQQR�GLYHUVH�SHUGLWH�H�WXWWR�O¶DOORJJLR�KD�OD�QHFHVVLWj�GL
HVVHUH�ULWLQWHJJLDWR��



�

,O�VHFRQGR�q�SL��JUDQGH�GHJOL�DOWUL�GXH��PD�LQ�FRQGL]LRQL�VWUXWWXUDOL�DQFRUD�SHJJLRUL��L�EDJQL
KDQQR�PROWH�SHUGLWH�H�FL�VRQR�GLYHUVL�ODYRUL�GL�PDQXWHQ]LRQH�GD�LQL]LDUH�R�XOWLPDUH�

,&$0

3LDQR�WHUUD
/D�VWDQ]D�DGLELWD�DG�XIILFLR�GHOOH�DJHQWL�KD�XQ�PRQLWRU�GD�FXL�VL�SRVVRQR�RVVHUYDUH�OH�ULSUHVH
GHOOH � YLGHRFDPHUH � SRVL]LRQDWH � DOO¶LQWHUQR � GHJOL � VSD]L � FRPXQL � GHOO¶LQWHUD � VWUXWWXUD� � ,QROWUH�
YLHQH�VHJQDODWD�OD�SUHVHQ]D�GL�FDYL��ILOL�HOHWWULFL�H�SUHVH�WRWDOPHQWH�VFRSHUWL�H��TXLQGL��PROWR
SHULFRORVL��VRSUDWWXWWR�LQ�FDVR�GL�WHPSRUDOL��
,QILQH��LO�EDJQR�XWLOL]]DWR�GDL�SDUHQWL�GHOOH�SHUVRQH�GHWHQXWH�LQ�RFFDVLRQH�GHL�FROORTXL�VL�LQWDVD
UHJRODUPHQWH�

&XFLQD
0ROWL�HOHWWURGRPHVWLFL�LYL�SUHVHQWL�QRQ�VRQR�IXQ]LRQDQWL�D�FDXVD�GL�JXDVWL��VL�YHGDQR�OH�FDSSH
HG�XQR�GHL�GXH�IRUQL���R�GHOO¶HUUDWD�HVHFX]LRQH�GL�ODYRUL�GL�PDQXWHQ]LRQH�GL�DOWUR�JHQHUH��Y�VL�OD
ODYDVWRYLJOLH�FKH�ULVXOWD�LQXWLOL]]DELOH�SRLFKp�VRQR�VWDWL�VWDFFDWL�L�WXEL�H�JOL�DWWDFFKL��FKH�QRQ
VRQR�SL��VWDWL�ULSULVWLQDWL��
1RQ � q � SRVVLELOH � XWLOL]]DUH � OD � GLVSHQVD � IXRUL � GDOO¶HGLILFLR � SRLFKp � QRQ � FRSHUWD� � FRQ � OD
FRQVHJXHQ]D�FKH��QHO�FDVR�LQ�FXL�OH�YHUGXUH�IRVVHUR�FRQVHUYDWH�LQ�TXHO�OXRJR��SLFFLRQL�HG�DOWUL
XFFHOOL�OH�PDQJHUHEEHUR�
9LHQH�VHJQDODWD�OD�SUHVHQ]D�WRSL�DOO¶LQWHUQR�GHOOD�SDOD]]LQD�H� O¶LPSRVVLELOLWj�GL�XWLOL]]DUH�LO
EDJQR�FKH�VL�WURYD�YLFLQR�DOOD�FXFLQD��SRLFKp�LO�UHODWLYR�VFDULFR�QRQ�KD�SL��OD�SXOVDQWLHUD�

3ULPR�SLDQR�
/¶DSSDUWDPHQWR � q � GLYLVR � LQ � FDPHUDWH� �PROWH � GHOOH � TXDOL � SUHVHQWDQR � SUREOHPDWLFKH
VWUXWWXUDOL�SL��R�PHQR�JUDYL��,Q�SDUWLFRODUH��OH�FDPHUH�QQ����H���ULVXOWDQR�LQDJLELOL�D
FDXVD�GL�SHUGLWH�SURYHQLHQWL�GDJOL�DSSDUWDPHQWL�GHL�VHPLOLEHUL��DOO¶LQWHUQR�GHOOH�VWDQ]H
SDUWH�GHOO
LQWRQDFR�q�VFURVWDWR�H�OD�VLWXD]LRQH�VWD�YHORFHPHQWH�SHJJLRUDQGR�D�FDXVD�GHO
PDQFDWR�LQWHUYHQWR�QHO�SLDQR�VXSHULRUH�
$OO¶LQWHUQR � GHOOD � FDPHUD � Q� � �� � OH � WDSSDUHOOH � GHOOH � ILQHVWUH � VRQR � EORFFDWH � H� � GL
FRQVHJXHQ]D��QRQ�SRVVRQR�HVVHUH�Qp�VROOHYDWH�Qp�DEEDVVDWH��
*OL�VFDULFKL�GHOOD�GRFFLD��GHO�ELGHW�H�GHO�ZF�GHO�EDJQR�LQWHUQR�DOOD�FDPHUD�Q����VRQR
LQWDVDWL� � FRQ � OD � FRQVHJXHQ]D � FKH� � DG � RJJL� � OD � WRLOHWWH � ULVXOWD � VRVWDQ]LDOPHQWH
LQXWLOL]]DELOH�

6L�LQWHQGH�FRQFOXGHUH�OD�SUHVHQWH�GLVDPLQD�GHOOH�FRQGL]LRQL�VWUXWWXUDOL�GHOO¶,VWLWXWR�JXDUGDQGR
FRQ�SRVLWLYLWj�DOO¶LPSHJQR�DVVXQWR�GDOOD�'LUH]LRQH�GL�ULWLQWHJJLDUH��SXOLUH�H�DEEHOOLUH�WXWWH�OH
DUHH�FRPXQL�H�GL � WUDQVLWR��FRPH�QHO�FDVR�GHO�FRUULGRLR�GHO �3DGLJOLRQH�&�� �9D�ULOHYDWR�FKH
O¶DVVHWWR�DWWXDOH�q�GHFLVDPHQWH�PLJOLRUH� ULVSHWWR�D�TXHOOR�UHJLVWUDWR�QHOO¶XOWLPR�PRQLWRUDJJLR
HIIHWWXDWR��
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,VWLWXWR�3HQDOH�0LQRULOH�³)HUUDQWH�$SRUWL´

1HO�FRUVR�GHOO¶DQQR�������QHOOH�GDWH�GHO����JLXJQR�H�GHO����GLFHPEUH��O¶8IILFLR�*DUDQWH�GHL
GLULWWL�GHOOH�SHUVRQH�SULYDWH�GHOOD�OLEHUWj�SHUVRQDOH�KD�VYROWR�GXH�YLVLWH�GL�PRQLWRUDJJLR�SUHVVR
O¶,�3�0� � ³)HUUDQWH �$SRUWL´ � GL �7RULQR� � FRQ � OD � ILQDOLWj � GL � YDOXWDUH � OH � FRQGL]LRQL � VWUXWWXUDOL
GHOO¶,VWLWXWR�H�GL�LQWHUFHWWDUH�OH�SUREOHPDWLFKH�FKH�L�VXRL�JLRYDQL�RVSLWL�DYHVVHUR�LQWHQ]LRQH�GL
FRQGLYLGHUH��,QROWUH��QHOOD�JLRUQDWD�GHO����OXJOLR�������DOFXQL�FRPSRQHQWL�GHOO¶8IILFLR�*DUDQWH
VL�VRQR�UHFDWL�SUHVVR�O¶,�3�0��FLWWDGLQR��DO�ILQH�GL�SUHVHQWDUH�DL�UDJD]]L�UHFOXVL�LO�YRODQWLQR�³/D
*DUDQWH��TXHVWD�VFRQRVFLXWD´��SURGRWWR�JUDILFDPHQWH�GD�)UDQFHVFD�%RQHWWR�LQ�6HUYL]LR�&LYLOH�H
UHDOL]]DWR� GDOO¶8IILFLR� *DUDQWH� GHOOD� &LWWj� GL� 7RULQR����$OOHJDWR���� �GHSOLDQW� FKH��DWWUDYHUVR
DOFXQH �YLJQHWWH � H �XQ � OLQJXDJJLR � VHPSOLFH� �PLUDYD � D � IDU � FRQRVFHUH �PHJOLR � OD � ILJXUD �GHOOD
*DUDQWH�HG�LQGLFDYD�OH�PRGDOLWj�SHU�SRWHUVL�PHWWHUH�LQ�FRQWDWWR�FRQ�O¶8IILFLR�FRPXQDOH��LQ�FDVR
GL�QHFHVVLWj��

,Q �TXHVWD � VHGH� � SDUH �RSSRUWXQR � ULSRUWDUH� � D � WLWROR �GL � HVHPSLR� � LO � UDSSRUWR � VWHVR � D � VHJXLWR
GHOO¶XOWLPD�YLVLWD�UHDOL]]DWD�DOO¶LQWHUQR�GHOO¶,�3�0��³)HUUDQWH�$SRUWL´�LQ�GDWD����GLFHPEUH������
FRQ �HVSOLFLWR � ULIHULPHQWR � DOOH � FULWLFLWj � FKH � L � JLRYDQL � GHWHQXWL � KDQQR � LQWHVR � HYLGHQ]LDUH � LQ
TXHOO¶RFFDVLRQH��QRQFKp�DG�DOFXQH�SURSRVWH�FKH�JOL�VWHVVL�KDQQR�DYDQ]DWR��DO�ILQH�GL�UHQGHUH�LO
SHULRGR�GL�GHWHQ]LRQH�PDJJLRUPHQWH�VLJQLILFDWLYR�GDO�SXQWR�GL�YLVWD�GHOOD�FUHVFLWD�SHUVRQDOH�H
GHOO¶DFTXLVL]LRQH�GL�FRPSHWHQ]H�VSHQGLELOL�DOO¶HVWHUQR�
6RWWR�LO�SURILOR�GHOOH�SUREOHPDWLFKH��SUHPH�VRWWROLQHDUH�FRPH�O¶8IILFLR�*DUDQWH�H�OD�'LUH]LRQH
GHOO¶,VWLWXWR�DEELDQR�LQVWDXUDWR�XQ�FRQIURQWR�HG�XQD�FROODERUD]LRQH�WHPSHVWLYL��FRQ�O¶RELHWWLYR
GL�FKLDULUH�H��ODGGRYH�SRVVLELOH��ULVROYHUH�TXDQWR�VHJQDODWR�GDL�UDJD]]L�UHFOXVL�

5DSSRUWR�YLVLWD�GHO����GLFHPEUH������SUHVVR�O¶,�3�0��³)HUUDQWH�$SRUWL´�
,O�JLRUQR����GLFHPEUH� �O¶8IILFLR�GHOOD�*DUDQWH�GHL�GLULWWL �GHOOH�SHUVRQH�SULYDWH�GHOOD� OLEHUWj
SHUVRQDOH�GHOOD�&LWWj�GL�7RULQR�VL�q�UHFDWR�LQ�YLVLWD�SUHVVR�O¶,�3�0��³)HUUDQWH�$SRUWL´��
, �JLRYDQL�SUHVHQWL �LQ�,VWLWXWR�LO ������������VRQR�ULVXOWDWL �����GL �FXL����JLRYDQL�DGXOWL �H���
PLQRUL��,Q�ULIHULPHQWR�D�TXHVWL�XOWLPL��YLHQH�HYLGHQ]LDWR�GDOOD�YLFHGLUHWWULFH�GHOO¶,VWLWXWR�LO�WHPD
GHOOD�FUHVFLWD�GHO�QXPHUR�GL�PLQRUL�VWUDQLHUL�QRQ�DFFRPSDJQDWL�UHFOXVL��L�TXDOL�QRQ�SRVVLHGRQR
UHWL�IDPLJOLDUL�H�VRFLDOL�DL�TXDOL�IDUH�ULIHULPHQWR�
,O � VRSUDOOXRJR� GHOO¶8IILFLR � *DUDQWH � KD � ULJXDUGDWR � OH � DXOH � VFRODVWLFKH� � OD � ODYDQGHULD� � LO
ODERUDWRULR�GL�JUDILFD��OD�ELEOLRWHFD�H�OD�FXFLQD��3HU�TXDQWR�DWWLHQH�D�WDOL�VSD]L�FRPXQL��q�VWDWR
SRVVLELOH�ULVFRQWDUH�XQD�FDUHQWH�FRQGL]LRQH�LJLHQLFR±VDQLWDULD�GHL �EDJQL �SUHVHQWL�DOO¶LQWHUQR
GHOOD�VDOD�FRPXQH�LQ�FXL�VL�VYROJRQR�OH�DWWLYLWj�WUDWWDPHQWDOL�
,Q�WDOH�RFFDVLRQH��OD�GHOHJD]LRQH�KD�DYXWR�PRGR�GL�HIIHWWXDUH�DOFXQL�FROORTXL�GL�JUXSSR�FRQ�L
JLRYDQL � UHFOXVL� � L �TXDOL �KDQQR �HYLGHQ]LDWR �XQD �VHULH �GL �SUREOHPDWLFKH � UHODWLYH � DOOD �YLWD � LQ
,VWLWXWR�FKH�TXL�GL�VHJXLWR�YHQJRQR�ULSRUWDWH��
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, � JLRYDQL �KDQQR� ULIHULWR � FKH � LO � WHPSR�DOO¶DULD � q � ULGRWWR � D �SRFR �SL� �GL � XQ¶RUD �JLRUQDOLHUD�
QRQRVWDQWH�O¶DUW������FRPPD�,��'�/JV����������QH�SUHYHGD�QRQ�PHQR�GL����FKH�SRVVRQR�HVVHUH
ULGRWWH�SHU�³VSHFLILFL�PRWLYL´�
9LHQH�DOWUHVu�HYLGHQ]LDWD�O¶DVVHQ]D�GL�XQ�VDFHUGRWH�FKH�FHOHEUL�OD�6DQWD�0HVVD�OD�GRPHQLFD��D
FDXVD�GHOO¶DJJUDYDPHQWR�GHOOH�FRQGL]LRQL�GL�VDOXWH�GHO�FDSSHOODQR�GHOO¶,VWLWXWR�
&RPH�DFFDGXWR �QHOOH �RFFDVLRQL �GL � YLVLWD � SUHFHGHQWL� � L � JLRYDQL �GHWHQXWL � KDQQR �HVSUHVVR � OD
YRORQWj�GL�VYROJHUH�SL��DWWLYLWj�VSRUWLYH�H�ULFUHDWLYH��DG�RJJL�SDUH�FKH�DL�UDJD]]L�VLD�SHUPHVVR
UHFDUVL�DO�FDPSR�GD�FDOFLR�VROR�GXH�JLRUQL�D�VHWWLPDQD���FRQ�XQD�PDJJLRU�YDULHWj�GL�DWWLYLWj
ODERUDWRULDOL�
,QROWUH��DO�PRPHQWR�GHOO¶LQFRQWUR��q�VWDWD�VRWWROLQHDWD�O¶LPSRVVLELOLWj�GL�VYROJHUH�FROORTXL�YLVLYL
FRQ�PLQRUL��QHDQFKH�VH�ULVSHWWLYL�ILJOL�R�IUDWHOOL���QRQFKp�OD�QHFHVVLWj�GL�UHDOL]]DUH�TXHOOL�FRQ
IDPLJOLDUL � DGXOWL � GLYLVL � GD � XQD � ODVWUD � GL � SOH[LJODV� � QRQRVWDQWH � LO � SRVVHVVR � GHO �JUHHQ � SDVV
UDIIRU]DWR�
6RWWR�LO�SURILOR�GHOOD�FXUD�GHOOD�SHUVRQD��L�JLRYDQL�KDQQR�HYLGHQ]LDWR�OD�PDQFDWD�FRQVHJQD�GHOOH
QXRYH�PDFFKLQHWWH�WDJOLD�FDSHOOL��FRQ�OD�FRQVHJXHQ]D�FKH��D�WDO�ILQH��L�UDJD]]L�VL�VRQR�WURYDWL
FRVWUHWWL�DG�XWLOL]]DUH�GHOOH�ODPHWWH�
3HU � TXDQWR � DWWLHQH � DOOH � VDQ]LRQL � GLVFLSOLQDUL� � OH � SHUVRQH � GHWHQXWH � KDQQR � UDFFRQWDWR � GHOOD
SUHYLVLRQH � GL � IUHTXHQWL � LVRODPHQWL� � QRQFKp � GHOOD � SUDWLFD � GHO � WUDWWHQLPHQWR � GL � HXUR � ��
VHWWLPDQDOL��SRFNHW�PRQH\�FKH�O¶,VWLWXWR�FRQVHJQD�DL�JLRYDQL�FKH�QRQ�KDQQR�IDPLJOLH�LQ�JUDGR
GL�DLXWDUOL�HFRQRPLFDPHQWH��7DOL�PRGDOLWj�VDQ]LRQDWRULH�QRQ�VRQR�DSSDUVH�WRWDOPHQWH�LQ�OLQHD
FRQ�TXDQWR�SUHYLVWR�GDOO¶DUW�����G�OJV�����������
'DO � SXQWR � GL � YLVWD � GHOO¶DVVLVWHQ]D � VDQLWDULD� � L � UDJD]]L � KDQQR � HYLGHQ]LDWR � FRPH � OD
VRPPLQLVWUD]LRQH �TXDVL�VHPSUH� LQGLVFULPLQDWD�GL�SVLFRIDUPDFL��LQ�SDUWLFRODUH�DQVLROLWLFL��VLD
GLYHQWDWD�XQD�VRUWD�GL�SUDVVL�DOO¶LQWHUQR�GHOO¶,VWLWXWR��7DOH�IHQRPHQR�ULVXOWD�GL�HVWUHPD�JUDYLWj�
DQFRU�GL�SL��VH�VL�FRQVLGHUD�OD�JLRYDQH�HWj�GHJOL�RVSLWL�GHO�SHQLWHQ]LDULR�
2OWUH�DOOH�SUREOHPDWLFKH�UDSSUHVHQWDWH� �L �JLRYDQL �KDQQR�DOWUHVu�DYDQ]DWR�DOFXQH�LQWHUHVVDQWL
SURSRVWH�UHODWLYH�DOO¶DPELWR�WUDWWDPHQWDOH��,Q�SDUWLFRODUH��VL�VHJQDOD�OD�SURSRVWD�GL�DWWLYD]LRQH
GL�XQ�FRUVR�GL�EDUEHULD��DO�TXDOH�PROWL�GL�ORUR�SDUWHFLSHUHEEHUR�FRQ�JUDQGH�HQWXVLDVPR�

4XDQWR � ILQ �TXL � HYLGHQ]LDWR � q � VWDWR �RJJHWWR � GL � VXFFHVVLYH � LQWHUORFX]LRQL � FRQ � OD �'LUH]LRQH
GHOO¶,VWLWXWR� � QRQRVWDQWH � DOFXQH � TXHVWLRQL � ULPDQJDQR � WXWWRUD � DSHUWH� � OD � FROODERUD]LRQH � WUD
O¶8IILFLR�*DUDQWH�H�O¶,�3�0��q�ULVXOWDWD�SURQWD�H��ODGGRYH�SRVVLELOH��ULVROXWLYD�
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)UD�L�FRPSLWL�DWWULEXLWL�DO�*DUDQWH�GHL�GLULWWL�GHOOH�SHUVRQH�SULYDWH�GHOOD�OLEHUWj�SHUVRQDOH��VL
HYLGHQ]LD�LQ�SDUWLFRODUH�O¶RELHWWLYR�GL�SURPXRYHUH�³O
HVHUFL]LR�GHL�GLULWWL�H�GHOOH�RSSRUWXQLWj�GL
SDUWHFLSD]LRQH � DOOD � YLWD � FLYLOH � �«� � GHOOH � SHUVRQH � SULYDWH � GHOOD � OLEHUWj � SHUVRQDOH � RYYHUR
OLPLWDWH � QHOOD � OLEHUWj � GL �PRYLPHQWR � GRPLFLOLDWH� � UHVLGHQWL � R � GLPRUDQWL � QHO � WHUULWRULR � GHO
&RPXQH�GL�7RULQR��FRQ�SDUWLFRODUH�ULIHULPHQWR�DL�GLULWWL�IRQGDPHQWDOL��DOOD�FDVD��DO�ODYRUR�
DOOD�IRUPD]LRQH��DOOD�FXOWXUD��DOO
DVVLVWHQ]D��DOOD�WXWHOD�GHOOD�VDOXWH��DOOR�VSRUW��«�´��
/¶DWWLYLWj � GL � HURJD]LRQH � GL � FRQWULEXWL � HFRQRPLFL � GD � SDUWH � GHOOD � FLYLFD �$PPLQLVWUD]LRQH
PHGLDQWH�O¶D]LRQH�GHOOD�*DUDQWH�SURPXRYH�H�VXSSRUWD�SURJHWWXDOLWj�ULYROWH�DOOH�SHUVRQH�SULYDWH
GHOOD�OLEHUWj�SHUVRQDOH�SUHVHQWL�QHOOH�VWUXWWXUH�GHO�WHUULWRULR�FLWWDGLQR��6HFRQGR�OH�GLVSRVL]LRQL
UHJRODPHQWDUL � FRPXQDOL � SHU � SURFHGHUH � DOO¶LQGLYLGXD]LRQH � GHL � VRJJHWWL � EHQHILFLDUL � GHOOH
FRQWULEX]LRQL�LQ�SULPR�OXRJR�q�QHFHVVDULR�GHILQLUH�OH�OLQHH�JXLGD�DQQXDOL�FRQWHQHQWL�SULRULWj�H
DUHH�G¶LQWHUYHQWR�QHO�ULVSHWWR�GHL�SULQFLSL�GL�SXEEOLFLWj��WUDVSDUHQ]D��LPSDU]LDOLWj�GHOO¶D]LRQH
DPPLQLVWUDWLYD��1HJOL�DQQL�SDVVDWL�VRQR�VWDWL�SULYLOHJLDWL�VLD�LQWHUYHQWL�R�DWWLYLWj�DOO¶LQWHUQR�GHL
GXH�,VWLWXWL�SHQLWHQ]LDUL��³/RUXVVR�H�&XWXJQR´�H�³)HUUDQWH�$SRUWL´��FKH�FRQWULEXWL�D�SURJHWWL
GHGLFDWL�DO�VRVWHJQR�GL�VHUYL]L�H�LQWHUYHQWL�D�IDYRUH�GHOOH�SHUVRQH�FKH�VFRQWDQR�VDQ]LRQL�SHQDOL
VXO � WHUULWRULR� �FRQ� O¶RELHWWLYR�GL �PLJOLRUDUH�OH �DWWLYLWj �GL � LQWHJUD]LRQH�VRFLDOH �H � IDYRULUH �JOL
LQWHUYHQWL�GL�VXSSRUWR�SHU�O¶HVHFX]LRQH�SHQDOH�HVWHUQD��1HOO¶DQQR�������LQ�FRQWLQXLWj�FRQ�JOL
DQQL � SUHFHGHQWL� � VL � q �PDQWHQXWR � O
RULHQWDPHQWR � D � VRVWHQHUH � D]LRQL � YROWH � D � SURPXRYHUH � LO
ULWRUQR�UHFXSHUR�GHOOD�FLWWDGLQDQ]D�ULYROJHQGR�O¶DWWHQ]LRQH�D�GXH�WLSRORJLH�GL�SHUVRQH�OHJDWH�DO
SHUFRUVR�WUDWWDPHQWDOH��GHWHQXWL�DO�WHUPLQH�GHO�SURSULR�SHUFRUVR�GHWHQWLYR�H�SHUVRQH�VWUDQLHUH
FRQ�HVHFX]LRQH�SHQDOH�DQFRUD�LQ�FRUVR��1HO�������D�FDXVD�GHOO
HPHUJHQ]D�VDQLWDULD�FDXVDWD
GDOOD �SDQGHPLD�GD�6DUV�&RY���q �VWDWD �YDOXWDWD �FRPH�SULRULWDULD � OD �QHFHVVLWj �GL � LQGLYLGXDUH
VWUXWWXUH�GL�DFFRJOLHQ]D�SHU�GHWHQXWL�LQ�XVFLWD�SHU�VRVSHQVLRQH�GHOOD�SHQD��3HU�O¶DQQR������OD
&LWWj�KD�LQWHVR�VRVWHQHUH�FRQ�XQ�SURSULR�FRQWULEXWR�DWWLYLWj�ULYROWH�D�GXH�GLPHQVLRQL�GHOOD�UHDOWj
WUDWWDPHQWDOH � LQGLYLGXDWH � VHFRQGR � XQ � FULWHULR � GL � JHQHUH � OD � SULPD � H � VHFRQGR � XQ � SURILOR
JHQHUD]LRQDOH�OD�VHFRQGD��1HO�SULPR�FDVR�TXLQGL�SURJHWWXDOLWj�RULHQWDWH�D�VXSSRUWR�GHOOH�GRQQH
GHWHQXWH�SUHVVR�OD�VWUXWWXUD�GHOOD�&DVD�&LUFRQGDULDOH ��/RUXVVR�H�&XWXJQR��GL �7RULQR�H�QHO
VHFRQGR�LQWHUYHQWL�ULYROWL�DL�JLRYDQL�ULVWUHWWL�SUHVVR�O¶,�3�0��³)HUUDQWH�$SRUWL´��
3HU�TXDQWR�ULJXDUGD�OD�SULPD�SURVSHWWLYD�JLRYD�ULFRUGDUH�FRPH�QHOOH�VWUXWWXUH�GHWHQWLYH�LWDOLDQH
OH�GRQQH�UDSSUHVHQWLQR�FLUFD�LO����GHOOD�SRSROD]LRQH�GHWHQXWD�H�FRPH�WUD�HVVH�LO�����DEELD
RULJLQL � VWUDQLHUH� � ,Q �SDUWLFRODUH �SUHVVR � OD �&�&� � ³/RUXVVR � H �&XWXJQR´ �DO � ���������� �HUDQR
SUHVHQWL�����GRQQH�SDUL�DO������VX�XQ�WRWDOH�GL������SHUVRQH�GHWHQXWH��9D�TXLQGL�FRQVLGHUDWR
FRPH�OD�PLQRUH�SUHVHQ]D�GL�GRQQH�LQ�VWDWR�GL�GHWHQ]LRQH�VL�WUDGXFD�VSHVVR�LQ�PLQRUL�SRVVLELOLWj
GL �DFFHGHUH �DG �DWWLYLWj �SURIHVVLRQDOL]]DQWL� � IUHTXHQWHPHQWH �FRQGDQQDWH �SHU � UHDWL �GL �PLQRUH
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JUDYLWj�VRFLDOH�ULVSHWWR�DJOL�XRPLQL��ULFHYRQR�PDJJLRUL�DWWHQ]LRQL�VROR�VH�QHOOD�FRQGL]LRQH�GL
PDGUL�� 1HOOR �VFHJOLHUH �GL �RULHQWDUH� LO �SURSULR�FRQWULEXWR�DOOH �DWWLYLWj � IRUPDWLYH� � ODYRUDWLYH�
VRFLDOL�H�FXOWXUDOL�SURPRVVH�LQ�XQ¶RWWLFD�GL�VYLOXSSR�GHOOH�FRPSHWHQ]H�GHOOH�GRQQH�GHWHQXWH�SHU
IDYRULUQH � O¶LQVHULPHQWR � LQ � SHUFRUVL � GL � WLURFLQLR � H � LQFOXVLRQH � VRFLDOH � OD � &LWWj � KD � LQWHVR
SURVHJXLUH�QHOOD�SURPR]LRQH�GL�TXHO�QHFHVVDULR�GLDORJR�WUD�OH�LVWLWX]LRQL�GHOOD�UHDOWj�FDUFHUDULD
H � OH � GLYHUVH � DUWLFROD]LRQL � VRFLDOL � GHO � WHUULWRULR � FRQ � O
RELHWWLYR � GL � VRVWHQHUH � OR � VYLOXSSR
IRUPDWLYR� � SURIHVVLRQDOH � H � FXOWXUDOH � GHOOH � GRQQH � UHFOXVH � FRPH � EDVH � SHU � IXWXUH � SHUFRUVL
RFFXSD]LRQDOL� � )UD � L � SURJHWWL �FDQGLGDWL � DO � FRQWULEXWR � q � VWDWR � TXLQGL � VHOH]LRQDWR � TXHOOR
GHQRPLQDWR�³$WHOLHU �GHOOH �FRPSHWHQ]H´� SUHVHQWDWR�GDOOD �)RQGD]LRQH �&DVD�GL �&DULWj �$UWL �H
0HVWLHUL�2QOXV��
/D�VHFRQGD�DUHD �q � VWDWD � LQGLYLGXDWD�JXDUGDQGR�DOOD � IDVFLD �GHL �PLQRUL �H �GHL �JLRYDQL�DGXOWL
UHFOXVL�SUHVVR�O¶,�3�0��³)HUUDQWH�$SRUWL´�H�KD�SRVWR�FRPH�RELHWWLYR�OD�SURPR]LRQH�GL�FXULRVLWj
H�LQWHUHVVL�FXOWXUDOL�QRQFKp�GL�XQR�VYLOXSSR�GHO�VHQVR�FULWLFR�GL�FLDVFXQ�UDJD]]R��VWLPROL�DWWLYDWL
PHGLDQWH � O
DYYLFLQDPHQWR �D � IRUPH �GL �DUWH �YLVLYD� �FLQHPDWRJUDILFD � LQ �SDUWLFRODUH� �/D �VWRULD
UHFHQWH�GHOO¶,VWLWXWR�3HQDOH�0LQRULOH�GL�7RULQR��WHVWLPRQLD�GL�FRPH�OD�IUXL]LRQH�GHOOH�GLYHUVH
IRUPH�LQ�FXL�VL�GHFOLQD�OD�GLPHQVLRQH�DUWLVWLFD�FRVWLWXLVFD�XQ
HIILFDFH�IRUPD�GL �VRVWHJQR�DO
GLVDJLR� � GL �PLJOLRUDPHQWR � GHOOH � FRPSHWHQ]H � FRPXQLFDWLYH � H � GL �PDWXUD]LRQH � GHOOH � ULVRUVH
FRJQLWLYH� �DIIHWWLYH�H � UHOD]LRQDOL � H �GL �FRPH�VLD � LPSRUWDQWH �GDUH �FRQWLQXLWj �D �TXHVWD �EXRQD
SUDWLFD�RIIUHQGR�DL�JLRYDQL�GHWHQXWL�XQ�SHUFRUVR�VHPSUH�SL��FRLQYROJHQWH�FKH�PHWWD�DO�FHQWUR
FLDVFXQD�VLQJROD�VRJJHWWLYLWj��
,O �SURJHWWR � DPPHVVR� DO � FRQWULEXWR � q � VWDWR � TXHOOR � GHQRPLQDWR � ³/H � DOL � GHOOD � FUHDWLYLWj´
SUHVHQWDWR�GDOO¶$VVRFLD]LRQH�0XVHR�1D]LRQDOH�GHO�&LQHPD�

'L�VHJXLWR�OH�GXH�SURJHWWXDOLWj�DPPHVVH�DO�FRQWULEXWR�

$7(/,(5�'(//(�&203(7(1=(
/D�VHJXHQWH�LQL]LDWLYD�VL�ULYROJH�D����GRQQH�GHOOH�VH]LRQH�IHPPLQLOH�LQGLYLGXDWH�LQ�DFFRUGR
FRQ�O¶DUHD�WUDWWDPHQWDOH��,Q�SDUWLFRODUH�VDUDQQR�FRLQYROWH�OH�GRQQH�FKH�SUHVHQWDQR�XQR�VWDWR�GL
PDJJLRU�IUDJLOLWj�H�FKH�IDWLFDQR�D�FRJOLHUH�OH�RSSRUWXQLWj�SUHVHQWL�LQ�,VWLWXWR�

'HVFUL]LRQH�GHWWDJOLDWD�HG�DUWLFROD]LRQH�GHO�SURJHWWR

&RQ�TXHVWD�LQL]LDWLYD�VL�LQWHQGH�RIIULUH�DOOH�GRQQH�DOFXQL�SHUFRUVL�XWLOL�D�VFRSULUH�H�YDORUL]]DUH
WDOHQWL� � UDIIRU]DUH � PRWLYD]LRQH � H � DXWRVWLPD � H � DFFRPSDJQDUH � OH � GRQQH � YHUVR � SHUFRUVL � GL
HPSRZHUPHQW � SHU � O¶RFFXSDELOLWj � DWWUDYHUVR � OD � SDUWHFLSD]LRQH � DG � HVSHULHQ]H � IRUPDWLYH � H
SURIHVVLRQDOL]]DQWL��D]LRQL�GL�DSSURIRQGLPHQWR�H�GL�ELODQFLR�GL�FRPSHWHQ]H�H�DQDOLVL�GHOOD�ORUR
VSHQGLELOLWj�LQ�WHUPLQL�RFFXSD]LRQDOL�H�LQILQH�DFFRPSDJQDPHQWR�YHUVR�SURJHWWXDOLWj�GHQWUR�H
IXRUL�GDO�FDUFHUH�FRQ�XQ�SDUWLFRODUH�IRFXV�VXO�ODYRUR�

/H�DWWLYLWj�SURSRVWH�VL�LQWHUIDFFLDQR�LQ�PRGR�VWUXWWXUDWR�H�FRPSOHPHQWDUH�FRQ�OH�D]LRQL�H�L
SHUFRUVL�GHILQLWL�QHOO¶DPELWR�GHL�SURJHWWL�/�(�,���6SRUWHOOR�ODYRUR�FDUFHUH��&�8�3��
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,Q�VSHFLILFR�OH�GRQQH�SDUWHFLSHUDQQR�DOOH�VHJXHQWL�DWWLYLWj�

���SHUFRUVL�GL�HPSRZHUPHQW�SHU�O¶RFFXSDELOLWj��RYYHUR�SHUFRUVL�GL�JUXSSR�LQ�FXL�JUD]LH�DOOD
FRQGX]LRQH�GL�XQ�SURIHVVLRQLVWD�GHOOD�UHOD]LRQH�H�GHOO¶DLXWR�VDUDQQR�SRUWDWH�DOOD�ULHODERUD]LRQH
GHOOD�SURSULD�HVSHULHQ]D�LQ�XQ¶RWWLFD�GL�UHVLOLHQ]D��HPSRZHUPHQW�H�FDPELDPHQWR��LQGLYLGXDQGR
H�GHILQHQGR� LO �SURSULR �SURJHWWR �GL �YLWD� �7DOL �SHUFRUVL �DYUDQQR �XQD �GXUDWD �GL ����RUH �SHU ��
HGL]LRQL��,Q�HVLWR�DO�SHUFRUVR�GL�HPSRZHUPHQW�OH�GRQQH�SRWUDQQR�RULHQWDUVL�YHUVR�OH�VXFFHVVLYH
DWWLYLWj�SUHYLVWH�GDO�SURJHWWR�

�� �$WHOLHU � IRUPDWLYL � GXUDQWH � L � TXDOL � DOOH �SDUWHFLSDQWL �VDUj � RIIHUWD � OD �SRVVLELOLWj �GL �VHJXLUH
SHUFRUVL � IRUPDWLYR�HVSHULHQ]LDOL � FKH � SRWUDQQR � VYROJHUVL � QHOOH � UHDOWj �SURGXWWLYH �SDUWQHU � GHO
SURJHWWR�R�LQ�ODERUDWRUL�DGHJXDWL��2ELHWWLYR�GL�TXHVWL�DWHOLHU�VDUj�IDU�FRQRVFHUH�XQ�FRQWHVWR
SURGXWWLYR�VSHFLILFR�H�SHUPHWWHUH�DOOD�GRQQD�GL�LQWHUDJLUH�FRQ�HVVR�LQ�PRGDOLWj�SDUWHFLSDWLYD�
DFTXLVHQGR � FRQVDSHYROH]]D � H � FRPSHWHQ]D� � HOHPHQWL � FKH � SRWUDQQR � VXFFHVVLYDPHQWH � HVVHUH
DSSURIRQGLWL�LQ�XQ�SURJHWWR�SHUVRQDOH�GL�VYLOXSSR�

*OL � DWHOLHU � IRUPDWLYL � SUHYLVWL � VRQR � � � H � FLDVFXQR � FRLQYROJHUj � XQ � JUXSSR � GL � � � GRQQH� �/D
SDUWHFLSD]LRQH � YHGUj � XQ � ULFRQRVFLPHQWR � GL � XQ � JHWWRQH � SUHVHQ]D � FKH � YHUUj � ULODVFLDWR � DOOH
SDUWHFLSDQWL�DO�WHUPLQH�GHO�SHUFRUVR�

$WHOLHU���7HFQLFKH�GL�ODYDQGHULD��6RJJHWWR�RUJDQL]]DWRUH��,PSDWWR�=HUR�'XUDWD�����RUH
2ELHWWLYL �H�DWWLYLWj�SUHYLVWH� �WDOH�SHUFRUVR� �FKH�VL �VYROJHUj�QHL � ORFDOL �GHOOD� ODYDQGHULD�GHO
FDUFHUH�JHVWLWD�GD�,PSDWWR�=HUR��DYUj�FRPH�RELHWWLYR�GL�FRQRVFHUH�LO�FRQWHVWR�SURGXWWLYR�GHOOD
ODYDQGHULD�QHOOD�VXD�GLPHQVLRQH�UHDOH�H�SURGXWWLYD�H�GL�RULHQWDUVL�QHO�PRQGR�GHOOD�SURIHVVLRQH�
DFTXLVHQGR�OH�SULPH�EDVL�WHFQLFKH�FKH�SHUPHWWRQR�GL�HVVHUH�VSHQGLELOL�VXO�SLDQR�ODYRUDWLYR�

$WHOLHU���7HFQLFKH�GHO�ULXVR�H�GHO�ULFLFOR��6��RUJDQL]]DWRUH��(VVHUH�8PDQL��'XUDWD�����RUH
2ELHWWLYL�H�DWWLYLWj�SUHYLVWH��WDOH�SHUFRUVR��FKH�VL�VYLOXSSHUj�QHL�ORFDOL�GHO�ODERUDWRULR�$ULRQH�
DYUj�FRPH�RELHWWLYR�GL�VYLOXSSDUH�XQD�GLPHQVLRQH�SURJHWWXDOH�H�RSHUDWLYD�QHO�ULXVR�H�ULFLFOR�GL
PDWHULDOL�GL�VFDUWR�R�GDQQHJJLDWL�H�FRQ�XQD�DWWHQ]LRQH�DOOD�FDSDFLWj�GL�JHQHUDUH�YDORUH�VRFLDOH�H
GL � VRVWHQLELOLWj� � ,Q � WDOH �SHUFRUVR� OH �GRQQH�VDUDQQR�FRLQYROWH �DFTXLVHQGR�EDVL � WHFQLFKH �FKH
SHUPHWWRQR�GL�HVVHUH�VSHQGLELOL�VXO�SLDQR�SHUVRQDOH�H�SURIHVVLRQDOH�

$WHOLHU � �� 7HFQLFKH � GL � ULSDUD]LRQH � H � VDUWRULD � �6� � RUJDQL]]DWRUH� �3DWFKDQND � H �([WUDOLEHUL
'XUDWD�����RUH�2ELHWWLYL�H�DWWLYLWj�SUHYLVWH��WDOH�SHUFRUVR��FKH�VL�VYLOXSSHUj�QHL�ORFDOL�GHOOD
FRRSHUDWLYD�3DWFKDQND�H�([WUDOLEHUL��DYUj�FRPH�RELHWWLYR�GL�FRQRVFHUH�LO�FRQWHVWR�SURGXWWLYR
GHOOD�VDUWRULD�DUWLJLDQDOH�QHOOD�VXD�GLPHQVLRQH�UHDOH�H�SURGXWWLYD�H�GL�RULHQWDUVL �QHO�PRQGR
GHOOD�SURIHVVLRQH�DFTXLVHQGR�OH�SULPH�EDVL�WHFQLFKH�FKH�SHUPHWWRQR�GL�HVVHUH�VSHQGLELOL�VXO
SLDQR�ODYRUDWLYR��,Q�SDUWLFRODUH�VDUj�RJJHWWR�GL�DSSURIRQGLPHQWR�LO�WHPD�GHO�ULXVR�GL�PDWHULDOL
GL�VFDUWR�H�LO�ORUR�UHFXSHUR�QHOOD�GLPHQVLRQH�GHOOD�VRVWHQLELOLWj�H�GHOOD�ORWWD�DOOR�VSUHFR�
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$WHOLHU���7HFQLFKH�GL�$FFRQFLDWXUD�6��RUJDQL]]DWRUH��)RQGD]LRQH�&��GL�&��$��H�0�� �'XUDWD�
���RUH �2ELHWWLYL�H�DWWLYLWj�SUHYLVWH� �WDOH�SHUFRUVR��FKH�VL�VYLOXSSHUj�QHL�ORFDOL�UHFHQWHPHQWH
SUHGLVSRVWL�DO�WHU]R�SLDQR�GHOOD�VH]LRQH�IHPPLQLOH��DYUj�FRPH�RELHWWLYR�RIIULUH�VSD]L�H�WHPSL
GHGLFDWL�DOOD�FXUD�H�LO�EHQHVVHUH�GHOOD�SHUVRQD��RIIUHQGR�O¶RSSRUWXQLWj�GL�FRQRVFHUH�H�RULHQWDUVL
QHO�PRQGR�GHOOD�SURIHVVLRQH��DFTXLVHQGR�SULPH�HOHPHQWDUL�EDVL�FKH�SRWUDQQR�HVVHUH�RJJHWWR�GL
DSSURIRQGLPHQWR�LQ�SHUFRUVL�IRUPDWLYL�TXDOLILFDQWL�ILQDQ]LDWL�GDOOD�UHJLRQH�3LHPRQWH�
���$]LRQL�GL�UHVWLWX]LRQH�ILQDOH�±�$O�ILQH�GL�HIIHWWXDUH�LQVLHPH�DOOH�SDUWHFLSDQWL�XQ�ELODQFLR�GHO
SHUFRUVR � LQWUDSUHVR� � GL � ULFRQRVFHUH � L � ULVXOWDWL � DFTXLVLWL � H � GL � GHILQLUH � L � SRVVLELOL � VFHQDUL
VXFFHVVLYL��VL�VYROJHUj�FRQ�RJQL�GRQQD��XQ�PRPHQWR�ILQDOH�GL�UHVWLWX]LRQH�FKH�VDUj�VYROWR�DOOD
SUHVHQ]D � GHO � UHIHUHQWH � GHOO¶DWHOLHU � H � GHL � IXQ]LRQDUL � JLXULGLFR�SHGDJRJLFL � UHIHUHQWL� � ,O
FRRUGLQDWRUH�H�L�SDUWQHU�GHO�SURJHWWR�GHILQLUDQQR�LQ�UHWH�DQFKH�FRQ�OH�DOWUH�ULVRUVH�H�SURJHWWL
FRQ�FXL�FROODERUDQR�HYHQWXDOL�SHUFRUVL�VXFFHVVLYL�D�FXL�LQGLUL]]DUH�OH�GRQQH��&RQ�SDUWLFRODUH
ULIHULPHQWR�DOO¶RFFXSDELOLWj�LO�JUXSSR�GL�SURJHWWR�VDUj�LQ�JUDGR�GL�JHQHUDUH��FRPH�ULVXOWDWR�WUD�LO
GHQWUR�H�IXRUL�GDO�FDUFHUH����LQVHULPHQWL�

/(�$/,�'(//$�&5($7,9,7$¶
3URSRVWD� GL� XQ� ODERUDWRULR� YLGHR� ULYROWR� DL� PLQRUL� H� JLRYDQL� DGXOWL� UHFOXVL� SUHVVR
O¶,�3�0��³)(55$17(�$3257,´
1HOO
DPELWR�GHO�UDSSRUWR�GL�FROODERUD]LRQH�FRQWLQXDWLYD�WUD�O
$VVRFLD]LRQH�0XVHR�1D]LRQDOH
GHO � &LQHPD� �$01&� � H � /DFXPELD � )LOP� � VL � SURSRQH � OD � UHDOL]]D]LRQH � GL � XQ � ODERUDWRULR
DXGLRYLVLYR � ULYROWR � DL � PLQRUL � H� JLRYDQL � DGXOWL � UHFOXVL � SUHVVR � /¶,�3�0� � ³)(55$17(
$3257,´�
/
$01& � KD � XQD � FRPSURYDWD � HVSHULHQ]D � RUJDQL]]DWLYD � GL � ODERUDWRUL � GL � SUDWLFD � DUWLVWLFD
SDUWHFLSDWLYD�QHO�FRQWHVWR�GHWHQWLYR�GL�7RULQR��SRUWDQGR�DYDQWL�GD�ROWUH�FLQTXH�DQQL�LO�IHVWLYDO
/LEHU$]LRQL�±�OH�DUWL�GHQWUR�H�IXRUL��JLXQWR�TXHVW
DQQR�DOOD�VXD�WHU]D�HGL]LRQH��ROWUH�D�XQ�ULFFR
SURJUDPPD�GL�DWWLYLWj� FXOWXUDOL�GHVWLQDWH�DOOH�GHWHQXWH�H�DL�GHWHQXWL�GHOOD�&DVD�&LUFRQGDULDOH
/RUXVVR � H � &XWXJQR� � 1RQ � GD � PHQR� � LQ� SDVVDWR� � VRQR � VWDWH � FRQGRWWH � DOFXQH � UDVVHJQH
FLQHPDWRJUDILFKH � D � EHQHILFLR �GHL �PLQRUL � H � JLRYDQL � DGXOWL� UHFOXVL � SUHVVR � O
,VWLWXWR �3HQDOH
0LQRULOH � GL �7RULQR � WUD � LO � ���� � H � LO � ���� � JUD]LH � DOOD � FROODERUD]LRQH � FRQ� O
$VVRFLD]LRQH
6RVWHJQR�$UPRQLFR�FKH�KD�YLVWR�OD�SDUWHFLSD]LRQH�GL�DXWULFL�FRPH�/DXUD�+DOLORYLF��,R��OD�PLD
IDPLJOLD�5RP�H�:RRG\�$OOHQ��H�3DROD�5DQGL��,QWR�3DUDGLVR��
1HOOR�VWHVVR�DPELWR�q�LPSRUWDQWH�VHJQDODUH�OD�SURJHWWD]LRQH�GHO�VLWR�ZHE�/LEHUDQWH�LW� �XQD
SLDWWDIRUPD� SHQVDWD�SHU�IRUQLUH�DJOL�H[�GHWHQXWL�WXWWH�OH�LQIRUPD]LRQL�EDVH�SHU�L�VHUYL]L�GL
SULPD�QHFHVVLWj�LQVLHPH�DG� DOFXQH�PLUDWH�SURSRVWH�WHVH�D�XQ�LQVHULPHQWR�SL��DPSLR�QHOOD
QRVWUD�VRFLHWj�H�D�ULSRUUH�ILGXFLD�QHL�SURSUL�GLULWWL��/
$01&�QHO������KD�SURGRWWR �95�)UHH
�:H�$UH�)UHH���XQ�GRFXPHQWDULR�JLUDWR�FRQ�OD�QXRYD�WHFQRORJLD�GHOOD�UHDOWj�YLUWXDOH��95��FKH
SRQH�OR�VJXDUGR�VXOOD�QDWXUD�GHJOL�VSD]L�GHOOD�GHWHQ]LRQH�GHVFULYHQGR�DOFXQL�PRPHQWL�GL�YLWD
DOO¶LQWHUQR�GHOOD�&DVD�FLUFRQGDULDOH�/RUXVVR�H�&XWXJQR�GL�7RULQR��,O�ILOP�UDFFRJOLH�OD�UHD]LRQH
GL�DOFXQL�GHWHQXWL�GXUDQWH�LO�ORUR�EUHYH�LQFRQWUR�FRQ�YLGHR������FKH�PRVWUDQR�OD�YLWD�IXRUL�GDO
FDUFHUH��8VDQGR�L�YLVRUL�95�H�OH�FXIILH��L�UHFOXVL��SULYDWL�WHPSRUDQHDPHQWH�GHOOD�ORUR�OLEHUWj�
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KDQQR �YLUWXDOPHQWH � SRWXWR � SDUWHFLSDUH � DG � DOFXQH � VLWXD]LRQL � SXEEOLFKH � H � LQWLPH � FKH � QRQ
SRVVRQR�SL��YLYHUH��FRPH�XQD�SDUWLWD�GL�VHULH�$�DOOR�VWDGLR��XQD�IHVWD�LQ�GLVFRWHFD�LO�VDEDWR
VHUD��XQ¶LPPHUVLRQH�VRWWRPDULQD��O¶LQFRQWUR�FRQ�OD�SURSULD�IDPLJOLD�LQ�XQ�SDUFR�SXEEOLFR��,O
ILOP� q�VWDWR�SUHVHQWDWR�LQ� DQWHSULPD�DOOD�0RVWUD�,QWHUQD]LRQDOH�G
$UWH�&LQHPDWRJUDILFD�GL
9HQH]LD�H�LQ�VHJXLWR�KD�YLQWR�LO�)HVWLYDO� GL� %RJRWj� HG�VWDWR� VHOH]LRQDWR�DO� 6XQGDQFH� )LOP
)HVWLYDO�
/D�SURSRVWD�ODERUDWRULDOH�LQ�RJJHWWR�ULSUHQGH�LQ�SDUWH�LO�WLWROR�GHO�FHOHEUH�ILOP�VWDWXQLWHQVH�GHO
�����LQWHUSUHWDWR�GD�7LP�5REELQV�H�0RUJDQ�)UHHPDQ�H�FRPSUHQGH�LQFRQWUL�WHRULFL�H�SUDWLFL
FRQ�L�YLGHR�PDNHU�H�L�SURIHVVLRQLVWL�GL�/DFXPELD�)LOP��SHU�DYYLFLQDUH�L�UDJD]]L�UHFOXVL��D�XQD
SURSHGHXWLFD�IRUPD]LRQH�LQ�DPELWR�FLQHPDWRJUDILFR�
,QFRQWUL��&KH�FRV
q�XQD�VWRULD�H�FRPH�VL�UDFFRQWD"�9HUUj�LQWURGRWWR�LO�WHPD�GHOOD�VWRULD��LQWHVD
FRPH� UDFFRQWR� � D � SDUWLUH � GDOOH � WUH � SDUWL � FKH � OD � FRPSRQJRQR� � LQWURGX]LRQH� � VYLOXSSR � H
FRQFOXVLRQH��3HU�TXHVWR�VL�SDUWLUj�GDOOD�ILDED��LQ�TXDQWR�PDWHULDOH�XQLYHUVDOPHQWH�FRQRVFLXWR
H� FRQGLYLVR�� 6DUDQQR� VFHOWL� L� SHUVRQDJJL� H� OR� VYROJLPHQWR �FKH� YHUUj� PHVVR� LQ� VFHQD� QHL
VXFFHVVLYL� LQFRQWUL��5HJLD�H�XWLOL]]R�GHOOD�YLGHRFDPHUD�WHOHIRQR��6DUj� DIIURQWDWR� LO� WHPD�GHO
UDFFRQWR� SHU� LPPDJLQL �H � VL �VSLHJKHUj � O
XWLOL]]R �GHOO
DWWUH]]DWXUD �QHFHVVDULD �SHU � OH � ULSUHVH�
PDFFKLQD�GD�SUHVD��OXFL��FLDN�HFF��

/¶HURJD]LRQH�GHO�FRQWULEXWR�DL�SURJHWWL�³$WHOLHU�GHOOH�FRPSHWHQ]H´�H�³�/H�DOL�GHOOD�FUHDWLYLWj´�
SDUL�ULVSHWWLYDPHQWH�D�(XUR����������H�(XUR�����������KD�VHJXLWR�O¶RSSRUWXQR�SURFHGLPHQWR
DPPLQLVWUDWLYR�VWUXWWXUDWR�VXOOD�EDVH�GHL�VHJXHQWL�DWWL�DPPLQLVWUDWLYL�
x 'HOLEHUD]LRQH�GL�*LXQWD�Q�������������������
2**(772� � /,1(( � *8,'$ � 3(5 � /
,1',9,'8$=,21( � '(, � %(1(),&,$5, � '(,
&2175,%87, � 3(5 � /$� 5($/,==$=,21( �', � 352*(77, � 3(5 � 3(5621( � 35,9$7(
'(//$�/,%(57$
�3(5621$/(�1(//
$112�����
x 'HWHUPLQD]LRQH�GLULJHQ]LDOH�Q������������������
2**(772��%$1'2�3(5�&2175,%87,�$�352*(77,�5,92/7,�$�3(5621(�35,9$7(
'(//$�/,%(57$
�3(5621$/(��$112������$33529$=,21(�(�35(127$=,21(�',
,03(*12�',�63(6$�(852�����������
x 'HOLEHUD]LRQH�GL�*LXQWD�Q��������������������
2**(772��$33529$=,21(�&21)(5,0(172�'(,�&2175,%87,�3(5�/
$112�����
3(5�/$�5($/,==$=,21(�',�352*(77,�5,92/7,�$//(�3(5621(�35,9$7(�'(//$
/,%(57¬�3(5621$/(��
x 'HWHUPLQD]LRQH�GLULJHQ]LDOH�Q������������������
2**(772� � '(92/8=,21( � ', � &2175,%87, � 3(5 � /$ � 5($/,==$=,21( � ',
352*(77, � 5,92/7, �$//( � 3(5621( � 35,9$7( �'(//$�/,%(57$¶� 3(5621$/( � ±
,03(*12�',�63(6$�(852�����������,1�(6(&8=,21(�'(/,%(5$=,21(�*�&��$772
1������'(/������������
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,17(59(17,�),1$1=,$7,

/¶XIILFLR�GHOOD�*DUDQWH�GHL�GLULWWL�GHOOH�SHUVRQH�SULYDWH�GHOOD�OLEHUWj�SHUVRQDOH�QHO�FRUVR�GHO
�����q �DQFKH � LQWHUYHQXWR �FRQFUHWDPHQWH� � VXOOD �EDVH �GHL �ELVRJQL � H �GHOOH � ULFKLHVWH �UDFFROWH
GXUDQWH�L�FROORTXL��D�IDYRUH�GHOOH�GHWHQXWH�GHO�SDGLJOLRQH�IHPPLQLOH�GHOOD�&DVD�&LUFRQGDULDOH�H
GHL �JLRYDQL�GHO �)HUUDQWH�$SRUWL�SURYYHGHQGR�DOO¶DFTXLVWR�GL �SURGRWWL �SHU� OD�FXUD�H� O¶LJLHQH
SHUVRQDOH��QHO�SULPR�FDVR��H�GL�DUWLFROL�VSRUWLYL��LQ�SDUWLFRODUH�VFDUSH�H�ERUVRQL��QHO�VHFRQGR�
SHU�XQ�LPSRUWR�FRPSOHVVLYR�GL�(XUR����������

/¶LQWHUYHQWR �q � VWDWR � UHDOL]]DWR � LQ �FRQVLGHUD]LRQH �GHO � IDWWR �FKH� �YLVWD � O¶HPHUJHQ]D �VDQLWDULD
OHJDWD �DO �FRYLG��� � WUD � L �GLULWWL � IRQGDPHQWDOL� � LO �GLULWWR �DOOD � VDOXWH�H �DOOD �FXUD�GHOOD �SHUVRQD
DVVXPRQR�XQD�GLPHQVLRQH�DQFRUD�SL��LPSRUWDQWH� �SHUWDQWR�OD�&LWWj�GL�7RULQR��DWWUDYHUVR�OD
*DUDQWH��KD�LQWHVR�RIIULUH�XQ�SURSULR�VXSSRUWR�QHOO
DVVLFXUDUH�DQFKH�D�FKL�q�WUDWWHQXWR�SUHVVR�OH
VWUXWWXUH�FDUFHUDULH��LQ�SDUWLFRODU�PRGR�OH�SHUVRQH�GHWHQXWH�SUHVVR�LO�SDGLJOLRQH�ULVHUYDWR�DOOH
GRQQH��DOFXQL�SURGRWWL�GL�EDVH�ULWHQXWL�IRQGDPHQWDOL�SHU�OD�YLWD�TXRWLGLDQD��1HO�VHFRQGR�SURILOR�
OH �PRWLYD]LRQL � GHOO¶LQWHUYHQWR � ULJXDUGDQR � OD � FRQVLGHUD]LRQH � FKH � WUD � L � GLULWWL � IRQGDPHQWDOL�
VSHFLH�QHOOD�GHOLFDWD�IDVH�JLRYDQLOH�YLVVXWD�GDOOH�SHUVRQH�RVSLWL�GHOO¶,�3�0��³)HUUDQWH�$SRUWL´�
TXHOOR�DOO¶DFFHVVR�D�SUDWLFKH�VSRUWLYH� �SURPRVVH�FRQ�O¶RELHWWLYR�GL �YHLFRODUH�YDORUL �TXDOL � LO
ULVSHWWR�GHOOD�SHUVRQD�H�GHOOH�UHJROH�GL�FRQYLYHQ]D��DVVXPH�SDUWLFRODUH�ULOLHYR��SHUWDQWR�OD�&LWWj
GL �7RULQR� � DWWUDYHUVR � OD �*DUDQWH� � LQ � TXHVWR � FDVR � KD � LQWHVR� RIIULUH � XQ � SURSULR � FRQWULEXWR
QHOO
DVVLFXUDUH�D�FKL�q�LYL�UHFOXVR��DOFXQL�DUWLFROL�XWLOL�D�WDOL�DWWLYLWj��

'L � VHJXLWR � LO � GHWWDJOLR � GHJOL � DFTXLVWL � HIIHWWXDWL � PHGLDQWH � ULFRUVR � DO � 0�(�3�$� � �0HUFDWR
(OHWWURQLFR�GHOOD�3XEEOLFD�$PPLQLVWUD]LRQH��

/RUXVVR�H�&XWXJQR�±�3DGLJOLRQH�)
��Q������FRQIH]LRQL�GL�&UHPD�PDQL�����PO�
��Q������HURJDWRUL�GL�'HWHUJHQWH�LQWLPR�����PO�
��Q������HURJDWRUL�GL�6KDPSRR�����PO�
��Q������HURJDWRUL�GL�'HUPRODWWH�����PO��

)HUUDQWH�$SRUWL
��Q�����SDLD�GL�VFDUSH�GD�FDOFHWWR��WDJOLD����Q��������Q��������Q��������Q�����
��Q����ERUVH����OW��
��Q����ERUVH����OW���
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/¶8IILFLR � *DUDQWH � VL � GHGLFD � FRQ � FRVWDQ]D � D � VRVWHQHUH � LQL]LDWLYH � H � DWWLYLWj � FKH � SRVVRQR
FRQWULEXLUH��LQ�GLYHUVH�PLVXUH��DOOD�WXWHOD�GHL�GLULWWL�GHOOH�SHUVRQH�SULYDWH�GHOOD�OLEHUWj��DQFKH
FRQ�O¶LQWHQWR�GL�IDU�QDVFHUH�H�FUHVFHUH�VLQHUJLH�YLUWXRVH�H�SURFHVVL�SRVLWLYL�GL�FDPELDPHQWR�H�GL
XPDQL]]D]LRQH�GHOOD�SHQD��6L�FROORFD�FRPH�ULVRUVD�DJJLXQWLYD�VHQ]D�VRVWLWXLUVL�LQ�DOFXQ�PRGR
DG�DOWUL�VRJJHWWL�SXEEOLFL�FRQ�L�TXDOL�LQWHUDJLVFH�
/¶8IILFLR�SURPXRYH�LQWHUYHQWL�GLUHWWL�FKH�WHQJRQR�FRQWR�GHOOH�HVLJHQ]H�GHOOH�SHUVRQH�UHFOXVH�H
FKH�YHQJRQR�VRWWRSRVWL�H�SUHVHQWDWL�GD�$VVRFLD]LRQL��2UJDQLVPL��(QWL�IRUPDWLYL��&RPLWDWL�R�GD
VLQJROH�SHUVRQH�H�VSHVVR�FRRUGLQD�OH�LQL]LDWLYH�FKH�QH�VFDWXULVFRQR�
1HO������DOWUL�DFFRUGL�VRQR�QDWL�GDOOD�SURPR]LRQH�GHO�SULQFLSLR�GL�VXVVLGLDULHWj�DWWUDYHUVR�LO
TXDOH � O¶8IILFLR � RSHUD � VXO � WHUULWRULR� � ULSRUWDWL � QHO � SDUDJUDIR � ³3URJHWWL � 6RVWHQXWL´� � FKH � ID
ULIHULPHQWR�SL��GHWWDJOLDWDPHQWH�DOOH�SURJHWWXDOLWj�DOO¶LQWHUQR�GHJOL�,VWLWXWL�SHQLWHQ]LDUL�

'L�SDUWLFRODUH�QRWD�q�OD�FROODERUD]LRQH�FRQ�LO�&HQWUR�G¶$VFROWR�'LRFHVDQR�/H�'XH�7XQLFKH
�$OOHJDWR�Q�����

&RQ�O¶$VVRFLD]LRQH�7HU]D�6HWWLPDQD�2QOXV�VL �q�GDWD�FRQWLQXLWj�DO �SURJHWWR ��&DPELRGHQWUR
DWWUDYHUVR��OD�GLVWULEX]LRQH�QHOOD�&DVD�&LUFRQGDULDOH�GL�7RULQR�GL�NLW�GL�LJLHQH�H�GL�LQGXPHQWL�GL
SULPD�QHFHVVLWj�SHU�L�GHWHQXWL�QHL�SULPLVVLPL�JLRUQL�GL�UHFOXVLRQH��SHU�VRVWHQHUH�OD�SRVVLELOLWj�GL
ULSDUWLUH�LQQDQ]LWXWWR�GDO�ULVSHWWR�GHOOD�SURSULD�FRQGL]LRQH�GL�HVVHUH�XPDQR���$OOHJDWR�Q�����

'L �GHJQD �QRWD� � VHSSXU � FRQ �PRGDOLWj �GLIIHUHQWL� � OH �DWWLYLWj �GL � WHDWUR �RUJDQL]]DWH �GD �7HDWUR
6RFLHWj�VRQR�SURVHJXLWH�FRQ�LO�SURJHWWR��OHWWHUH�DOOD�FLWWj³5HLQYHQWLDPRFL´��OHWWHUH�DWWUDYHUVR�OH
TXDOL�LO�FDUFHUH�VL�q�ULYROWR�DO�PRQGR�HVWHUQR͘��$OOHJDWR�Q������

/H�DWWLYLWj�GL�VXSSRUWR�DOOH�SHUVRQH�GHWHQXWH�GHOO
$VVRFLD]LRQH�2OWUH�'�±�2GY�KDQQR�DQFK
HVVH
DYXWR�XQD�EDWWXWD�G
DUUHVWR�QHO������FRQ�XQ�FDPELR�GL�SURJUDPPD]LRQH�H�XQ�FRQVROLGDPHQWR
YHUVR�L�FRQWDWWL�FRQ�O
HVWHUQR��&RPH�RJQL�DQQR�OH�ORUR�LQL]LDWLYH�VRQR�ULDVVXQWH�QHOOD�VLQWHVL
DQQXDOH�LQ�DOOHJDWR���$OOHJDWR�Q�����
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$VVRFLD]LRQH�0XVHR�
)HUURYLDULR�3LHPRQWHVH

(
 � VWDWR � ULQQRYDWR � LO � 3URWRFROOR � GL � ,QWHVD � FRQ � LO � 0XVHR
)HUURYLDULR��H�OD�&DVD�&LUFRQGDULDOH�FRQ�O
RELHWWLYR� �YROWR�DOOD
UHDOL]]D]LRQH � GL � DUUHGL � H � VWUXWWXUH � GHOOH � FDUUR]]H � IHUURYLDULH
G¶HSRFD � FRLQYROJHQGR � JOL � VWXGHQWL � GHOO
LVWLWXWR � 3ODQD � LQ � XQ
SHUFRUVR�GL�VWDJH��GHOOD�GXUDWD�GL�����RUH�

0XVHR�(JL]LR

/D � PRVWUD�³/LEHUL � GL � LPSDUDUH´�� IUXWWR � GHOOD � FROODERUD]LRQH
LQL]LDWD � QHO � � WUD � LO � 0XVHR � (JL]LR� � OD � 'LUH]LRQH � GHOOD � &DVD
&LUFRQGDULDOH�µ/RUXVVR�H�&XWXJQR¶�H�O¶8IILFLR�GHO�*DUDQWH�GHL
GLULWWL�GHOOH�SHUVRQH�SULYDWH�GHOOD�OLEHUWj�GHO�&RPXQH�GL�7RULQR
QHO�������q�GLYHQXWD�LWLQHUDQWH�JUD]LH��DG�XQ�DFFRUGR�FRQ�8QSOL
3LHPRQWH� ���FRPLWDWR�UHJLRQDOH�GHOO¶8QLRQH�QD]LRQDOH�SUR�ORFR
G¶,WDOLD � �� � H �QHO ����� �q � VWDWD � LQDXJXUDWD � DG � �$URQD � OD �SULPD
LVWDOOD]LRQH�

&OLQLFD�/HJDOH�&DUFHUH�H�
'LULWWL�,,���8QLYHUVLWj�
GHJOL�6WXGL�GL�7RULQR���
)DFROWj�GL�*LXULVSUXGHQ]D

,Q�YLUW��GHOOD�QHFHVVLWj�GL�UHDOL]]DUH�LO�5HJRODPHQWR�LQWHUQR�GL
,VWLWXWR�O
8IILFLR�KD�IDFLOLWDWR�O
DYYLR�GHO�ODYRUR�WUD�OD�'LUH]LRQH
GHOOD�&DVD�&LUFRQGDULDOH�/RUXVVR�H�&XWXJQR�H�OD�&OLQLFD�/HJDOH
&DUFHUH�H�'LULWWL�,,���8QLYHUVLWj�GHJOL�6WXGL�GL�7RULQR���)DFROWj�GL
*LXULVSUXGHQ]D� � JOL � VWXGHQWL � H � OH � VWXGHQWHVVH � JXLGDWH � GDOOD
3URIHVVRUHVVD�6FRPSDULQ�KDQQR�UHDOL]]DWR�XQD�SULPD�VWHVXUD�GHO
GRFXPHQWR�RUD�DO�YDJOLR�GHOOD�'LUH]LRQH

&OLQLFD�/HJDOH�&DUFHUH�H�
'LULWWL�,��8QLYHUVLWj�GHJOL�
6WXGL�GL�7RULQR���)DFROWj�
GL�*LXULVSUXGHQ]D�

,O � ODYRUR �GHOOD �&OLQLFD �/HJDOH �&DUFHUH � H �'LULWWL � ,� �8QLYHUVLWj
GHJOL�6WXGL�GL�7RULQR���)DFROWj�GL�*LXULVSUXGHQ]D�QHO������KD
SRUWDWR � DOOD � UHDOL]]D]LRQH � GHO � SDSHU � 'LULWWL � &RPXQL � GL � FXL
DPSLDPHQWH�DEELDPR�VFULWWR�QHOOD�SULPD�SDUWH�GHOOD�UHOD]LRQH

5HIXJHH�/DZ�&OLQLF���
,QWHUQDWLRQDO�8QLYHUVLW\�
&ROOHJH

6RQR�SURVHJXLWL�L�ODYRUL�GHOO
,QWHUQDWLRQDO�8QLYHUVLW\�&ROOHJH�GL
7RULQR��,8&���$WWUDYHUVR�OD�FRQYH]LRQH�VWLSXODWD�FRQ�OD��³FOLQLFD
GHO�ULIXJLDWR´�VL�q�IRUQLWR�RULHQWDPHQWR�DL�GHWHQXWL�VWUDQLHUL�FKH
GXUDQWH � O
DQQR �KDQQR�PDQLIHVWDWR � � OD �YRORQWj �GL � ULFKLHGHUH � OD
SURWH]LRQH�LQWHUQD]LRQDOH��
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$VVRFLD]LRQH�0XVHR�
1D]LRQDOH�&LQHPD�

$EELDPR � VRVWHQXWR � H � FRQGLYLVR � OH � DWWLYLWj � GHO � )HVWLYDO
/LEHUD]LRQL�DOOD�VXD�TXDUWD�HGL]LRQH��,O�SURJHWWR�GL�UHVSLUR�WDQWR
QD]LRQDOH � TXDQWR � GL � FDWDOL]]DWRUH � GHOOD � FRPXQLWj � ORFDOH � VL
VWUXWWXUD � LQ � GXH � FRQFRUVL � � � FLQHPD � H � VFULWWXUD� � TXHVW
XOWLPR
HVFOXVLYDPHQWH�GHGLFDWR�DOOD�SRSROD]LRQH�GHWHQXWD�GHOOH�FDUFHUL
LWDOLDQH��

�$VVRFLD]LRQH�(/6$�
��7KH�(XURSHDQ�/DZ�
6WXGHQWV¶�$VVRFLDWLRQ

6L � q � FROODERUDWR � DJOL � LQFRQWUL � GL �&ROORTXLR � GL �2ULHQWDPHQWR
3URIHVVLRQDOH���&23�HYHQWR�VWUXWWXUDWR�LQ�GLYHUVL�PRPHQWL�XWLOL�D
GHVFULYHUH�H�UDFFRQWDUH�TXHOOH�FKH�VRQR�OH�SURIHVVLRQL�LQHUHQWL�DO
SHUFRUVR �GL � VWXGL �GL �*LXULVSUXGHQ]D �SHU �XQD �SL��DSSURIRQGLWD
FRPSUHQVLRQH�GHO�PRQGR�FDUFHUDULR��H�GHOOH�ILJXUH�FKH�GL�TXHVWR
PRQGR�VRQR�HVSUHVVLRQH�

$VVRFLD]LRQH�SHU�JOL��
6WXGL�*LXULGLFL�
GHOO
,PPLJUD]LRQH��

/D�*XLGD�SHU�OH�SHUVRQH�VWUDQLHUH�GHWHQXWH�XWLOH�D�IRUQLUH�DJHYROL
H�VLQWHWLFKH�LQIRUPD]LRQL�VXOOH�QRUPH�DPPLQLVWUDWLYH�H�SHQDOL�q
VWDWD�VRVWHQXWD�QHOOD�UHDOL]]D]LRQH��8QR�VWUXPHQWR�XWLOH�SHU�OH
SHUVRQH�VWUDQLHUH�SULYDWH�GHOOD�ORUR�OLEHUWj�SHUVRQDOH�H�SHU�FKL
ODYRUD�QHJOL�LVWLWXWL�GHWHQWLYL��4XHVWR�q�O¶RELHWWLYR�GHOOD �*XLGD
SHU�OD�SHUVRQD�VWUDQLHUD�SULYDWD�GHOOD�OLEHUWj�SHUVRQDOH��$OOHJDWR
Q�����
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/$�3$52/$�$,�*,29$1,��IDUH�6HUYL]LR�&LYLOH�QHOO
8IILFLR�*DUDQWH

,O�QRVWUR�6HUYL]LR�&LYLOH�
,O �6HUYL]LR�FLYLOH�XQLYHUVDOH�q�OD�VFHOWD�YRORQWDULD�GL�GHGLFDUH�DOFXQL�PHVL�GHOOD�SURSULD�YLWD�DO
VHUYL]LR�GL�GLIHVD��QRQ�DUPDWD�H�QRQ�YLROHQWD��GHOOD�3DWULD��DOO¶HGXFD]LRQH��DOOD�SDFH�WUD�L�SRSROL�H
DOOD�SURPR]LRQH�GHL�YDORUL�IRQGDWLYL�GHOOD�5HSXEEOLFD�LWDOLDQD��DWWUDYHUVR�D]LRQL�SHU�OH�FRPXQLWj�H
SHU�LO�WHUULWRULR�
,O �6HUYL]LR �FLYLOH �XQLYHUVDOH �UDSSUHVHQWD�XQD� LPSRUWDQWH �RFFDVLRQH�GL �IRUPD]LRQH�H �GL �FUHVFLWD
SHUVRQDOH�H�SURIHVVLRQDOH�SHU�L�JLRYDQL��FKH�VRQR�XQ¶LQGLVSHQVDELOH�H�YLWDOH�ULVRUVD�SHU�LO�SURJUHVVR
FXOWXUDOH��VRFLDOH�HG�HFRQRPLFR�GHO�3DHVH�
,�VHWWRUL�GL�LQWHUYHQWR�LQ�,WDOLD�H�DOO¶HVWHUR�QHL�TXDOL�JOL�(QWL�SURSRQJRQR�L�SURJHWWL�FKH�YHGRQR
LPSHJQDWL�JOL�RSHUDWRUL�YRORQWDUL�VRQR�

x DVVLVWHQ]D�
x SURWH]LRQH�FLYLOH�
x SDWULPRQLR�DPELHQWDOH�H�ULTXDOLILFD]LRQH�XUEDQD�
x SDWULPRQLR�VWRULFR��DUWLVWLFR�H�FXOWXUDOH�
x HGXFD]LRQH�H�SURPR]LRQH�FXOWXUDOH��SDHVDJJLVWLFD��DPELHQWDOH��GHOOR�VSRUW��GHO�WXULVPR�

VRVWHQLELOH�H�VRFLDOH�
x DJULFROWXUD�LQ�]RQD�GL�PRQWDJQD��DJULFROWXUD�VRFLDOH�H�ELRGLYHUVLWj�
x SURPR]LRQH�GHOOD�SDFH�WUD�L�SRSROL��GHOOD�QRQYLROHQ]D�H�GHOOD�GLIHVD�QRQ�DUPDWD�

SURPR]LRQH��H�WXWHOD�GHL�GLULWWL�XPDQL��FRRSHUD]LRQH�DOOR�VYLOXSSR�
x SURPR]LRQH�GHOOD�FXOWXUD�LWDOLDQD�DOO
HVWHUR�H�VRVWHJQR�DOOH�FRPXQLWj�GL�LWDOLDQL�DOO
HVWHUR�

4XHVWD�q�OD�GHVFUL]LRQH�GHO�6HUYL]LR�&LYLOH�8QLYHUVDOH�FKH�DSSDUH�VXO�VLWR�GHO�'LSDUWLPHQWR�SHU�OH
3ROLWLFKH�*LRYDQLOL�H�LO�6HUYL]LR�&LYLOH�8QLYHUVDOH���'LHWUR�D�TXHVWH�SDUROH�GHILQLWRULH��SHUz��VL�FHOD
PROWR�DOWUR��8Q�DQQR�GL�HVSHULHQ]D�GL�6HUYL]LR�&LYLOH�SUHVVR�O¶8IILFLR�*DUDQWH�GHL�GLULWWL �GHOOH
SHUVRQH�SULYDWH�GHOOD�OLEHUWj�SHUVRQDOH�SHU�QRL�KD�VLJQLILFDWR�PHWWHUVL�LQ�JLRFR�LQ�SULPD�SHUVRQD��KD
VHJQDWR�LO�SDVVDJJLR�GDOOD�YLWD�XQLYHUVLWDULD�DOOD�YLWD�DGXOWD��PD�VRSUDWWXWWR�FL�KD�DSHUWR�JOL�RFFKL�VX
TXDQWR�LO�PRQGR�FDUFHUDULR�VL�GLVFRVWL�JUDQGHPHQWH�GDOO¶LPPDJLQH�FRQWHQXWD�QHL�PDQXDOL�GL�GLULWWR
SHQLWHQ]LDULR��$ELWXDWH�D�VWXGLDUH�VXL�OLEUL�PHUH�QRUPH�JLXULGLFKH��VROR�FRQ�OD�FRQRVFHQ]D�GLUHWWD�FL
VLDPR�UHVH�FRQWR�FKH�LO�PRQGR�³GHQWUR´�q�LQ�UHDOWj�IDWWR�GL�SHUVRQH�H�GL�VWRULH��GL�SHQVLHUL�H�GL
SUHRFFXSD]LRQL�FKH�LQHYLWDELOPHQWH�VRQR�GLYHQWDWH�SDUWH�GL�QRL��$OO¶LQL]LR�GHOO¶HVSHULHQ]D�HUDYDPR
FRQYLQWH�GL�GRYHUFL�FRQIURQWDUH�FRQ�LO�GLULWWR�H�OD�PHVVD�LQ�SUDWLFD�GL�TXDQWR�DSSUHVR�VXL�OLEUL��PD
VRQR�EDVWDWL�SRFKL�PHVL�SHU�FRPSUHQGHUH�FKH�OD�WXWHOD�GHL�GLULWWL�GHOOH�SHUVRQH�SULYDWH�GHOOD�OLEHUWj
q�XQD�PDWHULD�FRPSOHVVD�H�GHOLFDWD��Ê�VWDWR�JUD]LH�D�TXHVWD�SUHVD�GL�FRVFLHQ]D�FKH�O¶HVSHULHQ]D�GHO
6HUYL]LR�&LYLOH�VL�q�WUDVIRUPDWD�LQ�XQ¶LPSRUWDQWH�RFFDVLRQH�GL�FUHVFLWD�SHUVRQDOH�H�SURIHVVLRQDOH�
FKH�q�DQGDWD�EHQ�ROWUH�OH�QRVWUH�DVSHWWDWLYH�H�FKH�KD�LQHYLWDELOPHQWH�LQIOXLWR�VXL�QRVWUL�SURJHWWL
IXWXUL�

)UDQFHVFD�%RQHWWR�H�&KLDUD�'H�5REHUWLV

ϭ �3HU�DSSURIRQGLPHQWL��KWWSV���ZZZ�SROLWLFKHJLRYDQLOL�JRY�LW�VHUYL]LR�FLYLOH�FRVD�H�LO�VHUYL]LR�FLYLOH���



�

/¶HVSHULHQ]D�GL�,ODULD

³$�PH �SLDFH� OD �SDUROD� ULSDUD]LRQH��YDOH�SHU�OH �FROSH� H� OH�VXROH�GHOOH�VFDUSH� �H �FRQWUR�OD
URWWDPD]LRQH�H�O¶XVD�H�JHWWD��3RUUH�ULPHGLR��PHWWHUH�ULSDUR�SULPD��VH�VL�SXz��H�ULSDUDUH�SRL�´

�������������������������������������������������$GULDQR�6RIUL��0DFKLDYHOOL��7XSDF�H�OD�SULQFLSHVVD

6DUj�SHU�OD�PLD�DWWLWXGLQH��SHU�OD�PLD�LQWHJULWj�H�SHU�OD�PLD�LQQDWD�SURSHQVLRQH�DG�HPSDWL]]DUH
FRQ�O¶DOWUR�FKH�VLQ�GDOO¶DGROHVFHQ]D�PL�VSLQJRQR�DOOD�FRPSUHQVLRQH��DOO¶DVFROWR�GL�SHQVLHUL�H
YRFL�LQHGLWH��GLYHUVH�GDOOH�PLH�H�GD�TXHOOH�FKH�LQYHFH�VRQR�VROLWH�WHPSHVWDUH�OH�PLH�RUHFFKLH�
+R � VHPSUH � GHVLGHUDWR � GL � HVVHUH � XQ � DUFKLWHWWR � GL � UDFFRQWL� � XQD � VRUWD � GL � UDFFRJOLWRUH
PXOWLGLPHQVLRQDOH�QHO�TXDOH�SRWHU�ULXQLUH�OH�VWRULH�GL�FRORUR�FKH�KDQQR�ULYROWR�D�PH�OH�ORUR
SDVVLRQL��OH�ORUR�YLFHQGH�SHU�SRWHU�FROOH]LRQDUH�H�DUULFFKLUH�JLRUQR�GRSR�JLRUQR�OD�PLD�IXWXUD
PHPRULD� � 'L � FHUWR � DQFKH � LR� � SXUWURSSR� � VRQR � DYYH]]D � D � TXHOOH � FKH � VL � q � VROLWL � GHILQLUH
³SUHIHUHQ]H´�H�QXOOD�H�QHVVXQR�SRWUj�PDL�ULQQHJDUH�FKH�L�PLHL�UDFFRQWL�SUHIHULWL�VRQR�TXHOOL�FKH
KDQQR�LO�SRWHUH�GL�VFXRWHUPL��GL�VWUDYROJHUH�L�PLHL�VHQVL��GL�XUWDUH�OD�PLD�VHQVLELOLWj�H�VWUDSSDUOD
DO�URXWLQH�TXRWLGLDQD� �'HVWDELOL]]DUH�OD�PLD�SHUVRQD��VWXSLUOD�H�IRUVH�VWUDYROJHUOD�q�FLz�FKH
FHUFR�LQYRORQWDULDPHQWH�GL�IDUH�GD�TXDQGR�VRQR�QDWD��&¶q�XQ�PRPHQWR�SUHFLVR�GHOOD�PLD�YLWD
GHOOH�TXDOL�QRQ�ULFRUGR�SHUIHWWDPHQWH�OH�GLQDPLFKH�PD�KR�DQFRUD�DGGRVVR�OH�VHQVD]LRQL�FKH�KR
SURYDWR� �HUR � LQ �JLUR �FRQ �PDPPD�H �SDSj �SHU �XQD �FLWWj � LWDOLDQD� �XQ �ZHHN�HQG � IXRUL �SRUWD�
VLFXUDPHQWH�HUR�DQFRUD�SLFFROD�SHUFKp�DQGDYR�LQFRQWUR�D�WXWWL�L�EDPELQL�FKH�YHGHYR�SHU�VWUDGD�
4XHO�JLRUQR�SHUz�PHQWUH�PDQJLDYR�XQ�SDQLQR�DO�0F�'RQDOG��ULWXDOH�GHOOH�QRVWUH�JLWH��SHU�OD
SULPD�YROWD�IX�XQ�DOWUR�EDPELQR�D�IDUVL�DYDQWL��VL�DYYLFLQz�H�PL�GLVVH��³+R�WDQWD�IDPH´��,R
VHQ]D�SHQVDUFL�WURSSR��JLXVWR�LO�WHPSR�SHU�FDOFRODUH�OD�TXDQWLWj�GL�IDPH�FKH�UHDOPHQWH�DYHYR�
QRQ�KR�RVDWR�WHQWHQQDUH�QHDQFKH�XQ�VHFRQGR�GL�SL��HG�KR�ODVFLDWR�D�OXL�LO�PLR�WDQWR�GHVLGHUDWR
SUDQ]R��4XHO�VRUULVR�FH�O¶KR�DQFRUD�VWDPSDWR�GDYDQWL�DJOL�RFFKL��HUD�SLHQR��HUD�OXPLQRVR�FRPH
OH�OXFL�GHL �ODPSLRQL�FKH�VL�ULIOHWWRQR�VXOOD�6HQQD��1RQ�HUD�ILQLWD� Ou �SHUz� �,O �ELPER�SUHVH�LO
SDQLQR��VRUULVH�H�SRL�SLDQ�SLDQR�VL�DOORQWDQz�VHQ]D�PDL�DGGHQWDUH�TXHO�PDOHGHWWR�SDQLQR��9LGL
FKH�VWDYD�VHJXHQGR�XQD�GLUH]LRQH�SUHFLVD�H�VL�VWDYD�DYYLFLQDQGR�DG�XQD�GRQQD��GRSR�SRFR
FDSLL�FKH�HUD�OD�PDGUH��FKH�VHQ]D�O¶RPEUD�GHO�PLQLPR�GXEELR�JOL�VWUDSSz�LO�SDQLQR�GL�PDQR�H�OR
GLYRUz�GDYDQWL�DO�ILJOLR��(EEHQH�Vu��TXHO�PRPHQWR�IX�SHU�PH�ULYHODWRULR��XQ¶HSLIDQLD��$VVLVWHUH
DOOD�VFHQD�VFDWHQz�LQ�PH�XQ�ILXPH�GL�GRPDQGH��SDUROH��HPR]LRQL�H�UHD]LRQL�FKH�L�PLHL�JHQLWRUL
FHUFDURQR�GL�SODFDUH�PD�FKH�QRQ�DYHYDQR�ULVSRVWD�Qp�WDQWR�PHQR�XQ�GHVWLQDWDULR����GRYHYDQR
YHQLUH�IXRUL�SXQWR�H�EDVWD� �0L�LQWHUURJDL�VXO�SHUFKp� GRYHVVHUR�HVVHUFL�TXHVWH�GLVSDULWj��VXO
SHUFKp�QRQ�SRWHVVL�LQWHUYHQLUH��PD�VRSUDWWXWWR�VXO�GDQQDWR�PRWLYR�SHU�LO�TXDOH�QHVVXQR�VWHVVH
IDFHQGR�TXDOFRVD��7RUQDL�D�FDVD�IUDVWRUQDWD�H�SHQVR�FKH�IX�GD�TXHO�JLRUQR�FKH�DVVDJJLDL�TXHO
VDSRUH�DPDUR�FKH�VL�q�VROLWL�GHILQLUH�IUXVWUD]LRQH��,O�TXDGUR�FKH�KR�GHVFULWWR�q�ULPDVWR�DSSHVR
SHU�DQQL�QHOOD�PLD�FDPHUD�RVFXUD�H�SHQVR�FL�ULPDUUj�FRPH�SURPHPRULD��FRPH�OD�IRWR�GHO�&DSR
GHOOR � 6WDWR � QHOO¶8IILFLR � GHO � &RPPLVVDULR � GL � 3ROL]LD� � &RPSUHVL � FKH � GHQWUR � GL �PH � F¶HUD
XQ¶LQGROH�FKH�JLj�DO� WHPSR�WHQWDYD�SUHSRWHQWHPHQWH�GL�IDUVL�DYDQWL�H� WURYDUH�XQ�SRVWR�EHQ
SUHFLVR�GHQWUR�GL�PH��/D�VRFLRORJLD�q�VWDWD�OD�PLD�OHQWH�G¶LQJUDQGLPHQWR�VX�WXWWR�FLz�FKH�ILQR
DOO¶XQLYHUVLWj � DYHYD � DWWLUDWR � OD �PLD � DWWHQ]LRQH �PD � FRQ � LO � TXDOH � GLIILFLOPHQWH � HQWUDYR � LQ
UHOD]LRQH��3DUHWR��'XUNKHLP��3DUVRQV��+HLGHJJHU�H�0HDG�FKH�ULXVFu�D�FRPSUHQGHUH�H�FDSLUH
O¶DOWUR�VHQ]D�SHUGHUH�OD�FRJQL]LRQH�GL�Vp�VWHVVR��VRQR�VWDWL�L�SLODVWUL�VXL�TXDOL�KR�UHDOL]]DWR�XQ
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SRQWH�WUD�PH�H�LO�FRQWHVWR�QHO�TXDOH�H�GHO�TXDOH�YLYR��1HOOR�VSHFLILFR��OD�FXUD�H�O¶DVVLVWHQ]D
GHOOH�SHUVRQH�LQ�FRQGL]LRQL�GL�IUDJLOLWj��OD�GLVXJXDJOLDQ]D��OD�GLVDELOLWj� �H�OD�GHWHQ]LRQH�VRQR
VWDWL � JOL � VFDOLQL � FKH � KDQQR � SRUWDWR � SRL � D � GHOLQHDUH � LO � PLR � SHUFRUVR � VLD � IRUPDWLYR � FKH
SURIHVVLRQDOH��,O�PLR�LQWHUHVVH�YHUVR�LO�³PRQGR�FDUFHUH´�q�IRUVH�QDWR�SHU�FXULRVLWj��SHUFKp�QH
KR�VHPSUH�VHQWLWR�SDUODUH�PD�QRQ�KR�PDL�DYXWR�O¶RFFDVLRQH�SHU�GDUJOL�XQD�IRUPD��XQ�FRORUH�H
XQ�VHQVR��VH�QRQ�LPPDJLQDULR��'DO�FRQIURQWR�FRQ�OD�FRPXQLWj��GHO�FDUFHUH�VL�SDUOD�FRPH�VH
IRVVH�XQ¶HQWLWj�WUDVFHQGHQWDOH��IXRUL�GD�1RL��SRVWD�VWUDWHJLFDPHQWH�DOOH�PXUD�GHOOD�FLWWj�� �GHO
TXDOH�WXWWL�FRQRVFRQR�LO�QRPH�H�OD�VWUDGD�SHU�DUULYDUFL�PD�GDYYHUR�LQ�SRFKL�SRL�VDSUHEEHUR
GHVFULYHUOR� � (QWUR � LQ � FDUFHUH � SHU � OD � SULPD � YROWD � H � G¶LPSURYYLVR � YHQJR � WUDYROWD � GD � XQD
VHQVD]LRQH�PDL�SURYDWD�SULPD��WXWWL�L�VHQVL�VXELVFRQR�XQ�FRUWR�FLUFXLWR��TXHOO¶DULD�FRQVXPDWD�H
TXHOO¶RGRUH � SXQJHQWH � FRVu � DFUH� � XQ �PRQRWRQR � JULJLDVWUR � FKH � FLUFRQGD � XQ � DUFREDOHQR � GL
PDJOLHWWH��XQ�UXPRUH�IDVWLGLRVR���XQ�ULPERPER�IRUVH��*OL�VJXDUGL�H�OH�YRFL�FKH�FRQREEL�TXHO
JLRUQR�VRQR�LO �EDJDJOLR�FRQ� LO �TXDOH�DQFRUD�RJJL�PL�SUHVHQWR�DO �FROORTXLR�FRQ�OH �SHUVRQH
GHWHQXWH�H�FRQ�LO�TXDOH�PL�DSSUHVWR�D�VHQVLELOL]]DUH�OD�FRPXQLWj�YHUVR�LO�FDUFHUH�H�D�UHDOL]]DUH
GHL�SHUFRUVL�GL�UHLQVHULPHQWR�H�GL�LQFOXVLRQH��
&LUFD�XQ�DQQR�ID�VL �FKLXGHYD� LO �EDQGR�SHU � LO �6HUYL]LR�&LYLOH�HG� LR� �VSLQWD�GDOOD �PLD�IRUWH
PRWLYD]LRQH��KR�IDWWR�GRPDQGD�SUHVVR�O¶8IILFLR�GHOOD�*DUDQWH�GHL�GLULWWL�GHOOH�SHUVRQH�SULYDWH
GHOOD�OLEHUWj�SHUVRQDOH�GHO�&RPXQH�GL�7RULQR�VHQ]D�DOFXQ�GXEELR��4XHOOR�FKH�LO�SURJUDPPD�GHO
SURJHWWR�SUHVHQWDYD�HUD�HVDWWDPHQWH�TXHOOR�FKH�DYUHL�YROXWR�IDUH��VHPEUDYD�TXDVL�FKH�O
DYHVVL
VFULWWR�LR��/H�DVSHWWDWLYH�HUDQR�DOOH�VWHOOH�H�OD�PLD�YRJOLD�GL�IDUH��PD�VRSUDWWXWWR�GL�FRQRVFHUH�
HUD�HVDJHUDWD�� /HJJHQGR�LO �SURJHWWR�QRQ�KR�FRQVLGHUDWR�OH �UHVSRQVDELOLWj�FKH�QH�VDUHEEHUR
GHULYDWH�H�O¶LPSHJQR�FKH�XQ�HQWH�DYUHEEH�SRWXWR�FRPSRUWDUH��+R�VROWDQWR�VHQWLWR�FKH�DYUHEEH
IDWWR�DO�FDVR�PLR�H�FKH�QRQ�SRWHYR�QRQ�DVFROWDUPL�H�DFFRJOLHUH�OH�PLH�PRWLYD]LRQL��/¶DWWHVD�q
VWDWD�SL��OXQJD�GHO�SUHYLVWR��PD�OR�VL�VD��OH�WUDILOH�EXURFUDWLFKH�VRQR�OD�YHUD�HVVHQ]D�GL�WXWWL�L
SURJHWWL�DG�DPSLR�UDJJLR�FRPH�TXHVWR�
'HVWLQR�YROOH�FKH�LO�JLRUQR�GHO�PLR�FRPSOHDQQR�XVFLVVHUR�OH�JUDGXDWRULH�H �EDP��HUR�GHQWUR�
3DUOLDPRFL�FKLDUR��QRQ�VL�WUDWWDYD�Qp�GL�XQD�SURSRVWD�GL�ODYRUR�Qp�WDQWR�PHQR�GL�XQ�FRQWUDWWR
DOOHWWDQWH�VRWWR�XQ�SXQWR�GL�YLVWD�HFRQRPLFR��VL�WUDWWDYD�SHUz�GL�TXDOFRVD�SHU�OD�TXDOH�YDOHYD
SHQD�ULPDQGDUH�XQD�ODXUHD�H�OD�ULFHUFD�DO�SRVWR�ILVVR��,O�YDORUH�FKH�XQ
HVSHULHQ]D�FRPH�TXHVWD
SXz�DSSRUWDUH�DG�XQ�SHUFRUVR�GL�YLWD�GLSHQGH�VLFXUDPHQWH�GDOO¶(QWH�QHO�TXDOH�VL�q�VFHOWR�GL
ODYRUDUH � PD � JUDQ � SDUWH � GHO � ULVXOWDWR � ILQDOH � GLSHQGH � GDOO¶LQWHQVLWj� � GDOO¶LPSHJQR � H � GHOOD
PRWLYD]LRQH � FKH � RJQL � YRORQWDULR � LPSLHJD � H � DSSRUWD � QHOOD � UHDOL]]D]LRQH � GHO � SURJHWWR�
/¶LPPDJLQH�GHO�YRORQWDULR�FLYLOLVWD�FKH�VYROJH�XQ�UXROR�GL�VHJUHWDULR�R��TXHOOR�GL�³DELOH�XRPR
GHOOH�IRWRFRSLH´�QRQ�UDSSUHVHQWD�DOWUR�FKH�XQ�EDQDOH�OXRJR�FRPXQH�RUPDL�GHVXHWR��'DOO¶HVDWWR
PRPHQWR�LQ�FXL�KR�YDUFDWR�SHU�OD�SULPD�YROWD�OD�SRUWD�GHOO¶8IILFLR�PL�VRQR�VHQWLWD�SURQWD��
SURQWD�D�FRQRVFHUH� �DG�RVVHUYDUH�H�DG�LPSDUDUH�WXWWR�TXHOOR�FKH�PL�VL �SURVSHWWDYD�GDYDQWL�
/DYRUDUH�SHU�OD�GLIHVD�GHL�GLULWWL�GHOOH�SHUVRQH�GHWHQXWH�QRQ�q�DIIDWWR�VHPSOLFH�SHU�FKL�OR�ID�GD
VHPSUH��LPPDJLQDUVL�SHU�FKL�q�DOOH�SULPH�DUPL�FRPH�QRL�YRORQWDUL�PHQWUH�LQYHFH�FRQRVFHUH�H
DVVLPLODUH�OD�FXOWXUD��L�YDORUL�H�OD�PRUDOH�GL�XQ�TXHVWR�8IILFLR�q�VWDWR�LPPHGLDWR��TXDVL�XQ
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LPSULQWLQJ��/¶RULHQWDPHQWR�GHOOH�SULPH�VHWWLPDQH�KDQQR�SHUPHVVR�GL�DYHUH�FKLDUH�OH�PDQVLRQL�
L�UXROL�H�OH�ILQDOLWj�GHOO¶8IILFLR��PD�ULPDQHYD�DSHUWD�XQD�TXHVWLRQH���LQ�FKH�PRGR��LR�DYUHL
SRWXWR � FRQWULEXLUH � D � JDUDQWLUH � FKH � L � GLULWWL � GHOOH � SHUVRQH � SULYDWH � GHOOD � OLEHUWj � SHUVRQDOH
YHQLVVHUR�ULVSHWWDWL"�&RPH�VL�SXz�VRGGLVIDUH�XQD�PLVVLRQ�FRVu�VLJQLILFDWLYD"
1RQ�FUHGR�FL�VLD�XQD�VROD�ULVSRVWD�JLXVWD�DOOD�GRPDQGD��PD�VL�WUDWWD�SLXWWRVWR�GL�XQ�LQVLHPH
FRPSOHVVR �GL � YRFL � FKH � LQVLHPH�FRQFRUURQR �DOOD � FRVWUX]LRQH �GL � XQD �SRVVLELOH � VROX]LRQH � DO
TXHVLWR� �GL �XQ � LSRWHWLFR �SRQWH � WUD � VRFLHWj �H �FDUFHUH �FKH �SHUPHWWD �DOOD �SHUVRQD �GHWHQXWD �GL
VHQWLUVL�DVFROWDWR��ULVSHWWDWR�H�SUHVR�LQ�FRQVLGHUD]LRQH��,O�YRORQWDULR�FLYLOLVWD�q�SDUWH�LQWHJUDQWH
GL�TXHVWR�FRUR��QRQ�VL�OLPLWD�DG�DVVLVWHUH�TXDQWR�D�SDUWHFLSDUH�DWWLYDPHQWH�DOOD�FRVWUX]LRQH�GL
XQ�LQWHUYHQWR��DOOD�VRGGLVID]LRQH�GL�XQ�RELHWWLYR�H�DOOD�YDORUL]]D]LRQH�GL�XQ¶LGHD�FKH�VL�ULYHOD
SRL�O¶HWLFD�FRQ�OD�TXDOH�O¶8IILFLR�GHOOD�*DUDQWH�SRUWD�DYDQWL�LO�VXR�ODYRUR�RJQL�JLRUQR��,O�ODYRUR
GHO�FLYLOLVWD�SUHYHGH�XQ�VXSSRUWR�FRVWDQWH�GHOO¶LQWHUR�8IILFLR�GXUDQWH�WXWWH�OH�DWWLYLWj�FKH�JOL
FRPSHWRQR� � FROORTXL � FRQ � LO � GHWHQXWR� � ULXQLRQH �G¶HTXLSH� � VXGGLYLVLRQH �GHL � FDVL� � LQGDJLQL � H
ULFHUFKH��VFULWWXUD�GHOOD�5HOD]LRQH�$QQXDOH�HFF��2JQL�LQL]LDWLYD��RJQL�GXEELR�H�RJQL�ULIOHVVLRQH
GHO�FLYLOLVWD�LQ�TXHVWR�8IILFLR�WURYD�VSD]LR�H�WHPSR��YLHQH�DVFROWDWR�H�FRQGLYLVR�FRQ�O¶LQWHUR
VWDII � DL � ILQL � GL � UHQGHUH � LO � SL� � WUDVSDUHQWH � SRVVLELOH � OD � FRPXQLFD]LRQH � H � OD � SRVVLELOLWj � GL
HVSUHVVLRQH�SHUVRQDOH��,O�FOLPD�RUJDQL]]DWLYR�q�VLFXUDPHQWH�OD�FRPSRQHQWH�GHWHUPLQDQWH�SHU
SRWHU�GHILQLUH�IHUWLOH�XQ�DPELHQWH�ODYRUDWLYR�HG�LR�PL�FL �VRQR�EXWWDWD�D�FDSRILWWR��PL�VRQR
DJJUDSSDWD �DOOD � UDGLFL � H �KR �FHUFDWR �GL �HVWUDUUH � WXWWL � L � EHQHILFL � FKH �SRWHYR� �/D �SRUWDWD �GHO
FRQWULEXWR � FKH � XQ � YRORQWDULR � FLYLOLVWD � SXz � GDUH � q �PDVVLPD � H � VRSUDWWXWWR � FRQFUHWD� � QHOOR
VSHFLILFR�LR�KR�VHPSUH�DYXWR�D�FXRUH�LO�WHPD�GHOOD�VHQVLELOL]]D]LRQH�H�GHOOD�ULSDUD]LRQH�H�PDL
FRPH�RUD�KR�DYXWR�PRGR�GL�PHWWHUPL�LQ�JLRFR�QHO�WHQWDWLYR�GL�UHDOL]]D]LRQH��6WXGLR��DQDOLVL�
FRQIURQWR� � YDOXWD]LRQH � H � ULFHUFD � VRQR � VWDWL � JOL � VWUXPHQWL � FKLDYH � GL � XQ � DUWLFRODWR � ODYRUR
ILQDOL]]DWR �DOOD � VRGGLVID]LRQH �GHOOH �PLVVLRQ� GHOO¶8IILFLR �GHOOD �*DUDQWH� �1HO �PLR�FDVR� �VL � q
WUDWWDWR � VRSUDWWXWWR � GL � YDORUL]]DUH � O¶LPSHJQR � GHOOH � SROLWLFKH � VRFLDOL � SUHVHQWL � VXO � WHUULWRULR�
VHQVLELOL]]DUOH�ULVSHWWR�DO�WHPD�SURPXRYHQGR�XQ�ODYRUR�GL�UHWH�WUD�(QWL�GHO�7HU]R�6HWWRUH�H�LO
FDUFHUH��7XWWR�TXHVWR��RYYLDPHQWH��q�VWDWR�SHQVDWR�QHO�SLHQR�ULVSHWWR�GHOOD�FRPXQLWj�GL�LQWHQWL�
SHUVHJXHQGR � OD � SRVVLELOLWj � GL � IDYRULUH � XQ � SHUFRUVR � GL � UHLQVHULPHQWR � LQGLYLGXDOL]]DWR � DO
PRPHQWR � GHOO¶XVFLWD � GDOO¶,VWLWXWR� � 3HU � OD � SULPD � YROWD� � GRSR � WDQWL � DQQL � GL � DWWHVD� � GXUDQWH
O¶HVSHULHQ]D�GL�6HUYL]LR�&LYLOH�LO�PLR�LPSHJQR�q�VWDWR�ULFRQRVFLXWR�FRPH�XWLOH��QHFHVVDULR��3HU
QRL�JLRYDQL�VHQWLUVL�³LQVRVWLWXLELOL´�q�XQ¶XWRSLD�PD�DOOR�VWHVVR�WHPSR�XQ�GHVLGHULR�UHFRQGLWR
FKH �PDOJUDGR � VSHVVR � VL � WHQWL � GL � RYDWWDUH� � FRQ � IDWLFD� � LQ � UHDOWj � q � OD �PROOD � FKH � FL � VSLQJH
FRQWLQXDPHQWH�D�GDUH�GL�SL��IDFHQGR�VHPSUH�PHJOLR�
(FFR� �TXL �KR�ILQDOPHQWH�DYXWR�O¶RFFDVLRQH�GL �VHQWLUPL�LQGLVSHQVDELOH�DL �ILQL �GHJOL�RELHWWLYL
GHOO¶8IILFLR�H�QRQ�VROR��6HEEHQH�LO�6HUYL]LR�&LYLOH�VLD�XQ¶HVSHULHQ]D�D�WHPSR�GHWHUPLQDWR��FRQ
XQD�VFDGHQ]D�HYLGHQWH��JOL�HIIHWWL�PLUDQR�YHUVR�LO�IXWXUR��PRWLYR�SHU�LO �TXDOH�VRYHQWH�YLHQH
FRQVLGHUDWR�FRPH�³WUDPSROLQR�GL�ODQFLR´�YHUVR�QXRYL�H�DOWUL�OLGL��
6RGGLVID]LRQH � SHUVRQDOH� � DSSDJDPHQWR � SURIHVVLRQDOH� � PRWLYD]LRQH � H � FUHVFLWD � VRQR � JOL
LQJUHGLHQWL�FKH�GDOOD�SULPD�VHWWLPDQD�GL�ODYRUR�KDQQR�FDUDWWHUL]]DWR�LO�PLR�SHUFRUVR�H�DXVSLFR
PL�DFFRPSDJQHUDQQR�DQFKH�QHO�PLR�GRPDQL�

,ODULD�3ORWHJKHU



�

/¶HUJDVWROR�RVWDWLYR�H�LO�GLULWWR�SHQDOH�GHO�QHPLFR��XQD�ULFHUFD�VXO�FDPSR
GL�&DUOR�0XVWDUR

���/
HUJDVWROR��RVWDWLYR���LQTXDGUDPHQWR�JLXULGLFR
9HQGHWWD��HVSXOVLRQH�VRFLDOH�H�PRUWH��WUH�HOHPHQWL�FKH�HIILFDFHPHQWH�GHVFULYRQR�OD�QDWXUD�GHOOD
SHQD � GHOO¶HUJDVWROR � F�G� � µRVWDWLYR¶� � 4XHVW¶XOWLPR � FRVWLWXLVFH � OD � JUDYH � FRQVHJXHQ]D � GHOOD
FRQGDQQD�DOO¶HUJDVWROR�SHU�XQR�GHL�GHOLWWL�HOHQFDWL�DO�FRPPD���GHOO¶DUW���ELV�2�3���LQ�DVVHQ]D�GL
FROODERUD]LRQH�FRQ�OD�JLXVWL]LD�H[�DUW����WHU�2�3���SHU�LO�GHWHQXWR�HUJDVWRODQR��QRQ�SRWHQGR�HJOL
DFFHGHUH�DL �EHQHILFL �SHQLWHQ]LDUL �H�DOOH �PLVXUH�DOWHUQDWLYH�DOOD�GHWHQ]LRQH� �³YHUUHEEH������ �D
FRQILJXUDU�VL��O¶XQLFD�LSRWHVL��QHOO¶RUGLQDPHQWR�SHQDOH�YLJHQWH��LQ�FXL�O¶HUJDVWROR�±�SXU�RYH�JOL
HVLWL � GHO � WUDWWDPHQWR � IRVVHUR � GD � YDOXWDUVL � SRVLWLYDPHQWH � ± � ULVXOWHUHEEH � LQVXVFHWWLELOH � GL
SHUPHWWHUH � QRQ � VROWDQWR � LO � ILQH � SHQD� �PD � DGGLULWWXUD � TXDOVLDVL �PXWDPHQWR � GHO � UHJLPH � GL
HVHFX]LRQH´��
6HPEUD�XWLOH�VRWWROLQHDUH�FRPH�WDOH�IHQRPHQR�UDSSUHVHQWL�XQ�HOHPHQWR�VLVWHPLFR�GHO�QRVWUR
RUGLQDPHQWR� � GDO � PRPHQWR � FKH� � VHFRQGR � GDWL � UDFFROWL � GDO � 0LQLVWHUR � GHOOD � *LXVWL]LD�
'LSDUWLPHQWR�GHOO¶$PPLQLVWUD]LRQH�3HQLWHQ]LDULD��QHO�������LO�QXPHUR�GL�HUJDVWRODQL�RVWDWLYL
ULVWUHWWL � DOO¶LQWHUQR � GHOOH � FDUFHUL � LWDOLDQH � HUD � GL � ������ � RYYHUR � LO � ����� � GHO � WRWDOH � GHJOL
HUJDVWRODQL � LYL �SUHVHQWL � �������� �$O ��� �JLXJQR������ � LQYHFH� � LO �QXPHUR � WRWDOH �GHL �GHWHQXWL
HUJDVWRODQL�q�VHQVLELOPHQWH�FUHVFLXWR����������PD�QRQ�SDLRQR�HVVHUH�GLVSRQLELOL�GDWL�DJJLRUQDWL
UHODWLYL�DL�FRPSRQHQWL�RVWDWLYL�GL�WDOH�JUXSSR�GL�UHFOXVL��

/
LVWLWXWR�LQ�HVDPH�WURYD�RULJLQH�DOO
LQWHUQR�GHOOD�F�G��µOHJLVOD]LRQH�G
HPHUJHQ]D¶�DSSURYDWD
DOO
LQL]LR�GHJOL�DQQL�
���DO�ILQH�GL�FRQWUDVWDUH�O
HVFDODWLRQ�GL�YLROHQ]D�SURGRWWD�GDL�IDWWL�FULPLQDOL
FRPPHVVL � GDOOH � RUJDQL]]D]LRQL �PDILRVH� � ,Q � SDUWLFRODUH� � LO �'�/� � �� �PDJJLR � ����� � Q� � ����
FRQYHUWLWR�QHOOD�/�����OXJOLR�������Q�������LQWURGXVVH�DOO
LQWHUQR�GHOOD�/�����������O
DUW����ELV�
OD � FXL � SULPD � YHUVLRQH � SUHYHGHYD � FKH � L � GHWHQXWL � FRQGDQQDWL � SHU � UHDWL � ULFRQGXFLELOL � DOOD
FULPLQDOLWj�RUJDQL]]DWD�SRWHVVHUR�DFFHGHUH�DOOH�PLVXUH�DOWHUQDWLYH�HG�DL�EHQHILFL�SHQLWHQ]LDUL�D
SDWWR�FKH�IRVVHUR�VWDWL�DFTXLVLWL�³HOHPHQWL�WDOL�GD�IDU�HVFOXGHUH�O
DWWXDOLWj�GL�FROOHJDPHQWL�FRQ�OD
FULPLQDOLWj�RUJDQL]]DWD�R�HYHUVLYD´�

$�VHJXLWR�GHOOD �VWUDJH�GL �&DSDFL �GHO ����PDJJLR������� OD �GLVFLSOLQD� LQ�TXHVWLRQH�YHQQH
PRGLILFDWD�DG�RSHUD�GHO�'�/����JLXJQR�������Q�������FRQYHUWLWR�QHOOD�/����DJRVWR�������Q������
LO�TXDOH�GLVSRVH�FKH��DL�ILQL�GHOO
DPPLVVLRQH�DOOH�PLVXUH�DOWHUQDWLYH��DL�EHQHILFL�SHQLWHQ]LDUL
�HVFOXVD�OD�OLEHUD]LRQH�DQWLFLSDWD�H[�DUW�����2�3���HG�DOOD�OLEHUD]LRQH�FRQGL]LRQDOH�H[�DUW�����
F�S���L�FRQGDQQDWL�SHU�UHDWL�GL�PDILD�R�WHUURULVPR�DYUHEEHUR�GRYXWR�FROODERUDUH�XWLOPHQWH�FRQ�OD
JLXVWL]LD�DL�VHQVL�GHOO
DUW�����WHU�2�3��

&RQ�OH�VHQWHQ]H�Q������GHO������H�Q�����GHO�������OD�&RUWH�FRVWLWX]LRQDOH�HTXLSDUz�DOOD�XWLOH
FROODERUD]LRQH��ULVSHWWLYDPHQWH��OH�LSRWHVL�GL�FROODERUD]LRQH��LPSRVVLELOH´�H�GL�FROODERUD]LRQH

Ϯ�/��(XVHEL��(UJDVWRODQR���QRQ�FROODERUDQWH!!�DL�VHQVL�GHOO¶DUW����ELV��FR�����RUG��3HQLW��(�EHQHILFL�SHQLWHQ]LDUL�
O¶XQLFD�LSRWHVL�GL�GHWHQ]LRQH�LQLQWHUURWWD��LPPRGLILFDELOH�H�VHQ]D�SURVSHWWDELOLWj�GL�XQ�ILQH"�&DVVD]LRQH�SHQDOH�

�������������SS������������
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�RJJHWWLYDPHQWH � LUULOHYDQWH� � �SRL � LQWURGRWWH � GDO � /HJLVODWRUH � DOO
LQWHUQR � GHOOD � GLVSRVL]LRQH
SHQDOH�FRQ�OD�/�����GLFHPEUH�������Q��������OD�SULPD�WURYD�OD�VXD�UDJLRQ�G
HVVHUH�QHOOD�OLPLWDWD
SDUWHFLSD]LRQH�GHO �VRJJHWWR �DO � IDWWR �FULPLQRVR� �RYYHUR �QHOO
LQWHJUDOH �DFFHUWDPHQWR�GHL � IDWWL
RSHUDWR � FRQ � VHQWHQ]D � LUUHYRFDELOH� � OD � VHFRQGD� � LQYHFH� � SXz � UHDOL]]DUVL � D � VHJXLWR � GHO
ULFRQRVFLPHQWR�DO�FRQGDQQDWR�GL�XQD�GHOOH�FLUFRVWDQ]H�DWWHQXDQWL�GLVFLSOLQDWH�GDJOL�DUWW�����
FRPPD � �� � ��� � H � ���� � FRPPD � �� � F�S�� � � (QWUDPEH � OH � SURQXQFH � FRVWLWX]LRQDOL� � LQROWUH�
VXERUGLQDURQR�LO�ULFRQRVFLPHQWR�GL�XQD�GHOOH�GXH�LSRWHVL�GL�FROODERUD]LRQH�DSSHQD�HOHQFDWH
DOO
DFTXLVL]LRQH�GL�³HOHPHQWL�WDOL�GD�IDU�HVFOXGHUH�O
DWWXDOLWj�GL�FROOHJDPHQWL�FRQ�OD�FULPLQDOLWj
RUJDQL]]DWD�R�HYHUVLYD´�

$�SDUWLUH�GDL�SULPL�DQQL�������SRL��O
DUW� ���ELV� 2�3��VXEu�XOWHULRUL�PRGLILFD]LRQL��OH�TXDOL
HEEHUR�OD�FRQVHJXHQ]D�GL�DOOXQJDUH�H�UHQGHUH�HWHURJHQHR�O
HOHQFR�GHL�UHDWL�F�G��µRVWDWLYL¶��TXHOOL
GL�µSULPD�IDVFLD¶��SUHVHQWL�DO�FRPPD�����LQVHUHQGR�DOO
LQWHUQR�GHO�QRYHUR�GL�TXHVWL�XOWLPL�GHOLWWL
LQ�DOFXQ�PRGR�FRQQHVVL�D�PDILD�H�WHUURULVPR�
6RWWR�LO�SURILOR�JLXULVSUXGHQ]LDOH��GXH�UHFHQWLVVLPH�SURQXQFH�GHOOD�&RUWH�FRVWLWX]LRQDOH�H�GHOOD
&RUWH�(GX��ULVSHWWLYDPHQWH�OD�Q������GHO������H�OD�VHQWHQ]D�9LROD�F��,WDOLD��KDQQR�DYXWR�LO
PHULWR � GL � HYLGHQ]LDUH � DOFXQL � SURILOL � GL � LOOHJLWWLPLWj � FRVWLWX]LRQDOH � H � FRQYHQ]LRQDOH � GHOOD
GLVFLSOLQD�LQ�HVDPH��

,Q�SDUWLFRODUH��LO�*LXGLFH�GHOOH�OHJJL�KD�GLFKLDUDWR�O
LQFRVWLWX]LRQDOLWj�GHOO
DUW����ELV��FRPPD
���2�3��SHU�YLROD]LRQH�GHJOL�DUWW����H�����FRPPD����&RVW���QHOOD�SDUWH�LQ�FXL�QRQ�SUHYHGH�FKH��DL
GHWHQXWL � SHU � L � GHOLWWL � GL � FXL � DOO
DUW� � ����ELV� F�S�� � SHU � TXHOOL � FRPPHVVL � DYYDOHQGRVL � GHOOH
FRQGL]LRQL�SUHYLVWH�GDOOR�VWHVVR�DUWLFROR�RYYHUR�DO�ILQH�GL�DJHYRODUH�O
DWWLYLWj�GHOOH�DVVRFLD]LRQL
LQ�HVVR�SUHYLVWH��QRQFKp�SHU�JOL�XOWHULRUL�UHDWL�HOHQFDWL�DO�VXGGHWWR�FRPPD����SRVVDQR�HVVHUH
FRQFHVVL�SHUPHVVL�SUHPLR�DQFKH�LQ�DVVHQ]D�GL�FROODERUD]LRQH�FRQ�OD�JLXVWL]LD�D�QRUPD�GHOO
DUW�
���WHU� 2�3�� � DOORUFKp � VLDQR � VWDWL � DFTXLVLWL � HOHPHQWL � WDOL � GD � HVFOXGHUH� � VLD � O
DWWXDOLWj � GL
FROOHJDPHQWL�FRQ�OD�FULPLQDOLWj�RUJDQL]]DWD��WHUURULVWLFD�R�HYHUVLYD��VLD�LO�SHULFROR�GHO�ULSULVWLQR
GL�WDOL�FROOHJDPHQWL�

,QVRPPD��OD�SUHFOXVLRQH�DVVROXWD�SURSULD�GHO�PHFFDQLVPR�GHOO¶RVWDWLYLWj�QRQ�q�VWDWD�ULWHQXWD
GDL�JLXGLFL�FRVWLWX]LRQDOPHQWH�OHJLWWLPD�

'DO�FDQWR�VXR��IDFHQGR�SURSUL�L�SULQFLSL�GL�GLULWWR�HVSUHVVL�DOO
LQWHUQR�GHOOH�VHQWHQ]H�.DINDULV
F��&LSUR�H��VRSUDWWXWWR��9LQWHU�F��5HJQR�8QLWR��OD�&RUWH�(GX�KD�VDQFLWR�LQHTXLYRFDELOPHQWH�OD
QRQ�FRQIRUPLWj�GHOO
HUJDVWROR�RVWDWLYR �FRQ � L �SDUDPHWUL �GL �FXL �DOO
DUW� �� �GHOOD �&RQYHQ]LRQH�
DWWHVR � FKH � WDOH � VDQ]LRQH � SHQDOH � ³OLPLWD � HFFHVVLYDPHQWH � OD � SURVSHWWLYD � GL � ULODVFLR � GHO
FRQGDQQDWR�H�OD�SRVVLELOLWj�GL�ULHVDPH�GHOOD�SHQD´��H�ILQLVFH�FRVu�SHU�YLRODUH�LUULPHGLDELOPHQWH
LO�IRQGDPHQWDOH�µ'LULWWR�DOOD�6SHUDQ]D¶��³5LJKW�WR�+RSH´��GL�FXL�RJQL�GHWHQXWR�q�WLWRODUH��

5HFHQWLVVLPD��LQILQH��q�O¶RUGLQDQ]D�GHOO¶���PDJJLR�������Q������GHOOD�&RUWH�&RVWLWX]LRQDOH�
LQ � RFFDVLRQH � GHOOD � TXDOH � TXHVW¶XOWLPD � KD � ULFRQRVFLXWR � O¶LOOHJLWWLPLWj � FRVWLWX]LRQDOH � GHO
PHFFDQLVPR � RVWDWLYR� � QHOOD � SDUWH � LQ � FXL � QRQ � SHUPHWWH � O¶DSSOLFD]LRQH � GHOO¶LVWLWXWR � GHOOD

ϯ � '��*DOOLDQL��$��3XJLRWWR��(SSXUH�TXDOFRVD�VL�PXRYH��YHUVR�LO �VXSHUDPHQWR�GHOO¶RVWDWLYLWj�DL�EHQHILFL
SHQLWHQ]LDUL"�� 5LYLVWD � $,&� ������� SS� ������ � GLVSRQLELOH � D � TXHVWR � LQGLUL]]R�
KWWSV���ZZZ�ULYLVWDDLF�LW�LW�ULYLVWD�XOWLPL�FRQWULEXWL�SXEEOLFDWL�GDYLGH�JDOOLDQL�HSSXUH�TXDOFRVD�VL�PXRYH�
YHUVR�LO�VXSHUDPHQWR�GHOO�RVWDWLYLW�DL�EHQHILFL�SHQLWHQ]LDUL��
6L�YHGD�DOWUHVu�)��9LJDQz��(UJDVWROR�VHQ]D�VSHUDQ]D�GL�OLEHUD]LRQH�FRQGL]LRQDOH�H�DUW����&('8���SRFKH��OXFL�H
�PROWH��RPEUH�LQ�GXH�UHFHQWL�VHQWHQ]H�GHOOD�&RUWH�GL�6WUDVEXUJR��'LU��3HQ��&RQW�����������
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OLEHUD]LRQH �FRQGL]LRQDOH �DO �GHWHQXWR �QRQ �FROODERUDQWH � �DQFKH �TXDORUD � LO � VXR � UDYYHGLPHQWR
ULVXOWL �VLFXUR���1RQRVWDQWH�FLz��L�*LXGLFL�KDQQR�SUHIHULWR�QRQ�DFFRJOLHUH�LPPHGLDWDPHQWH�OD
TXHVWLRQH�VROOHYDWD�GDOOD�&RUWH�GL�&DVVD]LRQH� �,�6H]LRQH�SHQDOH��FRQ�RUGLQDQ]D�GHO���JLXJQR
������Q���������ULQYLDQGRQH�OD�WUDWWD]LRQH�D�PDJJLR�������³SHU�FRQVHQWLUH�DO�OHJLVODWRUH�JOL
LQWHUYHQWL � FKH � WHQJDQR �FRQWR � VLD �GHOOD �SHFXOLDUH �QDWXUD �GHL � UHDWL � FRQQHVVL � DOOD � FULPLQDOLWj
RUJDQL]]DWD �GL �VWDPSR�PDILRVR� �H �GHOOH � UHODWLYH �UHJROH �SHQLWHQ]LDULH� �VLD �GHOOD �QHFHVVLWj �GL
SUHVHUYDUH�LO�YDORUH�GHOOD�FROODERUD]LRQH�FRQ�OD�JLXVWL]LD�LQ�TXHVWL�FDVL´��FRPXQLFDWR�GHO���
DSULOH�������ULODVFLDWR�GDOO¶8IILFLR�VWDPSD�GHOOD�&RUWH�&RVWLWX]LRQDOH��

���(UJDVWROR�RVWDWLYR�H�GLULWWR�SHQDOH�GHO�QHPLFR��PHWRGL�GL�ULFHUFD
3DUUHEEH�OHJLWWLPR�GRPDQGDUVL�TXDOH�VLD�LO�VHQVR�GHOO¶LQWHUURJDUVL�LQWRUQR�DOOD�QDWXUD�HG�DOOH
FRQVHJXHQ]H � GHOO¶DSSOLFD]LRQH � GHOOD � SHQD � GHOO¶HUJDVWROR � RVWDWLYR� � GDO � PRPHQWR � FKH � HVVD
ULJXDUGD�HVFOXVLYDPHQWH�LO����FLUFD�GHOOD�SRSROD]LRQH�GHWHQXWD�LWDOLDQD��

/D�ULVSRVWD�DG�XQ�VLPLOH�TXHVLWR�ULVLHGH�QHOOD�FRQVLGHUD]LRQH�VHFRQGR�OD�TXDOH�O¶HUJDVWROR�
FRVu�FRPH�OH�SHQH�GHWHQWLYH�GUDFRQLDQH��UDSSUHVHQWDQR�LO�³QRFFLROR�GXUR�GHOOD�SHQDOLWj´���HVVH
VYROJRQR�LO�UXROR�GL�SDUDPHWUL�VXOOD�EDVH�GHL�TXDOL�LO�FDPSR�GHO�SHQDOH�SUHQGH�FRQFUHWDPHQWH
IRUPD� �'L � FRQVHJXHQ]D� � DQDOL]]DUH � WDOH � WLSRORJLD �GL � VDQ]LRQH � HG � LO � UXROR � FKH � HVVD � VYROJH
DOO¶LQWHUQR�GHO�VLVWHPD�SHQDOH�GLYLHQH�FRQFUHWR�VWUXPHQWR�GL�ULGHWHUPLQD]LRQH�GHL�FRQILQL�GHOOD
SHQDOLWj�WXWWD�

4XDQWR�DSSHQD�GHWWR�QRQ�SXz�SUHVFLQGHUH�GDOOD�YDOXWD]LRQH�GHOOD�FRUULVSRQGHQ]D�HVLVWHQWH
WUD�OH�PRWLYD]LRQL�FKH�VRUUHJJRQR�O¶DSSOLFD]LRQH�GL�WDOH�WLSRORJLD�GL�SXQL]LRQH�H�L�FDUDWWHUL�GHO
F�G� � µGLULWWR � SHQDOH � GHO � QHPLFR¶� �4XHVW
XOWLPR � q � GLUHWWD � HVSUHVVLRQH � GL � XQD � SHQDOLWj � YROWD
DOO
HVFOXVLRQH��DQFKH�SHUSHWXD��GDO�FRQVRU]LR�VRFLDOH�GL�µWLSL�G
DXWRUH¶�FRQVLGHUDWL�SHULFRORVL
SRLFKp�QRQ�DVVLFXUDQR�DOFXQD�JDUDQ]LD�GL�FRPSRUWDPHQWR�FRQIRUPH�DOOH�DVSHWWDWLYH�QRUPDWLYH�
OD�QHXWUDOL]]D]LRQH�GL�TXHVWL�VRJJHWWL�q�HVVHQ]LDOH�DL�ILQL�GHOOD�GLIHVD�VRFLDOH�

/
DQDORJLD�DSSHQD�ULFKLDPDWD�q�VWDWD�ULOHYDWD�D�SDUWLUH�GDOOR�VWXGLR�GHL�ULVXOWDWL�GL�XQD�ULFHUFD
TXDOLWDWLYD�VYROWD�VRPPLQLVWUDQGR�XQ¶LQWHUYLVWD�VHPL�VWUXWWXUDWD�DG�XQ�FDPSLRQH�FRPSRVWR�GD
VRJJHWWL�DSSDUWHQHQWL�D�GXH�GLVWLQWL�JUXSSL�SURIHVVLRQDOL��JLXGLFL�HG�DFFDGHPLFL��

,Q�UHOD]LRQH�DO�SULPR�JUXSSR��VRQR�VWDWH�HIIHWWXDWH�TXDWWUR�LQWHUYLVWH��GL�FXL�WUH�DG�DOWUHWWDQWL
PDJLVWUDWL � GL � VRUYHJOLDQ]D � �LQ � UDJLRQH � GHOOD � ORUR � IXQ]LRQH � H� � TXLQGL� � GHO � ORUR � GLUHWWR
FRLQYROJLPHQWR�QHOO¶RSHUDWLYLWj�GHO�PHFFDQLVPR�RVWDWLYR���HG�XQD�DG�XQ�VRJJHWWR�FKH�KD�VYROWR
SHU�PROWL�DQQL�OD�IXQ]LRQH�GL�SXEEOLFR�PLQLVWHUR��XWLOH�DL�ILQL�GHOO¶LQGDJLQH�VXOOR�VJXDUGR�GHOOD
SXEEOLFD�DFFXVD�LQWRUQR�DOO¶LVWLWXWR�GL�FXL�DO �FRPELQDWR�GLVSRVWR�GHJOL�DUWW� ����F�S� �H���ELV�
FRPPD����2�3����

ϰ��9LDQHOOR��)����������µ0DL�GLUH�PDL¶��FRQWUR�O¶HUJDVWROR��SHU�XQD�SHQDOLWj�LQTXLHWD��$QWLJRQH�Q�����������SS������

�����GLVSRQLELOH�D�TXHVWR�LQGLUL]]R��KWWS���ZZZ�ULVWUHWWL�LW�FRPPHQWL������PDU]R�SGI��DUWLFRORBYLDQHOOR�SGI�
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6RQR � VWDWL � WUH� � LQYHFH� � JOL � DFFDGHPLFL � LQWHUYLVWDWL� � VFHOWL � LQ � UDJLRQH � GHO � ORUR � FRQFUHWR
LPSHJQR�SHU�OD�WXWHOD�GHL�GLULWWL�GHOOH�SHUVRQH�UHFOXVH�H�SHU�O¶DSSURIRQGLWD�FRQRVFHQ]D�GHOOH
WHPDWLFKH�UHODWLYH�DOOD�SHQD�GHOO¶HUJDVWROR�µRVWDWLYR¶�

,O�FRQIURQWR�UHDOL]]DWR�FRQ�JOL�LQWHUYLVWDWL�KD�SHUPHVVR��GD�XQ�ODWR��GL�LQGDJDUH�LO�UXROR�FKH
WDOH � VDQ]LRQH � SHQDOH � VYROJH � LQ � UHOD]LRQH � DOO¶LGHRORJLD � SHQDOLVWLFD � GHO � µGLULWWR � SHQDOH � GHO
QHPLFR¶��GDOO¶DOWUR��GL�DQDOL]]DUH�OH�GLIIHUHQWL�SURVSHWWLYH�DWWUDYHUVR�FXL�L�FRPSRQHQWL�GHL�GXH
JUXSSL�VRSUD�FLWDWL�JXDUGDQR�DOO¶RSSRUWXQLWj�GL�WDOH�LVWLWXWR��,Q�SDUWLFRODUH��VH�L�UDSSUHVHQWDQWL
GHO �PRQGR � DFFDGHPLFR � QH � VFRUJRQR � OH � FULWLFLWj� � L � SURILOL � GL � LOOHJLWWLPLWj � FRVWLWX]LRQDOH � H
FRQYHQ]LRQDOH��H�QH�FKLHGRQR�XQD�UHYLVLRQH��L�JLXGLFL�QH�FRQGLYLGRQR��LQYHFH��OH�PRWLYD]LRQL
GL�EDVH�H��GL�FRQVHJXHQ]D��OD�QHFHVVLWj�TXDVL�RQWRORJLFD��

6L�SXz�ILQ�G¶RUD�DIIHUPDUH�FRPH�OD�JUDQGH�GLYHUVLWj�GHOOH�HVSHULHQ]H�SURIHVVLRQDOL�H��TXLQGL�
GHJOL�HOHPHQWL�SURSUL�GHOOD�FXOWXUD�JLXULGLFD�LQWHUQD�DL�GXH�JUXSSL�VLDQR�DOFXQL�GHL�PRWLYL�GHOOD
GLIIRUPLWj � GHL � ORUR � JLXGL]L� � OD � FDVLVWLFD � JLXULVSUXGHQ]LDOH � H � JOL � LQJHQWL � FDULFKL � GL � ODYRUR
VRSSRUWDWL�GDL�PDJLVWUDWL�GHWHUPLQDQR��WUD�TXHVWL�XOWLPL��OD�JHQHVL�GL�YHUH�H�SURSULH�FDWHJRULH
DQWURSRORJLFKH�XWLOL�DL�ILQL�GHOOD�GHFLVLRQH��,Q�TXHVW¶RWWLFD��O¶DXWRPDWLVPR�H[�DUW����ELV��FRPPD
���2�3���SXU�REOLWHUDQGR�OD�GLVFUH]LRQDOLWj�GHL�JLXGLFDQWL��QRQ�YLHQH�GD�HVVL�SHUFHSLWR�FRPH
LQLEHQWH�LO�ORUR�SRWHUH�GHFLVLRQDOH��GDO�PRPHQWR�FKH�WDOH�PHFFDQLVPR�GL�IDWWR�UDSSUHVHQWD�OD
WUDVSRVL]LRQH�OHJLVODWLYD�GHOOH�GHFLVLRQL�FKH�TXHVWL �XOWLPL�DGRWWHUHEEHUR�LQ�UHOD]LRQH�DL�FDVL
FRQFUHWL�D�FXL�WDOH�LVWLWXWR�VL�DSSOLFD�

,Q�EXRQD�VRVWDQ]D��OH�PRWLYD]LRQL�VRWWHVH�DO�³)HLQGVUDIUHFKW´�ILQLVFRQR�SHU�LQIOXHQ]DUH�L
JLXGLFL � GL � VRUYHJOLDQ]D � QHOO¶HVHUFL]LR � GHOOD � ORUR � IXQ]LRQH� � GLYHQWDQGR � LQHYLWDELOPHQWH
FRPSRQHQWL�GHOOD�ORUR�FXOWXUD�JLXULGLFD� �DL �FDVL �FRQFUHWL ��L �GHWHQXWL��SHU�TXDQWR�ULJXDUGD�OD
PDJLVWUDWXUD � GHOO¶HVHFX]LRQH� � HG � DOOH � QRUPH � JLXULGLFKH � YHQJRQR � FRVu � DWWULEXLWL � VLJQLILFDWL
FRQIRUPL�D� WDOL �FRPSRQHQWL� �H� �GL �FRQVHJXHQ]D� �YLHQH�RSHUDWD�XQD�ULGHILQL]LRQH�GHOOD �UDWLR
GHJOL�LVWLWXWL�JLXULGLFL�LQ�IXQ]LRQH�GHL�VRJJHWWL�D�FXL�HVVL�YHQJRQR�DSSOLFDWL��
� � � � �,QGDJDUH�LO�SULYLOHJLDWR�UDSSRUWR�HVLVWHQWH�WUD�³SHQD�GL�PRUWH�YLYD´�� H�GLULWWR�SHQDOH�GHO
QHPLFR��DOORUD��GLYHQWD�HVVHQ]LDOH�DL�ILQL�GHOO¶DQDOLVL��GL�SDUWH��GHJOL�HOHPHQWL�FKH�FRPSRQJRQR
OD�FXOWXUD�JLXULGLFD�GHL�JLXGLFDQWL�H��GL�FRQVHJXHQ]D��GHO�UXROR�FKH�OD�SHQD�SHUSHWXD�VYROJH�QHO
VLVWHPD�SHQDOH��

6ROR�FRVu�ULVXOWHUj�SRVVLELOH�FRQWULEXLUH�DG�XQD�FRQFUHWD�ULGHILQL]LRQH�GHOOD�SHQDOLWj�WXWWD�

�����*OL�HOHPHQWL�GHO�)HLQGVWUDIUHFKW�QHOOH�SDUROH�GHL�VRJJHWWL�LQWHUYLVWDWL
6L�q�SUHFHGHQWHPHQWH�GHILQLWD��VHSSXUH�PROWR�VRPPDULDPHQWH��OD �UDWLR�FKH�VRWWHQGH�D�TXHOOD
SDUWLFRODUH�IRUPD�GL �GLULWWR�SHQDOH�GL �QRPH�³)HLQGVWUDIUHFKW´��4XHVW
XOWLPR�VRWWLQWHQGH�XQD
³FRQFH]LRQH�RQWRORJLVWD�GHO�EHQH�JLXULGLFR´��WXWHODWR��FKH�SXz�FRQVLGHUDUVL�HVSUHVVLRQH�GL�XQD
YLVLRQH�SURSULD�GHO�F�G��µOHJDOLVPR�HWLFR¶��³L�FRPSRUWDPHQWL�LPPRUDOL�R�QDWXUDOPHQWH�DEQRUPL
R�VRFLDOPHQWH�GDQQRVL�VRQR�WDOL��VROR��SHUFKp�SXQLWL�GDOOD�OHJJH�FRPH�UHDWL´��³SHFFDWD�TXLD

ϱ �&��0XVXPHFL��*OL�XRPLQL�RPEUD�H�DOWUL�UDFFRQWL��,O�VHJQR�GHL�*DEULHOOL�������

ϲ �)��5HVWD��1HPLFL�H�FULPLQDOL��/H�ORJLFKH�GHO�FRQWUROOR��,QG��3HQ������������S������
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SURKLELWD´���H�FLz�YDOH�³D�QHXWUDOL]]DUH�LO�JLXGL]LR�PRUDOH�H�SROLWLFR�VXERUGLQDQGROR�DOOH�VFHOWH
SRWHVWDWLYH�GHO�VLVWHPD�SHQDOH´��

,QVRPPD��LO�GLULWWR�SHQDOH�GHO�QHPLFR�WHQGH�D�³IRQGDUH�VXO�GLULWWR�SRVLWLYR��DVVXQWR�FRPH
IDWWR � VRYUD�SROLWLFR � SRFR � PHQR � FKH � QDWXUDOH� � XQD � VSHFLILFD � HWLFD � VWDWDOLVWLFD´�� � ³OD
SHUWXUED]LRQH�GHOO
RUGLQH�QRUPDWLYR�DUUHFDWD�GDO�GHOLWWR´��GLYLHQH��DOORUD��LO�SDUDPHWUR�GHO�VXR
UHWULEX]LRQLVPR�

/
HWLFL]]D]LRQH � GHO � GLULWWR � WLSLFD � GHO � ³)HLQGVWUDIUHFKW´ � FRPSRUWD � O
LQJUHVVR � GL � IRUPH �GL
VRVWDQ]LDOLVPR � H � VRJJHWWLYLVPR � DOO
LQWHUQR � GHO � VLVWHPD �SHQDOH� � FRQ � OD � FRQVHJXHQ]D � FKH � VL
DVVLVWH�VHPSUH�SL��DG�XQ
DOWHUD]LRQH�GHO�³SULQFLSLR�GL�OHJDOLWj�QHOO
LGHQWLILFD]LRQH�GL�FLz�FKH�q
SXQLELOH��QRQ�SL��LO�UHDWR��PD�LO�UHR´���

(IIHWWL�GL�WDOH�IHQRPHQR�VRQR�ULVFRQWUDELOL�DOO
LQWHUQR�GHOOD�GLVFLSOLQD�GL�FXL�DOO
DUW����ELV�
FRPPD����2�3���FRQ�ULIHULPHQWR�DOOD�TXDOH�OD�&RUWH�&RVWLWX]LRQDOH�VL�q�VSLQWD�DG�DIIHUPDUH�FKH
³DSSDUH�SUHRFFXSDQWH�OD�WHQGHQ]D�DOOD�FRQILJXUD]LRQH�QRUPDWLYD�GL�µWLSL�G
DXWRUH¶��SHU�L�TXDOL
OD�ULHGXFD]LRQH�QRQ�VDUHEEH�SRVVLELOH�R�SRWUHEEH�QRQ�HVVHUH�SHUVHJXLWD´��VHQWHQ]D�Q������GHO
�������

6RWWR�TXHVWR�SURILOR��SDUH�XWLOH�ULSRUWDUH�TXDQWR�DIIHUPDWR�GDOO¶LQWHUYLVWDWR�Q�����OH�FXL�SDUROH
VLQWHWL]]DQR�DOWUHVu�OD�YLVLRQH�GHL�PDJLVWUDWL�LQWHUYLVWDWL�VXO�SXQWR�

0D�VRJJHWWL�FRPH�TXHOOL�OHJDWL�DG�DVVRFLD]LRQL�FULPLQDOL��FKH�GD�DQQL��H�WUD�O
DOWUR�SHU
WUDGL]LRQH � IDPLOLDUH� � VRQR �DVVROXWDPHQWH � LUUHFXSHUDELOL� �4XLQGL� � VRWWR �TXHVWR �SXQWR �GL
YLVWD� � q � FRPSUHQVLELOH � FKH � QRQ � SDVVLQR � DWWUDYHUVR��� � VH � KDQQR � XQD � FRQGDQQD� � TXHOOD
FRQGDQQD�GHYRQR�HVSLDUOD���,QWHUYLVWD�Q����

,Q�EXRQD�VRVWDQ]D��LO�JLXGLFH�DGHULVFH�DOO
LGHD��DYDOODWD�GDOOD�VXD�HVSHULHQ]D�SURIHVVLRQDOH�
FKH �HVLVWDQR� WLSRORJLH�GL �DXWRUL �GL � UHDWR�QHL �FRQIURQWL �GHL �TXDOL� �DEEDQGRQDWD �RJQL � LVWDQ]D
ULVRFLDOL]]DQWH��GHEERQR�HVVHUH�SUDWLFDWH�O
HVFOXVLRQH�H�OD�VHJUHJD]LRQH�SXQLWLYD�

,Q � HIIHWWL� � O
DXWRPDWLVPR � OHJLVODWLYR � WLSLFR � GHOOD � QRUPDWLYD � LQ � HVDPH � FRVWLWXLVFH � GLUHWWD
HVSUHVVLRQH � GHO � GLULWWR � SHQLWHQ]LDULR � G
DXWRUH � ULFKLDPDWR � GDO � *LXGLFH � GHOOH � OHJJL � HG
LQGLYLGXDELOH �QHOOH �SDUROH�GHO �PDJLVWUDWR � LQWHUYLVWDWR� �VXOOD�EDVH�GHOOD �FRQVLGHUD]LRQH�FLUFD
O
HVLVWHQ]D�GL�VRJJHWWL�³LUUHFXSHUDELOL´����HVVR�Gj�YLWD�DG�XQD�SUHVXQ]LRQH�OHJDOH�³DO�FXER´����OD
TXDOH � VL � VRVWDQ]LD � QHOOD � GRSSLD � SUHVXQ]LRQH � GL � SHULFRORVLWj � VRFLDOH � H � GL � SHUPDQHQ]D
GHOO
DGHVLRQH � DO � FRQVRU]LR � FULPLQDOH � � � ³HQWUDPEH � RVWDWLYH � DOOD � FRQFHVVLRQH � GHL � EHQHILFL
SHQLWHQ]LDUL�H�GHOOH�PLVXUH�DOWHUQDWLYH´��� DOOD�GHWHQ]LRQH����QRQFKp�GDOO
XOWHULRUH�SUHVXQ]LRQH

ϳ �/��)HUUDMROL��'LULWWR�H�UDJLRQH��7HRULD�GHO�JDUDQWLVPR�SHQDOH��������S������
ϴ �,ELGHP��S������
ϵ �)��5HVWD��������³FLW�´��S������
ϭϬ �/��)HUUDMROL��,O�GLULWWR�SHQDOH�GHO�QHPLFR�H�OD�GLVVROX]LRQH�GHO�GLULWWR�SHQDOH��4XHVWLRQH�JLXVWL]LD�������
S������
ϭϭ �)��9LDQHOOR��������³FLW�´�
ϭϮ &� �0XVXPHFL� �$� � 3XJLRWWR� �'� �*DOOLDQL� �*OL � HUJDVWRODQL � VHQ]D � VFDPSR� � IHQRPHQRORJLD � H � FULWLFLWj
FRVWLWX]LRQDOL�GHOO¶HUJDVWROR�RVWDWLYR��(GLWRULDOH�VFLHQWLILFD��������S�����
ϭϯ ��,ELGHP�
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FKH�YHGH�QHOOD�FRQGRWWD�FROODERUDWLYD�OD�SURYD�LQHTXLYRFDELOH�GHOO
DYYHQXWR�UDYYHGLPHQWR�GHO
GHWHQXWR�

,QVRPPD��QHL�FRQIURQWL�GL�DOFXQH�WLSRORJLH�GL�VRJJHWWL�OHJDOPHQWH�LQGLYLGXDWH��OD�ULVSRVWD
SHQDOH�ILQLVFH�SHU�FDUDWWHUL]]DUVL��QHOOD�IDVH�FRPPLQDWRULD��SHU�JOL�HOHYDWLVVLPL�OLYHOOL�GL�SHQD�H�
QHOOD�IDVH�HVHFXWLYD��SHU�OD�QDWXUD�UHSUHVVLYD�GHOOD�PRGDOLWj�GL�HVHFX]LRQH�GHOOD�VDQ]LRQH�

3HUz� �GHYR�HVVHUH�VLQFHUD� � OD�PLD�FRVFLHQ]D�QRQ�PL�ULPRUGHUHEEH� �VH� LR� IRVVL� VWDWD � LO
PDJLVWUDWR�GL�VRUYHJOLDQ]D�GL�7RWz�5LLQD��IRUVH�PL�VDUHL�GHFLVD�D�VFDUFHUDUOR�SURSULR�LQ
OLPLQH�PRUWLV��SHU�FRQVHQWLUJOL�XQD�PRUWH�GLJQLWRVD��0D�DO�GL�Oj�GL�TXHVWR��SURSULR�QR�
�,QWHUYLVWD�Q����

/H � SDUROH � GHO � PDJLVWUDWR � GL � VRUYHJOLDQ]D � LQWHUYLVWDWR � GDQQR � OD � PLVXUD � GHO � FDUDWWHUH
VRVWDQ]LDOLVWD�H�WRWDOPHQWH�UHWULEXWLYR��H�GHOOD�GLVFLSOLQD�GL�FXL�DOO
DUW����ELV��FRPPD����2�3���H
GHO�PRGR�GL�LQWHQGHUH�OD�IXQ]LRQH�JLXULVGL]LRQDOH�GD�SDUWH�GL�DOFXQL�JLXGLFL�GHOO
HVHFX]LRQH�
HVLVWRQR�VRJJHWWL�FKH�QRQ�SRVVRQR�PRUDOPHQWH�HVVHUH�ULWHQXWL��H�TXLQGL�WUDWWDWL�DOOD�VWUHJXD�GL�
SHUVRQH��LQ�TXDQWR�UHL�GL�DYHUH�FRPPHVVR�FULPLQL�DWURFL��$G�HVVL��LO �JLXGLFH�SXz�WXWW
DO�SL�
FRQVHQWLUH �XQD �PRUWH �GLJQLWRVD� � OD �TXDOH� ILQLVFH �SHU �FRVWLWXLUH �XQD�FRQFHVVLRQH� �TXDVL �XQD
IRUPD�GL�JUD]LD��QRQ�HVLVWH�DOFXQR�VSD]LR�GL�ULFRQRVFLPHQWR�GL�GLULWWL�QHL�FRQIURQWL�GL�GHWHQXWL
HVSURSULDWL�GHL�IRQGDPHQWL�GHOOD�SURSULD�GLJQLWj��1HL�FRQIURQWL�GL��XRPLQL�RPEUD����FKH�KDQQR
JLj�SHUVR�WXWWR�

6L�q�GHWWR�FRPH�LO�OHJDOLVPR�HWLFR�WLSLFR�GHO�³)HLQGVWUDIUHFKW´�HG�LO�VRVWDQ]LDOLVPR�SHQDOH
UDSSUHVHQWLQR�GXH�IDFFH�GHOOD�VWHVVD�PHGDJOLD� �VH� �GXUNKHLPLDQDPHQWH�SDUODQGR�� LQ�VRFLHWj
FDUDWWHUL]]DWH � GD � IRUPH � GL � VROLGDULHWj � PHFFDQLFD� � OD � FRHVLRQH � VRFLDOH � q � JDUDQWLWD � GDOOD
FRQGLYLVLRQH � GL � YDORUL �PRUDOL� � LQ � VRFLHWj � FDUDWWHUL]]DWH � GD � IRUPH � GL � VROLGDULHWj � RUJDQLFD�
³O
RUGLQDPHQWR � JLXULGLFR� � FRQ � OH � VXH � QRUPH � DVWUDWWH � H � L � VXRL � UDSSRUWL � GHSHUVRQDOL]]DWL�
VRVWLWXLVFH�OD�ILGXFLD�SHUVRQDOH�FRQ�OD�ILGXFLD�LVWLWX]LRQDOH´����,Q�TXHVWR�VHQVR��LO�GLULWWR�VYROJH
OD� IXQ]LRQH�³GL �RULHQWDPHQWR�GHOO
D]LRQH �H �GL � LVWLWX]LRQDOL]]D]LRQH �GHOOH �DVSHWWDWLYH´��� � �HG
DVVLFXUD�OD�VROD�IRUPD�GL�ILGXFLD�SRVVLELOH�DOO
LQWHUQR�GL�VLVWHPL�VRFLDOL�FRPSOHVVL��

4XDQWR�DOOD�VDQ]LRQH�SHQDOH��HVVD�ILQLVFH�SHU�ULFRSULUH�XQ�UXROR�GL�SULP¶RUGLQH�DOO¶LQWHUQR�GL
TXHVWR�TXDGUR� �GDO �PRPHQWR�FKH�LO �FULPLQH� �RYYHUR�OD�YLROD]LRQH�GHL� IUDPHV� GHILQLWL �GDOOH
QRUPH��PLQD�GLUHWWDPHQWH�OD�ILGXFLD�GHL�WHU]L�QHOO
RUGLQDPHQWR�JLXULGLFR��OD�SHQD�QRQ�SXz�FKH
UDSSUHVHQWDUH � ³XQ
HVSUHVVLRQH � VLPEROLFD � FRQWUDGGLWWRULD � ULVSHWWR � D � TXHOOD � UDSSUHVHQWDWD � GDO
UHDWR´����OD�TXDOH�ULVWDELOLVFH�OD�VWHVVD�ILGXFLD�HURVD�GDOOD�FRPPLVVLRQH�GHO�GHOLWWR��

,Q�GHILQLWLYD��DOO
LQWHUQR�GL�VLVWHPL�VRFLDOL�FRPSOHVVL��LO�GLULWWR�SHQDOH�VHPEUD�PDJJLRUPHQWH
YRWDWR�DOOD�GLIHVD�GHOOD�IRU]D�GHOO
RUGLQDPHQWR�QHOO
HVHUFL]LR�GHOOD�VXD�IXQ]LRQH�GL�RULHQWDPHQWR
GHOO
D]LRQH��SLXWWRVWR�FKH�DOOD�WXWHOD�GL�EHQL�JLXULGLFL��³FRPSLWR�GHOOD�SHQD�q�LO�PDQWHQLPHQWR

ϭϰ �&��0XVXPHFL��������³FLW�´�
ϭϱ �$� �%DUDWWD��,QWHJUD]LRQH�SUHYHQ]LRQH��XQD���QXRYD!!�IRQGD]LRQH�GHOOD�SHQD�DOO¶LQWHUQR�GHOOD�WHRULD
VLVWHPLFD��'HL�GHOLWWL�H�GHOOH�SHQH�����������S����
ϭϲ �,ELGHP�
ϭϳ �,ELGHP�
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GHOOD�QRUPD�FRPH�PRGHOOR�GL�RULHQWDPHQWR�SHU�LO�FRQWUDWWR�VRFLDOH´����OD�SRUWDWD�LQFOXVLYD�GHO
TXDOH�VL�IRQGD�VXOOD�FRVWUX]LRQH��VXOOD�QHWWD�GHOLPLWD]LRQH�H�VXOOD�FRQGLYLVLRQH�GL�XQ�³RUL]]RQWH
GL�VHQVR�FRPXQH´���DOO
LQWHUQR�GHO�TXDOH�q�JDUDQWLWD�OD�VLFXUH]]D�FRJQLWLYD��QHOOD�PLVXUD�LQ�FXL�L
UDSSRUWL�VRFLDOL�VL �SURGXFRQR�H�VL�ULSURGXFRQR�VHFRQGR�L�³IUDPHV´�VWDELOLWL �GDOOH�QRUPH��'L
FRQVHJXHQ]D� � OD �QR]LRQH �GL ��SHUVRQD� �QRQ� UDSSUHVHQWD �SL��XQ�FRVWUXWWR �QDWXUDOH� �EHQVu �XQ
³FRQFHWWR�QRUPDWLYR´����XQD�³FRVWUX]LRQH�VRFLDOH´��� FKH�SXz�HVVHUH�DWWULEXLWD�DJOL�LQGLYLGXL�D
VHFRQGD�FKH�TXHVWL�VRGGLVILQR�R�PHQR�OH�DVSHWWDWLYH�QRUPDWLYH�

(FFR � DOORUD � LQGLYLGXDWD � OD � JHQHVL � GHOOD � GLIIHUHQ]LD]LRQH � WUD � ³%XUJHUVWUDIUHFKW´� H
³)HLQGVWUDIUHFKW´� � LO � SULPR � VL � DSSOLFD � DL � VRJJHWWL � FKH� � FRPSRUWDQGRVL � FRQIRUPHPHQWH � DL
³IUDPHV´� HVSUHVVL � GDO � GLULWWR� � SRVVRQR � OHJLWWLPDPHQWH � HVVHUH � GHILQLWL � FLWWDGLQL�SHUVRQH� � LO
VHFRQGR� � LQYHFH� � GHYH � HVVHUH � DSSOLFDWR � DOOH � ³8QSHUVRQHQ´� � RYYHUR � DG � LQGLYLGXL � FKH � QRQ
JDUDQWLVFRQR�LO�JUDGR�GL�VLFXUH]]D�FRJQLWLYD�QHFHVVDULR�DOOD�FRQVHUYD]LRQH�GHO�VLVWHPD�VRFLDOH��

/D�QHWWD�VHSDUD]LRQH�WUD�µGLULWWR�SHQDOH�GHO�FLWWDGLQR¶�H�µGLULWWR�SHQDOH�GHO�QHPLFR¶�FROSLVFH
PDJJLRUPHQWH�TXHL �VHWWRUL �GHO �VLVWHPD�SHQDOH�FKH �GLVFLSOLQDQR �UHDWL �GL �SDUWLFRODUH �DOODUPH
VRFLDOH��,Q�TXHVW¶RWWLFD��L�GHOLWWL�GL�FXL�DO�FRPPD���GHOO
DUW����ELV�2�3��LGHQWLILFDQR�FDWHJRULH�GL
µQHPLFL¶�FKH�GHEERQR�QHFHVVDULDPHQWH�HVVHUH�HVFOXVH�GDO�FRQVRU]LR�VRFLDOH��SHUILQR�D�YLWD��QHO
FDVR � GHJOL � HUJDVWRODQL � RVWDWLYL�� � /H � SUHFOXVLRQL � OHJDOL � DVVROXWH � FKH � UHJRODQR � O
RVWDWLYLWj
DOO
DFFHVVR � DL � EHQHILFL � SHQLWHQ]LDUL � HVSULPRQR �YDOXWD]LRQL � GHWHUPLQLVWLFKH � QHL � FRQIURQWL � GL
TXHVWD� WLSRORJLD�GL �GHWHQXWL�� QHJDQGR�ORUR�³OD�FRQWLQJHQ]D�FRPSRUWDPHQWDOH�H� OD� OLEHUWj�GL
VFHOWD´���FKH��LQYHFH��UDSSUHVHQWD�XQR�GHJOL�HOHPHQWL�GHO�³%XUJHUVWUDIUHFKW´�

Ê � XQR � VWUXPHQWR � �O
DUW� � ��ELV� � FRPPD � �� � 2�3�� � LQYHFH � FKH � q � RULHQWDWR � DO � FULPLQH
RUJDQL]]DWR�H�DGHVVR��GDWL�L�WHPL�GL�TXHVWD�SUREOHPDWLFD�GL�WHUURULVPR�LQWHUQD]LRQDOH��GL
UDGLFDOL]]D]LRQH��FKH�q�GL�QXRYR�XQD�FRVD�FKH�FRPH�WLSR�GL�PRGHOOR�FRPSRUWDPHQWDOH�VL
SXz�DYYLFLQDUH�DO�FULPLQH�RUJDQL]]DWR��SHUFKp�FRPXQTXH�q�XQ�FUHGR��XQD�IHGH��XQ�YLQFROR
FKH�WL�FDOD�LQWHUDPHQWH�GHQWUR�LO�UHDWR��FLRq�FKL�OR�FRPPHWWH�q�LO�UHDWR��'HWWR�LQ�PRGR�XQ
SR
�EDQDOH��QRQ�YRJOLR�IDUH�XQD�JHQHUDOL]]D]LRQH��SHUz�F
q�XQD�IRUWH�LGHQWLILFD]LRQH�WUD
O
DXWRUH�GHO�UHDWR�HG�LO�UHDWR�VWHVVR���,QWHUYLVWD�Q����

ϭϴ �*��-DNREV��FLWDWR�LQ�$��%DUDWWD��������³FLW�´�
ϭϵ �'��0HORVVL��6WDWR��FRQWUROOR�VRFLDOH��GHYLDQ]D��WHRULH�FULPLQRORJLFKH�H�VRFLHWj�WUD�(XURSD�H�6WDWL�8QLWL�
3HUVRQ�,WDOLD�6SD�������
ϮϬ � *� �/RVDSSLR� �'LULWWR�SHQDOH�GHO�QHPLFR��GLULWWR�SHQDOH�GHOO¶DPLFR��QHPLFL �GHO�GLULWWR�SHQDOH� �,QGLFH
SHQDOH���������������SS��������
Ϯϭ �0� �3DYDULQL��/D�QHXWUDOL]]D]LRQH�GHJOL�XRPLQL�LQDIILGDELOL��OD�QXRYD�GLVFLSOLQD�GHOOD�UHFLGLYD�H�DOWUR
DQFRUD�VXOOH�JXHUUH�DOOH�8QSHUVRQHQ��6WXGL�VXOOD�TXHVWLRQH�FULPLQDOH��������������SS�������
ϮϮ �)��5HVWD��������³FLW�´��S������
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/
LGHD � GHOO
LGHQWLILFD]LRQH � WUD � DXWRUH � GL � UHDWR � H � GHOLWWR � HVSUHVVD � GDO � PDJLVWUDWR � GL
VRUYHJOLDQ]D � LQWHUYLVWDWR � q � GLUHWWD � HVSUHVVLRQH � GHO � VRVWDQ]LDOLVPR � SHQDOH � WLSLFR � GHO
³)HLQGVWUDIUHFKW´��VL�SXQLVFH�SL��µSHU�FLz�FKH�VL�q¶��SLXWWRVWR�FKH�µSHU�FLz�FKH�VL�ID¶��&KL�VL
SRQH�DO�GL�IXRUL�GHL�FRQILQL�GHO�SDWWR�VRFLDOH�WUDFFLDWL�H�GLIHVL�GDO�GLULWWR�SHQDOH�GHYH�HVVHUH
QHXWUDOL]]DWR��SHQD�OD�PHVVD�D�ULVFKLR�GHOOD�WHQXWD�GHO�VLVWHPD�VRFLDOH�LQWHUDPHQWH�FRQVLGHUDWR��

6L�DVVLVWH�FRVu�DOOR�VFRQWUR�WUD��UDJLRQ�GL�6WDWR�H�QHPLFR�FULPLQDOH��PD�DQFRU�SL��WUD�UDJLRQ
GL�6WDWR�H�6WDWR�GL�GLULWWR�����LO�TXDOH�VL�FRQVXPD�VXO�WHUUHQR�GHOOD�ORWWD�DO�WHUURULVPR��DOOH�PDILH
H � DG � RJQL � DOWUR � HYHQWR � FRQVLGHUDWR � LQ � JUDGR � GL �PHWWHUH � LQ � SHULFROR � OD � VRSUDYYLYHQ]D � GHO
/HYLDWDQR � �VL � SHQVL � DOO
DOOXQJDPHQWR � GHOO
HOHQFR � GHL � UHDWL � RVWDWLYL � F�G� � µGL � SULPD � IDVFLD¶��
4XHVW
XOWLPR�ILQLVFH�SHU�UDSSUHVHQWDUH�³XQ�ILQH�QRQ�IRQGDWR�FKH�VX�VH�PHGHVLPR�H�IRQGDPHQWR
D�VXD�YROWD�GL�PH]]L�JLXULGLFL�FKH�UHVWDQR�IOHVVLELOL��PXWHYROL��PDQLSRODELOL�DG�DUELWULR´���

,QVRPPD� � ³VDOXV � UHL � SXEOLFDH � VXSUHPD � OH[ � HVWR´� � FLz � FKH � FRQWD � q � HVFOXVLYDPHQWH � OD
³DXWRFRQVHUYD]LRQH�GHO�VLVWHPD�SROLWLFR´����

1HOOR �6WDWR � HWLFR �KHJHOLDQR �FRVu � LQGLYLGXDWR� � OD �YDOLGLWj �GL �XQD �QRUPD�YLHQH �DG �HVVHUH
LGHQWLILFDWD�FRQ�OD�VXD�PHUD�³HVLVWHQ]D�JLXULGLFD��TXDOH�SURGRWWR�GL�XQ�DWWR�QRUPDWLYR�FRQIRUPH
DOOH�QRUPH�VXOOD�VXD�SURGX]LRQH´����

,QYHUR��LO�SURFHVVR�GL�JLXULGLFL]]D]LRQH�GHO�GRYHU�HVVHUH�H[WUD�JLXULGLFR�SURSULR�GHJOL�6WDWL
GL � GLULWWR � KD � WUDVIRUPDWR � ³LQ � QRUPH � GL � OHJLWWLPD]LRQH � LQWHUQD � GL � ULOLHYR � VROLWDPHQWH
FRVWLWX]LRQDOH������ �JUDQ�SDUWH�GHOOH�IRQWL�GL �JLXVWLILFD]LRQH�HVWHUQD�UHODWLYH�DO �µTXDQGR¶�H�DO
µFRPH¶�GHOO
HVHUFL]LR�GHL�SXEEOLFL�SRWHUL´����'L�FRQVHJXHQ]D��QHJOL�RGLHUQL�6WDWL�FRVWLWX]LRQDOL�
³OD � YDOLGLWj � GHOOH � QRUPH � ����� � ULVLHGH � QHOOD � ORUR � FRQIRUPLWj � QRQ � VROR � IRUPDOH �PD � DQFKH
VRVWDQ]LDOH�D�QRUPH�GL�OLYHOOR�VXSHULRUH��FKH�QRQ�VROR�GLVFLSOLQDQR�OH�IRUPH��PD�GHWWDQR�DQFKH
YLQFROL�GL�FRQWHQXWR�DOO
HVHUFL]LR�GHO�SRWHUH�QRUPDWLYR´���

,Q�GHILQLWLYD��VHSSXUH�VLD�LQGXEELR�FKH�L�³IUDPHV´�GHILQLWL�GDOOH�QRUPH�SHQDOL�UDSSUHVHQWLQR
FRQGL]LRQL�GL�DXWRFRQVHUYD]LRQH�HG�DXWRULSURGX]LRQH�GHO�VLVWHPD�GL�SRWHUH�FRVWLWXLWR��QRQ�SXz
VRWWDFHUVL �LO �IDWWR�FKH�LO �³)HLQGVWUDIUHFKW´�HVSULPD�XQD�SURIRQGD�GLVIXQ]LRQDOLWj�ULVSHWWR�DG
RUGLQDPHQWL�JLXULGLFL�RUJDQL]]DWL�VHFRQGR�XQD�ULJLGD�JHUDUFKLD�GHOOH�IRQWL�H�FKH�FRQVHQWRQR
³XQ�VLQGDFDWR�GL�OHJLWWLPLWj�GHL�FRQWHQXWL�GHOOH�VLQJROH�QRUPH�QRQ�JLj�DXWRUHIHUHQ]LDOH��VHSSXU
LQWUD�VLVWHPLFR�� � PD � HWHURLQWHJUDWR´ � VHFRQGR � L � YDORUL � HWLFR�SROLWLFL � HVSUHVVL � GDOOD
&RVWLWX]LRQH���

�����/D�FROODERUD]LRQH�FRQ�OD�JLXVWL]LD�H�OD�QHJR]LD]LRQH�GHOOD�SHQD
6L�q�GHWWR�FRPH��DOO¶LQWHUQR�GHOOD� ORJLFD�GHO �GLULWWR�SHQDOH�GHO �QHPLFR�� OD�SHQD�ILQLVFD�SHU
UDSSUHVHQWDUH��GD�XQ�ODWR��OR�VWUXPHQWR�PDWHULDOH�DL�ILQL�GHO�EDQGR�H�GHOO¶HVFOXVLRQH�GHL�QHPLFL�
GDOO¶DOWUR��O¶RFFDVLRQH�GL�ULDIIHUPD]LRQH�GHOOD�ILGXFLD�QHOO¶RUGLQDPHQWR�VFDOILWD�GDO�GHOLWWR��

Ϯϯ �,ELGHP��S������
Ϯϰ �/��)HUUDMROL��(PHUJHQ]D�SHQDOH�H�FULVL�GHOOD�JLXULVGL]LRQH��'HL�GHOLWWL�H�GHOOH�SHQH�������������
Ϯϱ �/��)HUUDMROL��������³FLW�´��S������
Ϯϲ �,ELGHP��S������
Ϯϳ �,ELGHP��S�����͘
Ϯϴ �,ELGHP�
Ϯϵ �)��5HVWD��������³FLW�´��SS����������
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,Q�TXHVW¶XOWLPR�VHQVR��OD�SXQL]LRQH�q�LQ�JUDGR�GL�VYROJHUH�OD�VXD�IXQ]LRQH�VRFLDOH�SRLFKp
HVVD�FRVWLWXLVFH�LO�PH]]R�VLPEROLFR�DWWUDYHUVR�FXL�VL�UHDOL]]D�OR�µVFDPELR�SHQDOH¶�WLSLFR�GHL
VLVWHPL�VRFLDOL�FRPSOHVVL��LO�UHR�GLYHQWD�LO �³VXSSRUWR�SVLFR�ILVLFR´��� GHOOD�FRQWUDWWD]LRQH �VXL
JHQHULV �FKH � YHGH � O¶RSLQLRQH � SXEEOLFD � SDUWHFLSDUH � DOO¶LQIOL]LRQH � GHOOD � SHQD�YHQGHWWD � QHL
FRQIURQWL�GHO�FULPLQDOH�QHPLFR��DWWUDYHUVR�LO�PHFFDQLVPR�GL�LGHQWLILFD]LRQH�FRQ�OD�YLWWLPD�GL
UHDWR���� �HG � LO �SRWHUH �VWDWXDOH � OHJLWWLPDUVL � LQ � UDJLRQH�GHOOD �SURGX]LRQH �IXQ]LRQDOH �GL � �IDOVD�
VLFXUH]]D�RULJLQDWDVL�GDOOD�FRPPLQD]LRQH�GHOOD�VDQ]LRQH�SHQDOH��
4XDQWR � DSSHQD � GHWWR � ULVXOWD � YDOLGR � SHU � L � PRPHQWL � HGLWWDOH � H � FRPPLQDWRULR � �FKH � VL
FDUDWWHUL]]DQR�SHU�XQ�XWLOL]]R�SULQFLSDOPHQWH�VLPEROLFR�HVSUHVVLYR�GHOOD�SHQD���PD�QRQ�SHU�OD
IDVH�HVHFXWLYD��FKH�LQYHFH�VL�FRQWUDGGLVWLQJXH�SHU�LO�VXR�UXROR�GL�UD]LRQDOL]]D]LRQH�GHOOH�ULVRUVH
GHO�VLVWHPD�SHQDOH��/D�ULQXQFLD�D�SXQLUH�FKH�LO�VLVWHPD�SHQLWHQ]LDULR�UHDOL]]D�LQ�FDPELR�GHOOD
³SURGX]LRQH�IXQ]LRQDOH�GL�FRQVHQVR´���GD�SDUWH�GHL�FRQGDQQDWL��LQIDWWL��FRVWLWXLVFH�OR�VWUXPHQWR
HVVHQ]LDOH�DL�ILQL�GHO�PDQWHQLPHQWR�GHOOD�³HIILFDFLD�GHOO¶D]LRQH�SXQLWLYD´��OD�TXDOH�QRQ�ULVXOWD
SL� � ³LQ � UDJLRQH � GHL �WHORV� HVWHUQL � DO � VLVWHPD � �HGXFDUH � H � LQWLPLGLUH�� �PD � �«� � GL � HVLJHQ]H
LQWUDVLVWHPLFKH��QHXWUDOL]]DUH�H�ULGXUUH�L�ULVFKL�´���

7DOH � IHQRPHQR � GL � QHJR]LD]LRQH � GHOOD � ULVRUVD � UHSUHVVLYD � QRQ � UDSSUHVHQWD � XQ � HOHPHQWR
³SDWRORJLFR�H�LQ�TXDOFKH�PRGR�FRUUHJJLELOH��«���$O�FRQWUDULR��OD�GLVLQWHJUD]LRQH�GHO�SULQFLSLR
GHOO¶LQWDQJLELOLWj�GHO �JLXGLFDWR�q� LO �SUH]]R�QHFHVVDULR�FKH�LO �VLVWHPD�SHQDOH�GHYH�SDJDUH�VH
SUHWHQGH�GL�UHDOL]]DUVL�SLHQDPHQWH�FRPH�VWUXPHQWR�GL�FRQWUROOR�VRFLDOH´����(VVR�VL�IRQGD�VX�GL
XQD � VHULH � GL �PHFFDQLVPL � SUHPLDOL � RFXODWDPHQWH � SUHGLVSRVWL � SHU � OD � IDVH � HVHFXWLYD� � L � TXDOL
SHUPHWWRQR�LO�JRYHUQR�DPPLQLVWUDWLYR�GHO�FDUFHUH�H�ILQLVFRQR�SHU�FRVWLWXLUH�³XQD�FDUDWWHULVWLFD
³LPPDQHQWH´�GHO�VLVWHPD�SHQLWHQ]LDULR�GLVFLSOLQDUH´���

/D�ORJLFD�SUHPLDOH�WURYD�FRPSLXWD�HVSUHVVLRQH�QHO �FRPELQDWR�GLVSRVWR�GHJOL �DUWW� ���ELV�
FRPPD����H ����WHU �2�3� �/¶RVWDWLYLWj �DOOD �FRQFHVVLRQH �GHL �EHQHILFL �SHQLWHQ]LDUL� � LQIDWWL� �SXz
HVVHUH � VXSHUDWD � HVFOXVLYDPHQWH � LQ � YLUW� � GL � XQD � XWLOH � FROODERUD]LRQH � FRQ � OD � JLXVWL]LD�
TXHVW¶XOWLPD�UDSSUHVHQWD�OD�FRQGL]LRQH�FKH�LO�GHWHQXWR�GHYH�QHFHVVDULDPHQWH�VRGGLVIDUH�SHU
RWWHQHUH�LO�µSUHPLR¶�FRQVLVWHQWH�QHOOD�SRVVLELOLWj�GHO�YDJOLR�JLXULVGL]LRQDOH�VXOOH�VXH�ULFKLHVWH�GL
DPPLVVLRQH�DOOH�PLVXUH�DOWHUQDWLYH�R�DL�EHQHILFL�SHQLWHQ]LDUL��

$SSDUH � HYLGHQWH � OD � SHFXOLDULWj � GHL � WHUPLQL � GL � TXHVWD � SDUWLFRODUH � IRUPD � GL � VFDPELR
SHQLWHQ]LDULR� � QRQ � q � VXIILFLHQWH � OD � SDUWHFLSD]LRQH � DOO¶RSHUD � WUDWWDPHQWDOH � LQWUDPXUDULD� � DO
GHWHQXWR�RVWDWLYR�q�ULFKLHVWD�OD�FRQGRWWD�TXDOLILFDWD�GHOOD�FROODERUD]LRQH�FRQ�OD�JLXVWL]LD��,O
VRGGLVIDFLPHQWR � GHO � UHTXLVLWR �H[ �DUW� � ���WHU� 2�3�� � LQROWUH� � QRQ � FRPSRUWD � O¶DXWRPDWLFD

ϯϬ �$��%DUDWWD��������³FLW�´�
ϯϭ �'��*DUODQG��/D�FXOWXUD�GHO�FRQWUROOR��LO�6DJJLDWRUH�������
ϯϮ �0��3DYDULQL��/¶LQIHUQR�HVLVWH��DQFKH�VH�DOO¶LQIHUQR�QRQ�F¶q�QHVVXQR��4XHVWLRQH�JLXVWL]LD����������
ϯϯ �0��3DYDULQL��������³FLW�´�
ϯϰ �0��3DYDULQL��/RWWD�DOOD�FULPLQDOLWj�RUJDQL]]DWD�H�³QHJR]LD]LRQH´�GHOOD�SHQD��&ULWLFD�GHO�GLULWWR����������
ϯϱ �%��6SULFLJR��/D�³ULIOHVVLRQH�FULWLFD�VXO�UHDWR´�H�O¶DXWRPDWLVPR�RVWDWLYR�GL�FXL�DOO¶DUW����ELV�23��
&ULPLQDOLD�������$���SS�����������GLVSRQLELOH�DO�VHJXHQWH�LQGLUL]]R�
KWWS���ZZZ�HGL]LRQLHWV�FRP�FULPLQDOLD������SGI������6SULFLJR��SGI�
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FRQFHVVLRQH � GHOOH � PLVXUH � DOWHUQDWLYH � R � GHL � EHQHILFL � SHQLWHQ]LDUL� � PD � VROR � LO � YDJOLR
JLXULVGL]LRQDOH�GHL�JLXGLFL�GL�VRUYHJOLDQ]D��1RQ�HVLVWH�DOFXQD�JDUDQ]LD�GL�ULVXOWDWR��LQVRPPD�

5LVXOWD�FKLDUR��DOORUD��FRPH�LO�VRJJHWWR�FROODERUDQWH�QRQ�RWWHQJD�DOFXQ�UHDOH�µSUHPLR¶�GDOOD
FRQFOXVLRQH �GHOOR � VFDPELR � ILQ �TXL �GHVFULWWR� � VH �QRQ �TXHOOR �GL � HYLWDUH �XQ �VXUSOXV� SXQLWLYR
GHULYDQWH � GDOOD � PDQFDWD � FROODERUD]LRQH � �RYYHUR � O¶DXWRPDWLFD � SUHFOXVLRQH � DOO¶DFFHVVR � D
TXDOVLYRJOLD�PLVXUD�H[WUD�PXUDULD���

,Q�TXHVWR�VHQVR�VL�q�HVSUHVVD�DQFKH�OD�&RUWH�FRVWLWX]LRQDOH�DOO¶LQWHUQR�GHOOD�VHQWHQ]D�Q�����
GHO�������LQ�RFFDVLRQH�GHOOD�TXDOH�LO�*LXGLFH�GHOOH�OHJJL�KD�LQWHVR�FKLDULUH�FKH��³XQ�FRQWR�q
O¶DWWULEX]LRQH�GL�YDOHQ]D�SUHPLDOH�DO�FRPSRUWDPHQWR�GL�FROXL�FKH��DQFKH�GRSR�OD�FRQGDQQD�
SUHVWL � XQD � FROODERUD]LRQH � XWLOH � HG � HIILFDFH� � EHQ � DOWUR � q � O¶LQIOL]LRQH � GL � XQ � WUDWWDPHQWR
SHJJLRUDWLYR�DO�GHWHQXWR�QRQ�FROODERUDQWH´��

0D�TXDOL�VRQR�L�ILQL�D�FXL�PLUD�LO�VLVWHPD�SHQDOH�DWWUDYHUVR�OR�VIUXWWDPHQWR�GL�TXHVWD�IRUPD
GL �SUHPLDOLWj" �6LFXUDPHQWH � HVLJHQ]H � LQYHVWLJDWLYH � H � GL � SROLWLFD � FULPLQDOH� � OH � LQIRUPD]LRQL
RWWHQXWH�WUDPLWH�OD�FROODERUD]LRQH�VRQR�IRQWL�XWLOLVVLPH��VSHVVR�QHFHVVDULH��DL�ILQL�GHOOD�FDWWXUD
GHJOL � DXWRUL � GL � UHDWL � DVVRFLDWLYL � H � GHOOD � FRPSOHWD � ULFRVWUX]LRQH � GHL � IDWWL � �LQ � TXHVWR � VHQVR�
QXRYDPHQWH� &RUWH � FRVWLWX]LRQDOH� � ����������� � Q� � ����� � ,QROWUH� � OD � FROODERUD]LRQH � DVVLFXUD
O¶LQWHUUX]LRQH�GHJOL�HYHQWXDOL�OHJDPL�GHO�GHWHQXWR�FRQ�O¶DVVRFLD]LRQH�FULPLQDOH�HVWHUQD��SRLFKp
HVVD � GLIILFLOPHQWH � ULDPPHWWHUj � DO � VXR � LQWHUQR � XQ � VRJJHWWR � FRQVLGHUDWR � µSHQWLWR¶� � 'L
FRQVHJXHQ]D��LO�OLYHOOR�GL�SHULFRORVLWj�VRFLDOH�GHO�UHR�VL�ULGXFH�IRUWHPHQWH�

/¶LVWLWXWR�GLVFLSOLQDWR�GDOO¶DUW����ELV��FRPPD����2�3��VYROJH�DOWUHVu�XQD�IXQ]LRQH�GL�FDUDWWHUH
VLPEROLFR� � IDYRULUH� OD �FRQGRWWD �H[ �DUW� ����WHU� 2�3� �JDUDQWLVFH� O¶HIIHWWLYD� UHDOL]]D]LRQH�GHOOD
ORJLFD�SUHYHQWLYR�LQWHJUDWLYD��QHOOD�PLVXUD�LQ�FXL�OH�LQIRUPD]LRQL�RWWHQXWH�SHUPHWWRQR�OD�VHYHUD
SXQL]LRQH�GL�WXWWL �JOL�DXWRUL �GL�UHDWL �GL�HOHYDWR�DOODUPH�VRFLDOH��TXDOL�VRQR�TXHOOL�GL�µSULPD
IDVFLD¶��

DQFKH�VH�JXDUGD� OD �TXHVWLRQH�GDO�SXQWR�GL �YLVWD �GL �SUHYHQ]LRQH� �VHPSUH�VSHFLDOH� �PD
TXHVWD�YROWD�QHJDWLYD��TXLQGL��LQ�VRVWDQ]D��LO�SUHYHQLUH�UHDWL�GD�SDUWH�GL�TXHOOD�SHUVRQD�
DQFRUD�XQD�YROWD�LO�PHFFDQLVPR�q�LQ�SDUWH�GLDEROLFR��SHUFKp�QRQ�LQWHUHVVD�DO�OHJLVODWRUH�LO
PRWLYR�SHU�LO�TXDOH�KD�FROODERUDWR��O¶LPSRUWDQWH�q�FKH�FROODERUD��(�TXLQGL�SXz�HVVHUFL�DOOD
EDVH � GHOOD � FROODERUD]LRQH � TXDOXQTXH � WLSR � GL � PRWLYR� � H � TXHVWR � SRWUHEEH � HVVHUH � GL
SDUWLFRODUH � SUHRFFXSD]LRQH � QHO � PRPHQWR � LQ � FXL � OHL � SHQVD � DOOD � LQFDSDFLWD]LRQH � R
FRPXQTXH � VLD � DOOD � SUHYHQ]LRQH � VSHFLDOH � QHJDWLYD� � VH � XQD � SHUVRQD � FROODERUD � FRQ � OD
JLXVWL]LD��PD�OR�ID �SHU� WRUQDUH�D �GHOLQTXHUH� �OHL �FDSLVFH�FKH� O¶RUGLQDPHQWR�QRQ�ULHVFH
QHPPHQR�D�FRQILJXUDUH�TXHOOD�IXQ]LRQH�GHOOD�SHQD���,QWHUYLVWD�Q����

/¶LQWHUYLVWDWR�SRQH�XQD�TXHVWLRQH�PROWR�LPSRUWDQWH��FKH�SXz�HVVHUH�DQDOL]]DWD�DOOD�OXFH�GL
TXDQWR�SL��VRSUD�GHWWR��LO�PHFFDQLVPR�RVWDWLYR�VL�JLXVWLILFD�QHOOD�PLVXUD�LQ�FXL�DOOH�ILQDOLWj�GL
SUHYHQ]LRQH�VSHFLDOH�QHJDWLYD�DIILDQFD�TXHOOH�GL�SUHYHQ]LRQH�JHQHUDOH��,QIDWWL��GDO�PRPHQWR
FKH�O¶LQFDSDFLWD]LRQH�GHO�UHR��WLSLFD�GHOOD�ORJLFD�GHO�³)HLQGVWUDIUHFKW´��YLHQH�PHQR�D�VHJXLWR
GL�XQ¶XWLOH�FROODERUD]LRQH�FRQ�OD�JLXVWL]LD�H�FKH�DOO¶RUGLQDPHQWR�QRQ�LQWHUHVVD�TXDOL�VLDQR�L
PRWLYL�FKH�OR�KDQQR�VSLQWR�D�FROODERUDUH��VL�SXz�OHJLWWLPDPHQWH�LSRWL]]DUH�FKH�OD�GHFLVLRQH�GL
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WHQHUH�OD�FRQGRWWD �H[�DUW�����WHU�2�3��VLD�HVFOXVLYDPHQWH�IUXWWR�GL�XQ�FDOFROR�XWLOLWDULVWLFR�GHO
FRQGDQQDWR� �'L �FRQVHJXHQ]D� � LO � VLVWHPD�SHQDOH �SHUPHWWHUHEEH � O¶DFFHVVR �DOOH �PLVXUH �H[WUD�
PXUDULH �D �VRJJHWWL �SRWHQ]LDOPHQWH�DQFRUD� OHJDWL �DOOH�DVVRFLD]LRQL�FULPLQDOL �GL �SURYHQLHQ]D�
IDFHQGR�GHFDGHUH�RJQL�ILQDOLWj�VSHFLDO�SUHYHQWLYD�QHJDWLYD��FKH�YHUUHEEH�FRVu�VRVWLWXLWD�GDJOL
RELHWWLYL�SURSUL�GHOOD�SUHYHQ]LRQH�JHQHUDOH��

,Q�XOWLPD�DQDOLVL�

GDOOD � FROODERUD]LRQH �GHOO¶DXWRUH �GL � UHDWR �GHULYHUHEEH �XQD �PDJJLRUH � LQWLPLGD]LRQH �QHL
FRQIURQWL�GHL�FULPLQDOL�R� � � �GHL�SRWHQ]LDOL�DVSLUDQWL��PD�DQFKH�XQD�PDJJLRUH�ILGXFLD�GD
SDUWH�GHL�FRQVRFLDWL�QHOOD�FDSDFLWj�GHOOH�DJHQ]LH�GL�FRQWUROOR�GL�FRQWUDVWDUH�LO�IHQRPHQR
FULPLQDOH� � RYH � LQYHFH � QRQ � YHQLVVH � UDFFROWR � O¶LQYLWR � D � FROODERUDUH� � O¶RUGLQDPHQWR�
SUHVXPHQGR�QRQ�ULVRFLDOL]]DELOH�O¶DXWRUH�GHO�UHDWR��ILQLUHEEH�SHU�DSSOLFDUH�OD�SHQD�FRPH
QHXWUDOL]]D]LRQH�SHUSHWXD���

6RWWR�LO�SURILOR�GHOOH�FRQVHJXHQ]H�PDWHULDOL�SURGRWWH�GDOO¶DXWRPDWLVPR�OHJLVODWLYR�H[�DUW����
ELV�2�3���OD�GLVFLSOLQD�LQ�HVDPH�FRVWLWXLVFH�³XQ�VRWWR�VLVWHPD�QRUPDWLYR�FKH��QHOOD�GHOLFDWD�IDVH
GL � HVHFX]LRQH � GHOOD � SHQD� � LPSRQH � ± � LQ � WHUPLQL � GL � IDWWR � ULFDWWDWRUL � ± � O¶RIIHUWD � GL � EHQHILFL
SHQLWHQ]LDUL�LQ�FDPELR�GL�FRPSRUWDPHQWL��QHOOD�VRVWDQ]D��DXWRDFFXVDWRUL�H�R�GL�GHOD]LRQH´����

LO�IDWWR�FKH�VL�VLDQR�VHQWLWL�GDOOD�QRUPDWLYD��WUD�YLUJROHWWH�³FRVWUHWWL´��D�FROODERUDUH�«�Eq�
DOORUD�QRQ�VL�GRYUHEEH�SUHYHGHUH�XQD�SHQD�SHU�QLHQWH��SHUFKp�OD�SUHYLVLRQH�GHOOD�SHQD
YXRO�FRVWULQJHUH�XQR�D�QRQ�FRPPHWWHUH�LO�IDWWR���,QWHUYLVWD�Q����

,O � VRJJHWWR � LQWHUYLVWDWR � VHPEUD �YDOXWDUH �SRVLWLYDPHQWH � OD � IRUPD �GL � µLQFHQWLYD]LRQH¶�DOOD
FROODERUD]LRQH�WLSLFD�GHOO¶RVWDWLYLWj��,O�SDUDOOHOLVPR�FRQ�OD�WLSRORJLD�GL�FRVWUL]LRQH�SURSULD�GHOOD
SURVSHWWLYD � JHQHUDO � SUHYHQWLYD�QHJDWLYD � QRQ � VHPEUD � SHUz � HVVHUH � GHO � WXWWR � FRQYLQFHQWH� � q
VLFXUDPHQWH � YHUR � FKH � OD � SHQD � DVWUDWWDPHQWH � SUHYLVWD � GDO � OHJLVODWRUH � OLPLWD � OD � OLEHUWj � GHL
FRQVRFLDWL� �PD�FLz�DYYLHQH �VHQ]D � O¶XWLOL]]R �GL �FRD]LRQH �ILVLFD� �DYYDOHQGRVL �HVFOXVLYDPHQWH
GHOOD�PLQDFFLD�GHOOD�VDQ]LRQH�

/D�FRQGL]LRQH�GHJOL�HUJDVWRODQL�RVWDWLYL��LQYHFH��q�SURIRQGDPHQWH�GLIIHUHQWH��OR�VWUXPHQWR
GL�LQFHQWLYD]LRQH�DOOD�FROODERUD]LRQH�q�FRVWLWXLWR�SURSULR�GDOO¶DIIOL]LRQH�SVLFR�ILVLFD�DOOD�TXDOH�L
GHWHQXWL�VRQR�VRWWRSRVWL�GXUDQWH�OD�GHWHQ]LRQH��EDVWL�SHQVDUH�DOOD�QHJD]LRQH�GHOO¶HVHUFL]LR�GHO
SURSULR�GLULWWR�DOOD�VHVVXDOLWj��DG�XQ�UHJLPH�GHWHQWLYR�HVFOXVLYDPHQWH�LQWUDPXUDULR�H��VSHVVR��H[
DUW�����ELV�2�3«����HG�LQ�UDJLRQH�GL�TXHVW¶XOWLPD��4XHVWD�WLSRORJLD�GL�UHFOXVL��LQIDWWL��HVVHQGR

ϯϲ %��6SULFLJR��������³FLW�´��S������
ϯϳ �,ELGHP�
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VWDWD � SULYDWD �VLQH � GLH� GHOOD � SURSULD � OLEHUWj � SHUVRQDOH� � VL � WURYD � GL � IDWWR � DOOD � PHUFq � GL
XQ¶LVWLWX]LRQH �SHQLWHQ]LDULD � FKH � HVHUFLWD � VX �GL � HVVD �XQ �SRWHUH � µWRWDOH¶��� � OD �FXL � FDSDFLWj �GL
SUHVVLRQH�q� WDQWR�SL��LQVRSSRUWDELOH��H� �TXLQGL� �HIILFDFH� �TXDQWR�SL��GXUD�HG�DIIOLWWLYD�q� OD
FRQGL]LRQH�GHWHQWLYD�GL�FKL�OD�VXELVFH�

,Q�GHILQLWLYD��³LO�VLVWHPD�FDUFHUDULR�GLYHQWD��«��XQR�VWUXPHQWR�LQTXLVLWRULR�SHU�IDYRULUH�OD
FROODERUD]LRQH� � QHOOD � VRVWDQ]D �QRQ �GLVVLPLOH �GD �TXHOOL � SUHPRGHUQL � FKH � VL � IRQGDYDQR � VXOOD
PLQDFFLD�HG�HIIHWWLYLWj�GHOOD�WRUWXUD�SHU�IDYRULUH�OD�FRQIHVVLRQH´���

LR�SRVVR�DQFKH�YRORQWDULDPHQWH�VFHJOLHUH�GL�QRQ�FROODERUDUH�FRQ�OD�JLXVWL]LD��OR�SRVVR
IDUH��q�XQD�PLD�VFHOWD�SURFHVVXDOH��TXLQGL��QHO�PRPHQWR�LQ�FXL�LR�YHQJR�FRQGDQQDWR��PH
QH�DVVXPR�OH�FRQVHJXHQ]H��0D�VH��LQGLSHQGHQWHPHQWH�GDO�PLR�DWWHJJLDPHQWR��GLFLDPR
FRVu��RVWUX]LRQLVWLFR�QHL�FRQIURQWL�GHOOD�JLXVWL]LD���,QWHUYLVWD�Q����

/H�SDUROH�GHO �PDJLVWUDWR�GL �VRUYHJOLDQ]D�HVSULPRQR�O¶LGHD�VHFRQGR�OD�TXDOH�OD�PDQFDWD
FROODERUD]LRQH�GHOO¶LPSXWDWR�LQ�IDVH�SURFHVVXDOH��PD�OR�VWHVVR�YDOH��PXWDWLV�PXWDQGLV��DQFKH�LQ
IDVH �HVHFXWLYD� �GHEED �HVVHUH �YDOXWDWD �DOOD �VWUHJXD�GL �³XQ�DWWHJJLDPHQWR�RVWUX]LRQLVWLFR�QHL
FRQIURQWL �GHOOD�JLXVWL]LD´� �³6HL �FROSHYROH�HG�LR�GHYR�SXQLUWL´� �SRFR�LPSRUWD�GHOOH �JDUDQ]LH
RIIHUWH�GDO�GLULWWR�GL�GLIHVD�

9D�SHUz � ULFRUGDWR �FKH � LO �GLULWWR �DO � VLOHQ]LR� UDSSUHVHQWD �GLUHWWD �HVSUHVVLRQH �GHO �SULQFLSLR
³QHPR�WHQHWXU�VH�GHWHJHUH´��FKH�QRQ�SXz�LQ�DOFXQ�PRGR�HVVHUH�FDSRYROWR�³LQ�XQ�JUDYRVR�RQHUH
GL�FROODERUD]LRQH´��LO�TXDOH��³QRQ�VROR�ULFKLHGH�OD�GHQXQFLD�D�FDULFR�GL�WHU]L��FDUFHUDWXV�WHQHWXU
DOLRV�GHWHJHUH���PD�ULVFKLD�DOWUHVu�GL�GHWHUPLQDUH�DXWRLQFULPLQD]LRQL��DQFKH�SHU�IDWWL�QRQ�DQFRUD
JLXGLFDWL´��&RUWH�FRVWLWX]LRQDOH��������������Q���������

/D�FRQGL]LRQH�DSSHQD�GHVFULWWD�QRQ�SDUH�SRWHU�HVVHUH�VDQDWD�GDOO¶DGHVLRQH�DOO¶RULHQWDPHQWR
FKH �FRQVLGHUD � OD �FRQGRWWD� H[� DUW� ����WHU� 2�3� �FRPH�SUHVXSSRVWR�GHO � µVLFXUR�UDYYHGLPHQWR¶
�UHTXLVLWR�HVVHQ]LDOH�DL�ILQL�GHOOD�FRQFHVVLRQH�GHOOD�OLEHUD]LRQH�FRQGL]LRQDOH�H[�DUW������F�S���
HVVR�GHYH�HVVHUH�QHFHVVDULDPHQWH�SHUVHJXLWR�QHO�ULVSHWWR�GHOOD�OLEHUWj�PRUDOH�GHO�GHWHQXWR��OD
TXDOH� � LQYHFH� �SDUH� WRWDOPHQWH�DQQXOODWD �GD�XQ�PHFFDQLVPR�³FKH�SLHJD� LO � IRUR� LQWHUQR�GHO
FRQGDQQDWR��VSLQJHQGROR�ILQR�DOO¶XOWLPR�ULSRVWLJOLR�LQ�FXL�VL�QDVFRQGH��FODQGHVWLQR��LO�QHPLFR�
QHOOD�SURSULD�DQLPD´���

$QFRUD�XQD�YROWD��HFFR�VYHODWD�OD�ORJLFD�GHO�GLULWWR�SHQLWHQ]LDULR�G¶DXWRUH�FKH�LQIRUPD�OD
GLVFLSOLQD�GL�FXL�DOO¶DUW����ELV��FRPPD����2�3���LO�FRQGDQQDWR�YLHQH�SXQLWR�QRQ�VROWDQWR�SHU�LO
IDWWR�GL�UHDWR�FRPPHVVR��PD�DQFKH�LQ�YLUW��GHOOD�VXD��SUHVXQWD��QDWXUD�FULPLQDOH��³OH�OHJJL�WL

ϯϴ (� �*RIIPDQ�� $� �'DO �/DJR� �)� �%DVDJOLD� �)� �2� �%DVDJOLD�� $V\OXPV��OH � LVWLWX]LRQL � WRWDOL� � L �PHFFDQLVPL
GHOO
HVFOXVLRQH�H�GHOOD�YLROHQ]D��(LQDXGL��������6L�YHGD�DQFKH�0��)RXFDXOW� �6RUYHJOLDUH�H�SXQLUH��1DVFLWD�GHOOD
SULJLRQH��(LQDXGL�(GLWRUH�������
ϯϵ �0��3DYDULQL��������³FLW�´�

ϰϬ �1HOOR�VWHVVR�VHQVR��$��3XJLRWWR��8QD�TXDHVWLR�VXOOD�SHQD�GHOO¶HUJDVWROR��'LULWWR�3HQDOH�&RQWHPSRUDQHR��
������GLVSRQLELOH�DO�VHJXHQWH�LQGLUL]]R��KWWSV���ZZZ�SHQDOHFRQWHPSRUDQHR�LW�XSORDG�����������(UJDVWROR
���3XJLRWWR�SGI�
ϰϭ �&��0XVXPHFL��'��*DOOLDQL��$��3XJLRWWR��������³FLW�´�
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WRUPHQWDQR��SHUFKp�VHL�UHR��SHUFKp�SXRL�HVVHU�UHR��SHUFKp�YRJOLR�FKH�WX�VLL�UHR´����&��%HFFDULD�
������

1HOOD �SURVSHWWLYD �DSSHQD�GHOLQHDWD� � LO �GRSSLR�ELQDULR � WUDWWDPHQWDOH �SURGRWWR �GDOO¶LVWLWXWR
GHOO¶RVWDWLYLWj�UDSSUHVHQWD�XQ�IRUPLGDELOH�VWUXPHQWR�DL�ILQL�GHOOD�GLIIHUHQ]LD]LRQH�GHL�GHWHQXWL
�SULPD�DQFRUD�FKH�GHO�WUDWWDPHQWR�HVHFXWLYR���q�SRVVLELOH�GLVWLQJXHUH�WUD�SHUVRQH�H�8QSHUVRQHQ
DQFKH�DOO¶LQWHUQR�GHOOD �SULJLRQH� � ,Q �HIIHWWL� �³HVLVWRQR�GXH�FODVVL �GL �FULPLQDOL� �GXH�FDWHJRULH
VRFLDOL��SVLFRORJLFKH��SVLFKLDWULFKH��«���GD�XQD�SDUWH�L�SRYHUL�GLDYROL�H��GDOO¶DOWUD��L�GXUL��JOL
LUUHFXSHUDELOL��4XHOOL�GL�FXL�QRQ�VL�SXz�IDUH�QLHQWH��H�GL�FXL�ELVRJQD�IDUH�Vu�FKH�QRQ�VLDQR�SL�
QLHQWH´���

5LFRQRVFHQGROL�TXDOL�³QHPLFL´��LO�UHJLPH�GHWHQWLYR��PHUDPHQWH�FXVWRGLDOH�H�VHJUHJDWLYR��H[
DUW� � ��ELV� � FRPPD � �� � 2�3� � GLVSRQH � OD � GHILQLWLYD � HVFOXVLRQH � GDO � FRQVRU]LR � VRFLDOH � GHJOL
HUJDVWRODQL � QRQ � FROODERUDQWL� � H � FRVu � ³UHDOL]]D � LO � IDPRVR � VRVWLWXWR � WDQWR � FHUFDWR � DOOD � SHQD
FDSLWDOH��«���OD�UHFOXVLRQH�LQGHILQLWD�H�FRPSOHWD´���

%LVRJQD� � VHQ]D�UHWRULFD� �SUHQGHUH�DWWR �FKH �FL � VRQR� � LQYHFH� �PROWH �VLWXD]LRQL � LQ�FXL � OD
ULHGXFD]LRQH�q�XQD�PHUD�FKLPHUD��HG�LR�OR�YHGR�QHL�PLHL�FHUWLILFDWL�SHQDOL��JHQWH�FKH�KD
GXH��WUH�PLVXUH�DOWHUQDWLYH�H�FRQWLQXD�UHJRODUPHQWH��6ROR�XQ�LQJHQXR�SXz�SHQVDUH�DOOD
ULHGXFD]LRQH�SHU�WXWWL��0D��GHO�UHVWR��O¶DUWLFROR�GHOOD�&RVWLWX]LRQH�GLFH�³GHYH�WHQGHUH´�
FLRq�FRPH�DVSLUD]LRQH���,QWHUYLVWD�Q����

$QFRUD�

���SHUFKp �SRL � O¶HUJDVWROR �RVWDWLYR � IRQGDPHQWDOPHQWH � FH � O¶KDQQR �TXHOOL � FRQGDQQDWL � SHU
DVVRFLD]LRQLVPR�PDILRVR�H�SHU�GHOLWWL��RPLFLGL��3HU�RPLFLGL��2PLFLGL�GL�PDILD��FKH�VRQR
FRVH�GHFLVDPHQWH�EUXWWH�QHOOH�PRGDOLWj�FRPPLVVLYH��QHOOH�UDJLRQL�GHOOD�FRPPLVVLRQH�HFF�
4XLQGL�VRQR�SHUVRQH�FKH�GDO�SXQWR�GL�YLVWD�XPDQR�VRQR�FDVFDWH�GDYYHUR�LQ�XQ�SR]]R
DEEDVWDQ]D�SURIRQGR���,QWHUYLVWD�Q����

/H�SDUROH�GHL�PDJLVWUDWL�GL�VRUYHJOLDQ]D�TXL�ULSRUWDWH�FRQIHUPDQR�O¶DGHVLRQH�GL�TXHVWL�XOWLPL
DOO¶LGHD � FKH � HVLVWDQR � VRJJHWWL � PRUDOPHQWH � LQDGHJXDWL � DG � HVVHUH � FRQVLGHUDWL � PHULWHYROL
FRPSRQHQWL�GHO�FRQVRU]LR�VRFLDOH��

ϰϮ �&��%HFFDULD��'HL�GHOLWWL�H�GHOOH�SHQH��/HWWHUDWXUD�,WDOLDQD�(LQDXGL��GLVSRQLELOH�DO�VHJXHQWH�LQGLUL]]R��
KWWS���ZZZ�OHWWHUDWXUDLWDOLDQD�QHW�SGI�9ROXPHB��W����SGI�
ϰϯ �0��)RXFDXOW��D�FXUD�GL�'��0HORVVL��'��'HIHUW��/¶HPHUJHQ]D�GHOOH�SULJLRQL��LQWHUYHQWL�VX�FDUFHUH��GLULWWR��
FRQWUROOR��/D�FDVD�8VKHU�������
ϰϰ �,ELGHP�
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LR � WURYR � WXWWR �TXHVWR �GLVFRUVR � WHRULFR� � WHUULELOPHQWH � WHRULFR� �)DWWR �GD �FKL �QRQ � ODYRUD
GHQWUR�TXHVWR�WLSR�GL���VRSUDWWXWWR�QRQ�ODYRUD�QHJOL�DPELHQWL�H�VXOOH�UHDOWj�FKH�GD�TXHVWR
WLSR�GL�FULPLQDOLWj�VRQR�FRORQL]]DWH���,QWHUYLVWD�Q�����

5LIOHWWHUH�VXOO¶HUJDVWROR�RVWDWLYR�QHL�WHUPLQL�GL�XQD�SHQD�FRQWUDULD�DOOD�GLJQLWj�XPDQD�YLHQH
FRQVLGHUDWR � XQ �PHUR � HVHUFL]LR � UHWRULFR� � VYROWR � GD �SHUVRQH � FKH �QRQ �KDQQR �FRQWH]]D �GHJOL
XRPLQL�H�GHL�IDWWL�GL�FXL�VL�WUDWWD��

$UULYDWL � D � TXHVWR � SXQWR� � q � SRVVLELOH � LSRWL]]DUH � FKH � OD � GHILQL]LRQH � GHO � PDJLVWUDWR � GL
VRUYHJOLDQ]D�QHL�WHUPLQL�GL�JLXGLFH�GHOOD�SHUVRQD��H�QRQ�GHO�IDWWR��LQIOXHQ]L�SURIRQGDPHQWH�LO
VXR � VJXDUGR � VXL �GHWHQXWL� � OD �YDOXWD]LRQH �GHOOD �SHUVRQDOLWj �GHL � FRQGDQQDWL � QHFHVVDULDPHQWH
SUHVXSSRQH�XQD�IRUPD�GL �JLXGL]LR�VXO �IRUR�LQWHUQR�GL �TXHVWL �XOWLPL� �5LVXOWD �PROWR�GLIILFLOH
VPDUFDUVL�GD�XQ�PHFFDQLVPR�GHFLVLRQDOH�FRVu�FRQQRWDWR��WLSLFR�GL�XQ�³SURFHVVR�VXOO¶DXWRUH´��

FKH�PHWWH�D�VHULR�ULVFKLR�OD�VWHVVD�WHU]LHWj�GHO�JLXGLFH��
6L�SRWUHEEH�GLUH�DQFRUD�PROWR�LQWRUQR�DOOD�FXOWXUD�JLXULGLFD�LQWHUQD�DJOL�HVSRQHQWL�GL�XQD

IXQ]LRQH�JLXULVGL]LRQDOH�FKH� �REOLWHUDWD�RJQL�VSLQWD�YHUVR�OD� WXWHOD�GHL �GLULWWL �GHL �UHFOXVL��VL
FRQVLGHUD�VHPSUH�SL��VRJJHWWR�SDUWHFLSH�GHO�SRWHUH�SXQLWLYR��4XHOOR�FKH�q�FHUWR�q�FKH��QHL
FRQIURQWL�GL�DOFXQH�WLSRORJLH�GL�DXWRUH��OHJDOPHQWH�GHILQLWH�H�QRQ���OH�GHFLVLRQL�GHL�JLXGLFL�GL
VRUYHJOLDQ]D�LQWHUYLVWDWL�WHQGRQR�D�IRQGDUVL�VX�GL�HOHPHQWL�GD�ORUR�SUHFRVWLWXLWL��SHU�YLD�GHOOH
ORUR�HVSHULHQ]H�SURIHVVLRQDOL��GL�YLWD��GL�HVLJHQ]H�GL�VPDOWLPHQWR�GL�JURVVL�FDULFKL�GL�ODYRUR«��
GL�FXL�LO�GLULWWR�SHQDOH�GHO�QHPLFR�q�FHUWDPHQWH�XQD�FRPSRQHQWH��7DOH�IHQRPHQR�FRQVHQWH�DL
JLXGLFDQWL � GHFLVLRQL � SL� � UDSLGH � H� � QHOOD � ORUR �SURVSHWWLYD� � SL� � µJLXVWH¶� �SHUFKp � ORJLFDPHQWH
RULHQWDWH���H�ILQLVFH�SHU�DWWLYDUH�QXRYL�SURFHVVL�GL�VLJQLILFD]LRQH�QHL�FRQIURQWL�GHL �UHFOXVL�H
GHJOL�LVWLWXWL�JLXULGLFL�DG�HVVL�DSSOLFDWL�

,Q�SDUWLFRODUH��OD�FXOWXUD�JLXULGLFD�LQWHUQD�DOOD�PDJLVWUDWXUD�GL�VRUYHJOLDQ]D�FRQWULEXLVFH�DOOD
LQGLYLGXD]LRQH � GL � XQD � QXRYD �UDWLR� GHOOH � QRUPH � JLXULGLFKH � H� � QHOO¶DFFRPSDJQDUVL � DG � XQD
�IHUUHD��FDWHJRUL]]D]LRQH�GHL�VRJJHWWL�RJJHWWR�GL�JLXGL]LR��UHDOL]]D�O¶DQQXOODPHQWR�GL�XQD�UHDOH
YDOXWD]LRQH�FDVLVWLFD�QHL�FRQIURQWL�GHJOL�HUJDVWRODQL�RVWDWLYL��

,QVRPPD� � OD � FXOWXUD � LQWHUQD � GHL � JLXGLFL � GL � VRUYHJOLDQ]D � FRQWULEXLVFH � DOOD � FRQFUHWD
ULGHILQL]LRQH � GHOOD � IXQ]LRQH � VRFLDOH � H � JLXULGLFD � GHJOL � LVWLWXWL � GHOO¶RUGLQDPHQWR� � O¶HUJDVWROR
RVWDWLYR�DOWUR�QRQ�q�VH�QRQ�XQ�YHUR�H�SURSULR�VWUXPHQWR�GHO�³)HLQGVWUDIUHFKW´�

ϰϱ �%��6SULFLJR��������³FLW�´�
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$57,&2/$=,21(�'(,�3$',*/,21,
/¶DUWLFROD]LRQH�GHOOD�&DVD�&LUFRQGDULDOH�LQ�3DGLJOLRQL�H�6H]LRQL�q�OD�VHJXHQWH�

3DGLJOLRQH�$ &XVWRGLD $WWLYLWj

6H]LRQH�SLDQR�WHUUD LVRODPHQWR�ILOWUR VRVSHWWD�LQJHVWLRQH�RYXOL

,�VH]LRQH�UHFOXVLRQH DSHUWD SHUVRQH�GHWHQXWH�FRQ�XQ�ILQH�SHQD�HOHYDWR���VROR�XQD�SDUWH
ODYRUD�DL�VHUYL]L�YDUL

,,�VH]LRQH�UHFOXVLRQH DSHUWD GHWHQXWL�ODYRUDQWL���LQ�SDUWLFRODUH�FXFLQD�H�WHDWUR���OHJDWRULD

,,,�VH]LRQH�FLUFXLWR RUGLQDULD DOFXQH � SHUVRQH � GHWHQXWH � VYROJRQR � DWWLYLWj � GL � SLDQWRQH � LQ
IDYRUH�GL�DOWUL�GHWHQXWL�QRQ�DXWRVXIILFLHQWL

,9�VH]LRQH DOWD�VLFXUH]]D SHUVRQH�GHWHQXWH�DSSDUWHQHQWL�DOOD�FULPLQDOLWj�RUJDQL]]DWD��
FRQ�SUREOHPL�VDQLWDUL

9�VH]LRQH�FLUFXLWR LQIHUPHULD SHUVRQH � GHWHQXWH � FRQ � SUREOHPDWLFKH � VDQLWDULH � LPSRUWDQWL
DVVHJQDWL�GDOOD�ORFDOH�$6/

9,�VH]LRQH�+,9���3URPHWHR DSHUWD VRJJHWWL�VLHURSRVLWLYL�FKH�DFFHWWDQR�SDWWR�WUDWWDPHQWDOH���QRQ
VL�WUDWWD�GL�XQ�UHSDUWR�VDQLWDULR

9,, � VH]LRQH � UHSDUWR

SVLFKLDWULFR�6HVWDQWH
SHUVRQH �FKH �QHFHVVLWDQR�GL �FXUH�SVLFKLDWULFKH �� �R �PLQRUDWL
SVLFKLFL�SHU�VRSUDYYHQXWD�LQIHUPLWj��QR�PLVXUD�GL�VLFXUH]]D�

9,,,�VH]LRQH�6HVWDQWH DSHUWD
VRJJHWWL � DVVHJQDWL � GDO � 3�5�$�3��'�$�3� � DG � RVVHUYD]LRQH
SVLFKLDWULFD � DUW���� � '�3�5 � H�R � VRJJHWWL � VRWWRSRVWL � DG � DOWR
OLYHOOR�GL�DWWHQ]LRQH

���SLDQR�6$,
DYDQ]DWD

LQIHUPLHULVWLFD
VRJJHWWL�DVVHJQDWL�GDO�3�5�$�3��'�$�3��SHUFKp�QHFHVVLWDQR�GL
SDUWLFRODUL�FXUH

���SLDQR�6$,�FROO��$6/�$6�
DYDQ]DWD

LQIHUPLHULVWLFD

VRJJHWWL�DVVHJQDWL�GDO�3�5�$�3��'�$�3��SHUFKp�QHFHVVLWDQR�GL
SDUWLFRODUL�FXUH���ULVHUYDWD�D�VRJJHWWL�VRWWRSRVWL�D�SDUWLFRODUH
UHJLPH�GHWHQWLYR
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3DGLJOLRQH�% &XVWRGLD $WWLYLWj

,�VH]LRQH DUW�����2�3��XRPLQL

,,�VH]LRQH DSHUWD GHWHQXWL�PHGLD�VLFXUH]]D

,,,�VH]LRQH DSHUWD GHWHQXWL�PHGLD�VLFXUH]]D

,9�VH]LRQH DSHUWD GHWHQXWL�PHGLD�VLFXUH]]D

9�VH]LRQH DUW�����2�3��XRPLQL

9,�VH]LRQH���FLUFXLWR�3ODQD DSHUWD SHUVRQH�GHWHQXWH�LVFULWWH�DOOD�VFXROD�VXSHULRUH�3ODQD

9,,�VH]LRQH DSHUWD DUW�����2�3��HVWHUQL���DPLDW��PDQGULD���SXOL]LH�FDVHUPH

9,,,�VH]LRQH DSHUWD FRUVL�SDQHWWLHUH��HOHWWULFLVWL��ULTXDOLILFD]LRQH�DPELHQWDOH

,;�VH]LRQH������DFFRJOLHQ]D
SHUVRQH � GHWHQXWH
SURYHQLHQWL�GDOOD�OLEHUWj

SURJHWWR�DFFRJOLHQ]D

;�VH]LRQH������DFFRJOLHQ]D
SHUVRQH � GHWHQXWH
SURYHQLHQWL�GDOOD�OLEHUWj

SURJHWWR�DFFRJOLHQ]D

;,�VH]LRQH������DFFRJOLHQ]D
SHUVRQH � GHWHQXWH
SURYHQLHQWL�GDOOD�OLEHUWj

SURJHWWR � DFFRJOLHQ]D � � � SULPR � OLYHOOR � SHU � VRJJHWWL
WRVVLFRGLSHQGHQWL��PDQWHQLPHQWR�PHWDGRQLFR�

;,,�VH]LRQH RUGLQDULD GHWHQXWL�PHGLD�VLFXUH]]D

3DGLJOLRQH�& &XVWRGLD $WWLYLWj

,�VH]LRQH�$OWD�6LFXUH]]D SHUVRQH�GHWHQXWH�FRQGDQQDWL�SHU�UHDWL�OHJDWL�DOOD�FULPLQDOLWj
RUJDQL]]DWD

,,�VH]LRQH DSHUWD SHUVRQH � GHWHQXWH � LVFULWWL � DOOD � VFXROD �PHGLD � R � DL � FRUVL � GL
DOIDEHWL]]D]LRQH

,,,�VH]LRQH DSHUWD SHUVRQH�GHWHQXWH�FKH�IUHTXHQWDQR�FRUVL �GL � IRUPD]LRQH��HV�
JLDUGLQDJJLR��LGUDXOLFD��WRUUHID]LRQH�

,9�VH]LRQH DSHUWD SHUVRQH � GHWHQXWH � LVFULWWL � DOOD � VFXROD �PHGLD � R � DL � FRUVL � GL
DOIDEHWL]]D]LRQH

9�VH]LRQH�SURW��SURP DSHUWD SHUVRQH�GHWHQXWH�LPSXWDWL�FRQGDQQDWL �SHU�UHDWL�FRPXQL�FKH
SHU � YDULH � UDJLRQL � GL � RSSRUWXQLWj � QHFHVVLWDQR �GL � SDUWLFRODUL



�

WXWHOH � F�G� � ³VLFXUH]]D � SDVVLYD´ � � � FROODERUD]LRQH � FRQ � IRU]H
GHOO¶RUGLQH��LQFROXPLWj�LQ�JHQHUH

9,�VH]LRQH�ULSU��VRF� DSHUWD SHUVRQH � GHWHQXWH � LPSXWDWL�FRQGDQQDWL � SHU � UHDWL � F�G� � D
ULSURYD]LRQH�VRFLDOH���YLROHQ]D�VHVVXDOH��SHGRILOLD�HFF�

9,,�VH]LRQH DSHUWD SHUVRQH � GHWHQXWH � LPSXWDWL�FRQGDQQDWL � SHU � UHDWL � F�G� � D
ULSURYD]LRQH�VRFLDOH���YLROHQ]D�VHVVXDOH��SHGRILOLD�HFF�

9,,,�VH]LRQH DSHUWD
SHUVRQH � GHWHQXWH � LPSXWDWL�FRQGDQQDWL � SHU � UHDWL � F�G� � D
ULSURYD]LRQH � VRFLDOH � � � YLROHQ]D � VHVVXDOH� � SHGRILOLD � HFF�
IUHTXHQWDQWL�LO�/LFHR�DUWLVWLFR�3ULPR

,;�VH]LRQH DSHUWD
SHUVRQH � GHWHQXWH � LVFULWWL � DOOD � VFXROD �PHGLD � R � DL � FRUVL � GL

DOIDEHWL]]D]LRQH

;�VH]LRQH RUGLQDULD GHWHQXWL�PHGLD�VLFXUH]]D

;,�VH]LRQH RUGLQDULD GHWHQXWL�PHGLD�VLFXUH]]D

;,,�VH]LRQH DSHUWD
SHUVRQH � GHWHQXWH � LVFULWWL � DOOD � VFXROD �PHGLD � R � DL � FRUVL � GL

DOIDEHWL]]D]LRQH

�3DGLJOLRQH�' �&XVWRGLD �$WWLYLWj

���FLUFXLWR�LVRODPHQWR
SHUVRQH�GHWHQXWH�FKH�QHFHVVLWDQR�GL�SDUWLFRODUH�WXWHOD�H�R�SHU
VRWWRSRVL]LRQH � DG � LVRODPHQWR � JLXGL]LDULR � DUW��� �2�3� � R � H[
DUW����2�3�

���SLDQR�VH]��H[�DUW����2�3� �DSHUWD
SHUVRQH�GHWHQXWH�FKH�QHFHVVLWDQR�GL�SDUWLFRODUH�WXWHOD�H�R�SHU
VRWWRSRVL]LRQH � DG � LVRODPHQWR � JLXGL]LDULR � DUW��� �2�3� � R � H[
DUW����2�3����ODYRUDQWL�GHO�UHSDUWR

���SLDQR�V[�FLUFXLWR �DSHUWD VRJJHWWL � DVVHJQDWL � GDO � '�$�3� � VHWWRUH � FROODERUDWRUL � GL
JLXVWL]LD��SHU�RVVHUYD]LRQH�SVLFKLDWULFD�DUW�����2�3�

&DPHUD�G¶DWWHVD

FDPHUD � GHVWLQDWD � D � WHQHUH � WHPSRUDQHDPHQWH � JOL
DUUHVWDWL�IHUPDWL � � � SHU � WHPSR � VWUHWWDPHQWH � QHFHVVDULR � DOOR
VYROJLPHQWR � GHOOH � RSHUD]LRQL � GL � LPPDWULFROD]LRQH�
SHUTXLVL]LRQH
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3DGLJOLRQH�( &XVWRGLD $WWLYLWj

3LDQR�WHUUD��IHPPLQLOH DSHUWD
GRQQH�GHWHQXWH�FRQ�SUREOHPDWLFKH�OHJDWH�DOOH�GLSHQGHQ]H�LQ
JHQHUH� �FKH�VRWWRVFULYRQR�LO �SDWWR�WUDWWDPHQWDOH� � �DVVHJQDWL
VLD�GDOOD�'LUH]LRQH�FKH�GDO�3�5�$�3��'�$�3�

3LDQR�WHUUD���&ROODERUDWRUL��
LVRODPHQWR

SHUVRQH�GHWHQXWH�VRWWRSRVWH�DOOD�VSHFLILFD�GLVFLSOLQD�SUHYLVWD
QHOOD�SDUWH�LQL]LDOH�GHOOD�FROODERUD]LRQH�FRQ�'�G�D�

���SLDQR�ODWR�$���UXJE\ DSHUWD SHUVRQH � GHWHQXWH � DSSDUWHQHQWL � DOOD � VTXDGUD � GL �5XJE\ � FKH
VYROJH�WRUQHL�IHGHUDOL

�� � SLDQR � ODWR � % � � � SROR
XQLYHUVLWDULR DSHUWD SHUVRQH�GHWHQXWH�LVFULWWH�D�FRUVL�XQLYHUVLWDUL

���SLDQR�ODWR�$���FRPXQLWj DSHUWD
SHUVRQH�GHWHQXWH�FRQ�SUREOHPDWLFKH�OHJDWH�DOOH�GLSHQGHQ]H
LQ�JHQHUH��FKH�VRWWRVFULYRQR�LO�SDWWR�WUDWWDPHQWDOH���DVVHJQDWL
VLD�GDOOD�'LUH]LRQH�FKH�GDO�3�5�$�3��'�$�3�

���SLDQR�ODWR�%���FRPXQLWj DSHUWD
SHUVRQH�GHWHQXWH�FRQ�SUREOHPDWLFKH�OHJDWH�DOOH�GLSHQGHQ]H
LQ�JHQHUH��FKH�VRWWRVFULYRQR�LO�SDWWR�WUDWWDPHQWDOH���DVVHJQDWL
VLD�GDOOD�'LUH]LRQH�FKH�GDO�3�5�$�3��'�$�3�

���SLDQR�ODWR�$���$OLDQWH DSHUWD

SHUVRQH�GHWHQXWH�FRQ�SUREOHPDWLFKH�OHJDWH�DOOH�GLSHQGHQ]H
LQ�JHQHUH��FKH�VRWWRVFULYRQR�LO�SDWWR�WUDWWDPHQWDOH���DVVHJQDWL
VLD�GDOOD�'LUH]LRQH�FKH�GDO�3�5�$�3��'�$�3�

���SLDQR�ODWR�%���$OLDQWH DSHUWD
SHUVRQH�GHWHQXWH�FRQ�SUREOHPDWLFKH�OHJDWH�DOOH�GLSHQGHQ]H
LQ�JHQHUH��FKH�VRWWRVFULYRQR�LO�SDWWR�WUDWWDPHQWDOH���DVVHJQDWL
VLD�GDOOD�'LUH]LRQH�FKH�GDO�3�5�$�3��'�$�3�

Antonio Ferruccio
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3DGLJOLRQH�) &XVWRGLD $WWLYLWj

���VH]LRQH�FLUFXLWR DSHUWD
GRQQH � GHWHQXWH � VRWWR � LO � UHJLPH �PHGLD � VLFXUH]]D� � LQ � SDUWH
ODYRUDQWL�ODERUDWRULR�VDUWRULD��SURJHWWR�([WUDOLEHUL����VFXROD
WDJOLR�H�FXFLWR

���VH]LRQH�FLUFXLWR FKLXVD GRQQH�GHWHQXWH�PHGLD�VLFXUH]]D

�� � VH]LRQH � � � SULPD
DFFRJOLHQ]D

GRQQH�GHWHQXWH�QXRYH�JLXQWH

���FLUFXLWR�LVRODPHQWR�ILOWUR GRQQH�VRVSHWWH�LQJHVWLRQH�RYXOL

�� � DUWLFROD]LRQH � VDOXWH
PHQWDOH

VRJJHWWL � DVVHJQDWL � �GDO � 3�5�$�3��'�$�3�� � SHU � RVVHUYD]LRQH
SVLFKLDWULFD�DUW�����GUS�H�R�VRJJHWWL�VRWWRSRVWL�DG�DOWUR�OLYHOOR
GL�DWWHQ]LRQH

���VH]LRQH�FLUFXLWR DSHUWD
GRQQH � GHWHQXWH � PHGLD � VLFXUH]]D� � LQ � SDUWH � ODYRUDQWL � DO
ODERUDWRULR�GL�VDUWRULD��SURJHWWR�([WUDOLEHUL����VFXROD�WDJOLR�H
FXFLWR

���VH]LRQH�FLUFXLWR�RUGLQDULR VHPLOLEHUWj�H�VHPLGHWHQ]LRQH

,&$0

�DOORFDWD � DO � SLDQR � WHUUD � GHOOD � SDOD]]LQD � VHPLOLEHUL � �
3DGLJOLRQH � +� � � � GLVWDFFDWL � GDO � UHVWR � GHOOD � VWUXWWXUD
SHQLWHQ]LDULD� � FXVWRGLD � DWWHQXDWD � SHU � PDGUL � FRQ � EDPELQL
LQIUD�VHLHQQL

3DGLJOLRQH � * � �
&ROODERUDWRUL &XVWRGLD $WWLYLWj

6H]LRQH � FROODERUDWRUL � GL
JLXVWL]LD

DSHUWD SHUVRQH�GHWHQXWH�FKH�SDUWHFLSDQR�D�ODERUDWRUL�RFFDVLRQDOL

GXH � FDPHUH � GL
SHUQRWWDPHQWR

GHVWLQDWH �DOO¶RVVHUYD]LRQH�SVLFKLDWULFD�GHL �VRJJHWWL �GHWHQXWL
FROODERUDWRUL�GL�JLXVWL]LD
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/(�3(5621(�'(7(187(��SUHVHQ]H�QHO�����

,O�GDWR�UHODWLYR�DOOD�QXPHURVLWj�GHOOH�SUHVHQ]H�DO����GLFHPEUH������VL�DWWHVWD�VRVWDQ]LDOPHQWH
VXO�YDORUH�UHJLVWUDWR�XQ�DQQR�SULPD��GLVFRVWDQGRVHQH�GL�SRFKH�XQLWj��H�IDFHQGR�UHJLVWUDUH�XQ
YDORUH�GL������SHUVRQH��SDUL�D�TXHOOR�GHO������

,O �JUDILFR �VHJXHQWH �Gj �FRQWR �GHOO¶DUWLFROD]LRQH �GHOOH �SUHVHQ]H �QHL �GLYHUVL �SDGLJOLRQL �DO ���
GLFHPEUH�GHOO¶XOWLPR�ELHQQLR�
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,1*5(66,��GD�OLEHUWj�DOWUL�LVWLWXWL�

1HO�FRUVR�GHO����� �q�VWDWR� UHJLVWUDWR�XQ�IOXVVR�GL�DFFHVVL�SDUL�D� ������GL�FXL�������LQJUHVVL
GDOOD�OLEHUWj�H�����GD�DOWUL�LVWLWXWL�

'$//$�/,%(57$
���������

'$�$/75,�,67,787,��������

,1*5(66,
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,/�3(5621$/(�'(//$�&$6$�&,5&21'$5,$/(

)XQ]LRQDUL�JLXULGLFR�SHGDJRJLFL

/D�VHJXHQWH�WDEHOOD�SURSRQH�O¶HVLJXD�GLVSRQLELOLWj�GL�IXQ]LRQDUL�JLXULGLFR�SHGDJRJLFL��GHO�WXWWR
LQVXIILFLHQWH�LQ�FRQVLGHUD]LRQH�GHOOD�SRSROD]LRQH�GHWHQXWD�H�GHL�FRPSLWL�FKH�OH�YLJHQWL�QRUPH
DVVHJQDQR�DO�SHUVRQDOH�FKH�HVHUFLWD�OH�UHODWLYH�IXQ]LRQL�WUDWWDPHQWDOL�

)XQ]LRQDUL�JLXULGLFR�SHGDJRJLFL ���� ����

3LDQWD�RUJDQLFD �� ��

$VVHJQDWL �� ��

,Q�VHUYL]LR �� ����GD�OXJOLR����

GL�FXL�LQ�IXOO�WLPH �� ��

GL�FXL�LQ�SDUW�WLPH���GLVWDFFR � �

,�IXQ]LRQDUL�LQ�VHUYL]LR�QHO�������FLDVFXQR�GHL�TXDOL�KD�DVVHJQDWR�XQ�QXPHUR�GL�GHWHQXWL�FKH
VXSHUD� LO �FHQWLQDLR��KD�HIIHWWXDWR�FRPSOHVVLYDPHQWH�Q� �������FROORTXL� �FRQ�XQD�PHGLD� �SHU
FLDVFXQ�RSHUDWRUH�GL�Q�����FROORTXL�DO�PHVH�

(VSHUWL�H[�DUW����

*OL�(VSHUWL�GL�FXL�VL�DYYDOH�O¶$PPLQLVWUD]LRQH�3HQLWHQ]LDULD�SHU�OH�DWWLYLWj�GL�RVVHUYD]LRQH�H
WUDWWDPHQWR�DL �VHQVL �GHOO¶$UW� ����/HJJH��������2UGLQDPHQWR�3HQLWHQ]LDULR� � LQ � VHUYL]LR�QHO
����SUHVVR�LO�FDUFHUH�/RUXVVR�H�&XWXJQR�VRQR�VWDWL����HG�KDQQR�HIIHWWXDWR�Q��������FROORTXL�GL
VXSSRUWR�SVLFRORJLFR��FRQ�XQ�PHGLD�GL�Q�����LQFRQWUL�DO�PHVH�
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3ROL]LD�SHQLWHQ]LDULD

,Q�TXHVWD�VH]LRQH��ROWUH�DL�GDWL�UHODWLYL�DO�SHUVRQDOH��YLHQH�SURSRVWR�XQ�EUHYH�LQWHUYHQWR�GHOOD
GRWW�VVD�/XSL��&RPDQGDQWH�GHOOD�3ROL]LD�SHQLWHQ]LDULD��UDFFROWR�LQ�RFFDVLRQH�GHOOD�FHOHEUD]LRQH
DQQXDOH�GHOOD�IRQGD]LRQH�GHO�&RUSR�VYROWDVL�LQ�GDWD����JLXJQR������

3ROL]LD�SHQLWHQ]LDULD ���� ����

3LDQWD�RUJDQLFD ��� ���

$VVHJQDWL ��� ���

,Q�VHUYL]LR ��� ���

9RUUHL�ULQJUD]LDUH�WXWWL�L�SUHVHQWL��DQFKH�L�FROOHJKL�H�L�UDSSUHVHQWDQWL�GHO�GLSDUWLPHQWR�GHOOD
JLXVWL]LD�PLQRULOH�H�GL�FRPXQLWj��FKH�XQLWDPHQWH�D�QRL�FHOHEUDQR�RJJL�O¶DQQXDOH�GL�IRQGD]LRQH
GHO�FRUSR��$�WXWWR�LO�SHUVRQDOH��GHOOD�3ROL]LD�TXL�LQ�VHUYL]LR�SRUJR�L�PLJOLRUL�DXJXUL�LQ�TXHVWD
ULFRUUHQ]D� � PRPHQWR � GL � ULWURYDWD � QRUPDOLWj� � LQ � TXHVWR � DQQR � JULJLR � SHU � OD � SROL]LD
SHQLWHQ]LDULD�VHJQDWR�GD�PLOOH�GRORUL�H�PLOOH�SUHRFFXSD]LRQL��DQFKH�SHU�L�JUDYL�IDWWL�RFFRUVL
QHO�SLHQR�GHOO¶HPHUJHQ]D�SDQGHPLFD��FKH�FL�KD�FROSLWR�QHO�PDU]R�GHO�������,Q�TXHVWD�DQQDWD
GL �PDQGDWR � DEELDPR � LPSDUDWR � D � FRQRVFHUFL � HG � DPDOJDPDUFL� � FRQVLGHUDWD � SRL � OD � 9RVWUD
SURIHVVLRQDOLWj�DO �VHUYL]LR�GHO�SDHVH�H �GHOO¶$PPLQLVWUD]LRQH��H �DYHWH�UHVR�WDQJLELOH�TXDQWR
TXHVWR�UHSDUWR�PHWWH�LQ�FDPSR�RJQL�JLRUQR��QHO������������ULVWUHWWL�XRPLQL�H�����GRQQH�KDQQR
IDWWR�LQJUHVVR�LQ�TXHVWD�FDVD�FLUFRQGDULDOH��H�OD�SUHVHQ]D�PHGLD�JLRUQDOLHUD�VL�DWWHVWD�LQWRUQR
DOOH������XQLWj��&RQ�TXHVWL�QXPHUL�VRQR�VWDWH�JDUDQWLWH�������WUDGX]LRQL��LQ�QXPHUR�LQIHULRUH
DOOD�PHGLD�DQQXDOH��SHU�YLD�GHOOH�GUDPPDWLFKH�FKLXVXUH�QHL�PRPHQWL�SL��EXL�GHOOD�SDQGHPLD�
SHU � XQ � WRWDOH � GL � ���� � GHWHQXWL � PRYLPHQWDWL � H � ���� � XQLWj � GL � SHUVRQDOH � LPSLHJDWH � QHOOH
RSHUD]LRQL�QHOO¶DUFR�GHOO¶DQQR�
6RQR�VWDWH�UHGDWWH����&15�G¶LQL]LDWLYD�GHO�UHSDUWR��SULQFLSDOPHQWH�SHU�UHDWL�ULOHYDWL�HQWUR�OD
VWUXWWXUD� � R � FROOHJDWL � � FRQ � O¶DPELHQWH � SHQLWHQ]LDULR� � 6RQR � VWDWL � RSHUDWL � ��� � VHTXHVWUL � GL
VRVWDQ]D � VWXSHIDFHQWH �D � FDULFR �GL � GHWHQXWL � LQJHVWRUL� � H � VHTXHVWUDWL � � � WHOHIRQL � FHOOXODUL � GD
TXDQGR � LO � IDWWR � FRVWLWXLVFH � UHDWR� � 6RQR � VWDWH � ULFHYXWH � �� � GHQXQFH�TXHUHOH � H � FRQWHVWDWL � ��
SURYYHGLPHQWL�DPPLQLVWUDWLYL�SHU�YLROD]LRQH�QRUPDWLYH�&29,'��$EELDPR�ULFHYXWR���GHOHJKH
GL � LQGDJLQH � H � FLUFD � ��� � DWWL � GL � SROL]LD � GHOHJDWL� � FRPSUHVH � DWWLYLWj � GL � LQWHUFHWWD]LRQH � HG
LQWHUURJDWRUL�H[�DUW�����ELV�
/D�SROL]LD �SHQLWHQ]LDULD� �SHU �PDQGDWR� LVWLWX]LRQDOH �SDUWHFLSD�DOO¶DWWLYLWj�GL �RVVHUYD]LRQH�H
WUDWWDPHQWR �GHL � ULVWUHWWL � H �KD �FROODERUDWR�D �QXPHURVH�DWWLYLWj � WUDWWDPHQWDOL �D � IDYRUH �GHOOD
SRSROD]LRQH� �GHWHQXWD��JDUDQWHQGR�DOWUHVu�OD�JHVWLRQH�GHL�GHWHQXWL�DPPHVVL�DO�ODYRUR��DQFKH
HVWHUQR��H�GDQGR�FRVL�LO�SURSULR�FRQWULEXWR��DOO¶DPPLVVLRQH�DL�EHQHILFL�SHQLWHQ]LDUL�
8QD�SDUWLFRODUH�PHQ]LRQH�YD�IDWWD�DO�VHUYL]LR�RIIHUWR�LQ�VRVWLWX]LRQH�GHL�FROORTXL�YLVLYL��FKLXVL
SHU�GLYHUVR�WHPSR�D�FDXVD�GHOOD�SDQGHPLD��6RQR�VWDWL�JDUDQWLWL��������YLGHR�FROORTXL��FKH
KDQQR�TXDVL�SDUHJJLDWR�L�FROORTXL�YLVLYL��FKH�VRQR�VWDWL��������H�SHU�LO�TXDOH�LO�SHUVRQDOH�GHO



�

VHWWRUH � KD � DQFKH � GRYXWR � ULYROX]LRQDUH � LO � SURSULR � PRGR � GL � ODYRUDUH� � VRWWR � OD � JXLGD � GHO
SHUVRQDOH�SL��DQ]LDQR��FKH�VL �q � IDWWR�SURPRWRUH�GL �XQD�QXRYD�RUJDQL]]D]LRQH�GHO �VHUYL]LR
SUHVVR�L�SURSUL� �6XSHULRUL��'XUDQWH�OD�FKLXVXUD�SDQGHPLFD�q�VWDWR�LQIDWWL�LQWURGRWWR�SHU�OD
SULPD �YROWD � LO � VLVWHPD �GHOOH � YLGHRFKLDPDWH � FRQ �DSSDUDWL � FHOOXODUL � WUD � L � GHWHQXWL � H � L � ORUR
IDPLOLDUL�
6WHVVD�VRUWH�GL�UHLQYHQ]LRQH�WHPSRUDQHD�KD�DYXWR�LO�VHUYL]LR�GHO�173�ORFDOH�GXUDQWH�LO�EORFFR
GHOOH �XGLHQ]H� �FKH �q �VWDWR�PHVVR�DO �VHUYL]LR �GHL � UHSDUWL � LQWHUQL� �6L �q �FRQVROLGDWR�DQFKH� LO
VHUYL]LR �GL � YLGHR �PXOWL � FRQIHUHQ]H �SHU � OD � FHOHEUD]LRQH �GHL �SURFHVVL � D �GLVWDQ]D� �XQ �QXRYR
LQFRPEHQWH� � VILGDQWH� �PD � FKH � KD � FRPSRUWDWR � XQ � VLJQLILFDWLYR � LQFUHPHQWR � QHO � ODYRUR � GHO
5HSDUWR�H�DO�TXDOH�VL�FHUFD�RJQL�JLRUQR�GL�IDUH�IURQWH�QHOOD�PLVXUD�PLJOLRUH�SRVVLELOH�
8Q�SDUWLFRODUH� �ULQJUD]LDPHQWR�YD�DO�JUXSSR�GL�ODYRUR��FRVWLWXLWR� �GDO�5633�ORFDOH�H�GD�XQ
FRQWLQJHQWH�GL�SROL]LRWWL��FKH�KD�JDUDQWLWR�OD�QDVFLWD�H�LO�VHUYL]LR�GHOO¶KXE�YDFFLQDOH�LQWHUQR�
ULFRQRVFLXWR�FRPH�WDOH�VHFRQGR�UHTXLVLWL�GL�OHJJH��SURJHWWR�QDWR�VXO�ILQLUH�GHO������H�FKH�KD
WURYDWR�LO�SURSULR�FRPSLPHQWR�QHO������JDUDQWHQGR�OD�YDFFLQD]LRQH�LQ�IDYRUH�GL�����GHWHQXWL�H
GHO�SHUVRQDOH�GHO�FRUSR��
$�YROWH�LO�QRVWUR�ODYRUR�QRQ�q�FRQRVFLXWR�D�SLHQR�GDOOD�FROOHWWLYLWj��DQFKH�VH�LQ�IDYRUH�GHOOD
FROOHWWLYLWj�PROWH�YROWH�VL�VSHQGH��SHU�TXHVWR�PRWLYR�VRQR�VWDWH�SURSRVWH�DO�&DSR�'LSDUWLPHQWR
��ORGL�SHU�SHUVRQDOH�FKH�VL�q�SURGLJDWR�IXRUL�GDO�VHUYL]LR�SHU�DLXWDUH�SHUVRQH�LQ�GLIILFROWj��H
DOFXQL � ULFRQRVFLPHQWL � VDUDQQR � FRQIHULWL � GXUDQWH � OD �&HULPRQLD � DO � SHUVRQDOH � GLVWLQWRVL � � LQ
DWWLYLWj�GL�VHUYL]LR�D�WXWHOD�GHOOD�OHJDOLWj��/D�IHVWD�GHO�FRUSR��FKH�RJJL�FHOHEULDPR�ULSRUWD�DOOD
PHQWH�H�DO�FXRUH�GL�FLDVFXQR�GL�QRL�LO�VDFULILFLR�GL�WXWWL�L�FDGXWL�GHOOD�3ROL]LD�3HQLWHQ]LDULD��FKH
VRQR�VWDWL�RQRUDWL�TXHVWD�PDWWLQD�GDO�SHUVRQDOH�GHO�5HSDUWR�QHO�SLD]]DOH�G¶DUPL��8Q�SHQVLHUR
QRL�WXWWL�ULYROJLDPR�DQFKH�DL�FROOHJKL�GHIXQWL��D�FRORUR�FKH�FL�KDQQR�ODVFLDWR�LQDVSHWWDWDPHQWH
H� SUHPDWXUDPHQWH� �H� GD �TXDOFKH �DQQR �QRQ �VRQR �SL�� FRQ �QRL� �H� D� FRORUR �FKH� �ORQWDQL �R� LQ
TXLHVFHQ]D��KDQQR�FRQFOXVR�LO�SHUFRUVR�WHUUHQR�GRSR�DQQL�GL�ODYRUR��,O�ORUR�ULFRUGR�q�VHPSUH
YLYR�LQ�WXWWL�QRL��,QVLHPH�D�WXWWL�9RL�VHQWR�LO�GRYHUH�GL�UHQGHUH�DOWUHVu�RPDJJLR�DO�SHUVRQDOH�GL
3ROL]LD�3HQLWHQ]LDULD�LQ�TXLHVFHQ]D��FKH�KD�FRQWULEXLWR��SHU�DQQL�H�FRQ�YRORQWj��DO�SUHVWLJLR
GHO�&RUSR�LQ�TXHVWR�UHSDUWR�>���@�
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0L�FKLDPR�0DULQD��KR�WUHQWDFLQTXH�DQQL��VRQR�GHWHQXWD�GDO�PDJJLR�������,O����RWWREUH������KR
FRPLQFLDWR�XQ�WLURFLQLR�IRUPDWLYR��SDVVDQGR�GDOOD�GHWHQ]LRQH�LQIUDPXUDULD�DO�UHJLPH�GHOO¶H[
DUWLFROR����GHOO¶2UGLQDPHQWR�3HQLWHQ]LDULR� �'RSR�FLUFD�TXDWWUR�DQQL�PL�VWR�ULDIIDFFLDQGR�DO
PRQGR�HVWHUQR� �FRQ� WDQWD �XPLOWj �H � WDQWLVVLPH�SDXUH� �/DYRUR �GD)UHHGKRPH� �XQR�VSD]LR �GHO
&RPXQH� � YROXWR � GDOOD � *DUDQWH � 0RQLFD � *DOOR � H � DWWXDOPHQWH � JHVWLWR � GDOOD � &RRSHUDWLYD
([WUDOLEHUL��q�XQ�QHJR]LR�QHO�FHQWURFLWWj�LQ�FXL�YHQJRQR�YHQGXWL�SURGRWWL�GL�YDULR�JHQHUH��IUXWWR
GHO�ODYRUR�GL�SHUVRQH�GHWHQXWH� �DVVXQWH�GD�FRRSHUDWLYH�FKH�RSHUDQR�QHL�SHQLWHQ]LDUL�GL�WXWWD
,WDOLD�� (¶�XQD �YHWULQD � LQ � FXL � VL � HVSRQH � LO � EXRQR �GHO � FDUFHUH� � SURSULR � LQ � FHQWUR� � GDYDQWL � DO
0XQLFLSLR��PD�SRVVR�GLUYL��GD�GHWHQXWD�FKH�FRQRVFH�LO�FDUFHUH��FKH�)UHHGKRPH�q�XQ�OXRJR�D
SDUWH��3UHVFLQGH�GD�WXWWR�FLz�FKH�FDUFHUH�SXz�VLJQLILFDUH�
4XHVWD � RSSRUWXQLWj � ODYRUDWLYD �PL � VWD � DLXWDQGR � D � FRQIURQWDUPL � FRQ � OD � UHDOWj � H � OD � ³VRFLHWj
HVWHUQD´� �TXHVW¶XOWLPR�HUD � O¶DVSHWWR �FKH �SL� �PL � LQWLPRULYD � LQL]LDOPHQWH �SHUFKp � LO � FDUFHUH � WL
VHJQD� �7L � VHQWL �PDUFKLDWR � �ROWUH �FKH �VFKHGDWR�� �3HU �DUULYDUH � LQ �QHJR]LR �KR �XQ �SHUFRUVR �GD
VHJXLUH � DOOD � OHWWHUD �SHU �HYLWDUH � VDQ]LRQL� � O¶H[ �DUW� ��� � q �SXU � VHPSUH �XQ � UHJLPH �GHWHQWLYR� �q
UHVWULWWLYR��0HWDIRULFDPHQWH�SRWUHL�SDUDJRQDUH�LO�SHUFRUVR�FKH�IDFFLR�FRQ�OD�OLQHD����D�TXHOOR
FKH�VWR�IDFHQGR�LR��VWR�SURYDQGR�DG�DEEDQGRQDUH�OD�PDUJLQDOLWj��OD�³SHULIHULD´��SHU�WURYDUH�LO
PLR�HTXLOLEULR��LO�PLR�FHQWUR��LQ�VHQVR�ILJXUDWR���6u�SHUFKp�TXHVWD�OLQHD�DWWUDYHUVD�LO�TXDUWLHUH
9DOOHWWH��SRL�/XFHQWR��6DQ�'RQDWR�H�JLXQJH�LQ�SLD]]D�6ROIHULQR��$PPHWWR�FKH�ULWURYDUVL�GDO
FDUFHUH��GRYH�FRPXQTXH�DYHYR�WURYDWR�XQD�FHUWD�³VWDELOLWj´��PL�HUR�DELWXDWD«���DO�FHQWUR�FLWWj�q
VWDWR � WUDXPDWLFR� �SHU �TXDQWR �IRVVL �ROWUH � OH �PXUD� �PL � VRQR �VHQWLWD � VRIIRFDUH �GD �XQ�VHQVR�GL
LQDGHJXDWH]]D�HQRUPH��(¶�VWUDQR�GD�GHVFULYHUH��VL�SHQVD�FKH�EDVWL�ROWUHSDVVDUH�LO�FDQFHOOR�H�OD
GHWHQ]LRQH�VLD�ILQLWD��PD�QRQ�q�FRVu��q�WXWWR�LQ�VDOLWD��$�YROWH�q�SL��IDFLOH�VWDUH�GHQWUR��WDQWL
VWLPROL�WLPRUL�WUDVJUHVVLRQL�ELVRJQL�QRQ�OL�KDL��QRQ�OL�VHQWL��TXLQGL�DQFKH�OH�HPR]LRQL�VRQR�SL�
³IDFLOL´� �0D � FUHGR � FKH� � QRQRVWDQWH � VL � SDUOL � GL � 7RULQR � FRPH � GL � XQD � FLWWj � DFFRJOLHQWH� � LQ
HYROX]LRQH � HFF� � HFF�� � LO � GLYDULR � WUD � OD � SHULIHULD � H � LO � FHQWUR � VLD � QHWWR� � /H � SRVVLELOLWj � GL
HPDQFLSD]LRQH�HFRQRPLFD��FXOWXUDOH�H�VRFLDOH�QRQ�VRQR�SHU�WXWWL�OH�VWHVVH��$�YROWH�TXDQGR�SDVVR
GDYDQWL�DO�0XQLFLSLR�YRUUHL�EXVVDUH�DOOD�SRUWD�GHO�6LQGDFR�SHU�UDFFRQWDUJOL�FLz�FKH�YHGRQR�L
PLHL �RFFKL �H �PL �SHVD � UHVLVWHUH �D �TXHVWR � LPSXOVR �SHUFKp �PL � ID � VHQWLUH � FRPSOLFH �GL �TXHVWD
LQGLIIHUHQ]D«�9RUUHL�FKLHGHUH�DO�6LQGDFR�GL�IDUH�GHOOH�VFHOWH�SROLWLFKH�FKH�GLDQR�XQD�SRVVLELOLWj
D�WXWWL�TXHOOL�FRPH�PH��DEELDPR�VEDJOLDWR��VWLDPR�SDJDQGR��DLXWDWHFL�D�YROWDUH�SDJLQD�
'RSR�FLQTXH�PHVL�GL�WLURFLQLR�SRVVR�GLUH�FKH�OD�SDXUD�GHO�JLXGL]LR�GHJOL�DOWUL �O¶KR�VXSHUDWD
DQFKH�FRQIURQWDQGRPL�FRQ�OD�FOLHQWHOD�FKH�VL�PRVWUD�DWWHQWD�DO�WHPD�GHO�UHLQVHULPHQWR�VRFLDOH�
4XDQGR�OH�SHUVRQH�VL�DYYLFLQDQR�DL�SURGRWWL�FRQIH]LRQDWL�QHOOD�VH]LRQH�IHPPLQLOH�GHO�FDUFHUH�LR
OR�GLFR�FRQ�RUJRJOLR�� ³4XHOOR�O¶KD�FXFLWR�OD�PLD�FRPSDJQD�´��0L�JXDUGDQR�XQ�VHFRQGR��SRL
WXWWR�FRQWLQXD«�1RQ�PL�QDVFRQGR��GREELDPR�HVVHUH�OH�SULPH�DG�XVFLUH�GD�FHUWL �VFKHPL�GL
SUHJLXGL]LR�
$QFKH�VH�ODYRUR�IXRUL�GDO�FDUFHUH�QRQ�PL�VHQWR�OLEHUD��SHUz�DPPHWWR�FKH�PL�VWD�DLXWDQGR�PROWR
VWDUH�QHOOH�UHJROH�H�YLYHUH�FRQ�UHJRODULWj��XQ�WHPSR�QRQ�DYUHL�PDL�SHQVDWR��FHUFDWR�WXWWR�FLz�
$YHUH�DYXWR�TXHVWD�RSSRUWXQLWj��QRQRVWDQWH�VLD�FRQVDSHYROH�FKH�TXHVWR�WLSR�GL�FRQWUDWWR�QRQ
SRVVD�GDUPL�O¶DVVXQ]LRQH��SHQVR�VLD�XQ�SXQWR�GL�SDUWHQ]D��/¶DQVLD�SHU�FLz�FKH�YHUUj�GRSR�q
DOWLVVLPD� �PD��FRPH�KR�GHWWR � LQ �SUHFHGHQ]D� �PL�DXJXUR�FKH �DQFKH �D�7RULQR�VL �SHQVL �D �QRL
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GHWHQXWL ��VSHFLH�TXHOOL �PHULWHYROL� �FRPH�D�XQD�ULVRUVD� �2JQL� UHFLGLYR�q�XQ�IDOOLPHQWR� �RJQL
SHUVRQD�FKH�ULHVFH�DG�HYLWDUH�OD�³VWUDGD´�q�XQD�YLWWRULD�SHU�OD�FRPXQLWj��
0L�FKLDPR�0DULQD��GLFHYR��'DO������D�RJJL�VRQR�VWDWD�³OLEHUD´�VROR�WUH�PHVL��L�PHVL�WUDVFRUVL
FLRq� WUD � OD� ILQH�GHOOD �SULPD�FDUFHUD]LRQH�H� O¶LQL]LR �GL �TXHOOD �DWWXDOH� � FKH�q� OD � VHFRQGD� �VWR
IDFHQGR�GL�WXWWR�SHUFKp�VLD�O¶XOWLPD«�SRL�LQ�UHDOWj�QHSSXUH�LQ�TXHL�WUH�PHVL�HUR�OLEHUD��SHUFKp
HUR�FRFDLQRPDQH��4XDQGR�VL�q�FRFDLQRPDQL�VL�q�VFKLDYL��VL�YLYH�LQ�IXQ]LRQH�GHOOD�FRFD�H�GHO
FUDFN�H�GL�WXWWR�FLz�FKH�FL�VL�ULGXFH�D�IDUH�SHU�FRPSUDUQH��$PPHWWR�FKH�VWR�XVDQGR�TXHVWR�WHPSR
UHFOXVR�SHU�VXSHUDUH�TXHVWR�VFKHPD�PHQWDOH�VHFRQGR�FXL�LR�HVLVWHYR�VROR�JUD]LH�DOOD�GUDJD�
SHUFKp�VHQ]D�OHL�PL�VHQWLYR�]HUR��6WR�ODYRUDQGR�HG�XVDQGR�OD�JDOHUD�SHU�ULVFRSULUH�FKL�VRQR�
DYHUH � VWLPD � GL �PH � HG � LPSDUDUH � D � SURWHJJHUPL� �PD � QRQ � WXWWL � UHDJLVFRQR � FRVu� �0ROWL � GHL
WRVVLFRGLSHQGHQWL�FKH�ILQLVFRQR�GHQWUR��SDVVDQR�GDOOH�GURJKH�³LOOHJDOL´�D�TXHOOH�³GL�VWDWR´�FLRq
EHQ]RGLD]HSLQH�H�DIILQL��$�7RULQR�GLYHQWDUH�WRVVLFRGLSHQGHQWL�q�XQ�DWWLPR��OD�GURJD�q�RYXQTXH�H
VHPSUH��/D�GLIIXVLRQH�GHOOH�GLSHQGHQ]H�q�XQ�IHULWD�SURIRQGD�FKH�QHVVXQR�GHFLGH�GL�SURYDUH�D
VDQDUH� �$�YROWH �SHQVR�FKH�D�³TXDOFXQR´�IDFFLD�FRPRGR�FKH� L �JLRYDQL �H � L �PHQR�JLRYDQL �VL
SHUGDQR�LQ�TXHVWR�EXLR��1RQ�SDUOR�GL�FKL�OD�WUDIILFD��PD�GL�FRORUR�FKH�GRYUHEEHUR�RFFXSDUVHQH�
FXUDUH�OD�VRFLHWj�DWWUDYHUVR�OD�SROLWLFD��VH�OD�JHQWH�q�LPSHJQDWD�D�IDUVL��DQQHEELDQGRVL�PHQWH�H
FRUSR�WUD�GURJKH��DOFRRO��DQWLGHSUHVVLYL��JLRFR��VHVVR��VRFLDO�PHGLD��XFFLGHQGR�LO�SURSULR�LR�HG�LO
SURSULR�DUELWULR��QRQ�VL�SRUUj�GL�FHUWR�TXHVWLRQL�VX�FRPH�VWLDQR�DQGDQGR�OH�FRVH�QHO�PRQGR�
&RPH�PLJOLRUDUOH��&RPH�IHUPDUH�RJQL�WLSR�GL�GHULYD�

6RQR�VWDWD�WRVVLFRPDQH�H�VRQR�GHWHQXWD��SHU�GL�SL���DG�DJJUDYDUH�WXWWR�FLz��F¶q�LO�IDWWR�FKH�LR�VLD
GRQQD� � IDFFLR�SDUWH �D � WXWWL �JOL �HIIHWWL �GL �TXHOOD�VFKLHUD�GL �³XOWLPL´�GL �FXL �QRQ�FL �VL �RFFXSD�
ILQJHQGR�GL�QRQ�YHGHUOD��8QD�VRUWD�GL�VLOHQ]LR�FKH�FDQFHOOD�LO�SHFFDWR��TXHOOR�FKH�FDOD�VX�GL�QRL�
&HUFR �GL � ULWURYDUH � LO �PLR�SRVWR �QHO �PRQGR� �FDSLUH �TXDOH� VLD� �GRYUz�VJRPLWDUH �DOOD �JUDQGH�
VSHUDQGR�GL�RWWHQHUH�XQ�PLR�SLFFROR�VSD]LR�GL�WUDQTXLOOLWj��1RQ�VRQR�TXL�D�IDUH�OD�YLWWLPD��q
JLXVWR�FKH�LR�SDJKL�LO�PLR�GHELWR�FRQ�OD�JLXVWL]LD�SHQDOH��DPELWR�LQ�FXL�GDYYHUR�XRPR�H�GRQQD
VRQR�PHVVL�LQ�SDULWj��H�FRQ�OD�VRFLHWj��PD�YRUUHL�FKH�TXHVWD�UHFOXVLRQH�IRVVH�XWLOH��6RSUDWWXWWR
FRQ�TXHVWR�PLR�VFULWWR�YRUUHL�ULPDQGDUH�GHJOL�VSXQWL�VX�FXL�ULIOHWWHUH�SHUFKp�VH�WDQWL��H�GL�RJQL
HVWUD]LRQH�VRFLDOH��KDQQR�VFHOWR�XQD�YLWD�GHYLDWD�TXDOFRVD�QRQ�KD�IXQ]LRQDWR�H�VH�WDQWLVVLPL
WRUQDQR�VX�TXHOOD�VWUDGD�TXDOFRVD�FKH�QRQ�IXQ]LRQD�F¶q�DQFRUD��SHUVLVWH��
/D�SULPD�FRVD�FHUWD�FKH�KR�LPSDUDWR�LQ�TXHVWL�DQQL�q�FKH�QHVVXQR�VL�VDOYD�GD�VROR��R�PHJOLR��FKH
QHVVXQR�VL�VDOYD�VROR�JUD]LH�DOOD�SURSULD�YRORQWj��LQ�FDUFHUH��PD�DQFKH�IXRUL��,O�FDUFHUH�q�XQ
PLQL�PRQGR�LQ�FXL �VL�VSHFFKLD�OD�VRFLHWj� �GL �FXL�VL�DPSOLILFDQR�OH�FDUDWWHULVWLFKH�³EXRQH´�H
³FDWWLYH´��/¶RVWDFROR�PLQRUH�q�OD�SULYD]LRQH�GHOOD�OLEHUWj�GL�PRYLPHQWR��ILVLFD��FKH�SHU�OHJJH
GRYUHEEH�HVVHUH�O¶XQLFD�SULYD]LRQH��PD�LQ�,WDOLD�QRQ�q�FRVu��/D�FRVD�SHJJLRUH�QRQ�q�HQWUDUH�LQ
FDUFHUH� �PD�FRPH�VH�QH�HVFH� �%LVRJQD�OLEHUDUVL �GHOOD�PHQWDOLWj�GD�VWUDGD� �SRL �FRPH�VL �SXz
ULXVFLUH�D�IDU�VXSHUDUH�LO�SUHJLXGL]LR�YHUVR�QRL�³UHL´"�&RPH�VL�WUDVIRUPD�TXHVWR�FLUFROR�YL]LRVR
LQ�XQ�FLUFXLWR�YLUWXRVR��XWLOH��VHULR"�'LIILFLOLVVLPR��PD�QRQ�LPSRVVLELOH� �SHUFKp�QRQRVWDQWH�LO
FDUFHUH � VLD � ³O¶DVVDVVLQR � GHL � VRJQL´ � �VWR � XVDQGR � LO � WLWROR � GL � XQ � OLEUR � VFULWWR � GD � &DUPHOR
0XVXPHFL��XQ�H[�GHWHQXWR��H�WL�ULGXFD�WHUUD�WHUUD�SXz�H�GHYH�GLYHQWDUH�XQ�SXQWR�GL�VYROWD�SHU
FKL�FL�HQWUD��)RUVH�FL�VL�ULXVFLUj�XQHQGR�OH�IRU]H�GL�FKL�KD�YRJOLD�GL�IDUFHOD�H�GL�FRORUR�FKH�KDQQR
YRJOLD � GL � VYROJHUH � FRQ � EXRQVHQVR � H � SDVVLRQH � LO � SURSULR � ODYRUR�UXROR� � VLDQR � HVVL � GLUHWWRUL�
HGXFDWRUL� �SROL]LRWWL� �QRQ �GLPHQWLFDQGR�FKH �VHUYH �XQ�YHUR �H �SURSULR � LQFRQWUR � WUD � LO �PRQGR
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³OLEHUR´�H�TXHOOR �GHL �UHFOXVL��1RQ�EDVWD� OD�SURSULD�YRORQWj� � LQ �TXHVWR�VLVWHPD�SHQLWHQ]LDULR
LSRFULWD� � ELVRJQD � ULXVFLUH � D � WURYDUH � SHUVRQH � FKH � QRQ � OR � VLDQR � H � GL � FXL � SRWHUVL � ILGDUH� � 3HU
UDJJLXQJHUH�TXDOFRVD�q�QHFHVVDULR�LQVLVWHUH��URPSHUH�OH�SDOOH�FRQ�ULFKLHVWH�VHQVDWH��IDUVL�QRWDUH
SHU�DSULUVL�XQD�VWUDGD�DQFKH�SHUFKp�OH�³VWUDGH´�VRQR�SRFKH�H�QRL�UHFOXVL�VLDPR�WURSSL��LQVRPPD
D�YROWH�q�XQD�ORWWD�SHUVLQR�WUD�QRL��

3HU�QRL�GRQQH�q�DQFRUD�SL��GLIILFLOH��LO�FDUFHUH�q�XQ¶LVWLWX]LRQH�PDVFKLOH��LPSUHSDUDWD�D�WXWWR�FLz
FKH�LO�PRQGR�IHPPLQLOH�SRUWD�FRQ�Vp��,PSUHSDUDWD�VLD�DL�ELVRJQL�PLQLPL�H�SL��VHPSOLFL�FKH�DOOH
SUREOHPDWLFKH � SVLFR�HPRWLYH � H � D � XQ � EDFNJURXQG � VSHVVR � IDWWR � GL � YLROHQ]H� � GLSHQGHQ]H�
VRWWRPLVVLRQH��3HU�GLUH��LQ�FDUFHUH�QRQ�HVLVWH�XQ�VXSSRUWR�SHU�OH�GRQQH�YLWWLPH�GL�YLROHQ]D«
DVVXUGR�
,Q�SHUFHQWXDOH�JOL�XRPLQL�VRQR�GL�SL���TXLQGL�FL�VL�RFFXSD�SL��GL�ORUR�H�ORUR�RFFXSDQR�SL��SRVWL
�ODYRUDWLYL�DOO¶LQWHUQR�H�TXHOOL�HVWHUQL���PD�QRQ�VROR��OH�GLIIHUHQ]H�WUD�XRPLQL�H�GRQQH�GLHWUR�OH
VEDUUH��PD�DQFKH�WUD�DJHQWL�XRPLQL�H�GRQQH��VRQR�WDQWLVVLPH��1RL�GRQQH�VLDPR�VHPSUH�VFRUWDWH�
³SHFFDWULFL� �SHULFRORVH´��LQFDSDFL�GL�JHVWLUVL�GD�VROH��VLDPR�XQ�³SUREOHPD´�DQFKH�LQ�FDUFHUH�
FRVu�FRPH�OR�VLDPR�DQFKH�LQ�PROWL�VHWWRUL�GHOOD�VRFLHWj�HVWHUQD��

/D �VWHVVD � VRFLHWj �FKH � OH �SULJLRQL � ULIOHWWRQR� �PD� IRUWXQDWDPHQWH � DQFKH �TXL �GHQWUR �TXDOFRVD�
OHQWDPHQWH� �VWD �PLJOLRUDQGR� �3LFFROH�PD� LPSRUWDQWL �FRQTXLVWH �FKH �FL �SRUWHUDQQR�GDOO¶HVVHUH
SUREOHPD�DO�GLYHQLUH�ULVRUVD��R�DOPHQR�TXHVWR�VDUHEEH�O¶RELHWWLYR���3RVVR�GLUH�FKH�GDO������DG
RJJL�DO�SDGLJOLRQH�IHPPLQLOH�OH�FRVH�VRQR�LQ�WUDVIRUPD]LRQH��VRSUDWWXWWR�QHOO¶XOWLPR�DQQR��PD
FL�VRQR�WDQWLVVLPL�RVWDFROL�DQFRUD�GD�VXSHUDUH��DQFKH�D�OLYHOOR�XPDQR�H�FXOWXUDOH�QHO�UDSSRUWR�WUD
QRL�H�OH�DJHQWL��0D�JUD]LH�DOOD�WHQDFLD��PLD�H�GL�DOWUH�PLH�FDUH�FRPSDJQH��FRQ�LO�VXSSRUWR�GHOOD
*DUDQWH��FKH�q�GRQQD��H�GHO�VXR�VWDII��GL�XQD�'LUHWWULFH�GRQQD��GHO �QXRYR�FRRUGLQDWRUH�GHO
SDGLJOLRQH � FKH � FUHGH � QHO � ³WUDWWDPHQWR´ � ULHGXFDWLYR� � DQFKH � SHU � QRL � VL � VRQR � DSHUWL � SHUFRUVL
ODYRUDWLYL �HVWHUQL �H�GL �VWXGLR� �0D�QRQ�QDVFRQGR�FKH�DO �IHPPLQLOH �WXWWR�VHPEUD� �DQ]L �q� �SL�
GLIILFLOH��SRLFKp�QRQ�WXWWR�LO�SHUVRQDOH�FRQFHSLVFH�OD�GHWHQ]LRQH�FRVu�FRPH�GRYUHEEH�HVVHUH�
WHPSR�SHU�PLJOLRUDUVL�FRPH�SHUVRQD��&¶q�DQFRUD�OD�PHQWDOLWj�SHU�FXL�OD�GHWHQXWD�GHYH�VWDUH
³FKLXVD´ � VHQ]D � WURSSH � SUHWHVH � H� � RQHVWDPHQWH� � FKH � VLDQR � DOWUH � GRQQH � �VHSSXU � LQ � GLYLVD� � D
SHQVDUOD�FRVu�ID�FDGHUH�OH�EUDFFLD�

6RQR � LVFULWWD � DO � FRUVR � GL � VFLHQ]H � SROLWLFKH� � RUD � VLDPR � LQ � GXH� � PD � SXU � DYHQGR � WXWWH � OH
DXWRUL]]D]LRQL�GHO�FDVR� �XQD�YROWD�VX�GXH� �VDOWLDPR�OD� OH]LRQH�SHUFKp�L�SURIHVVRUL�H�OH� WXWRU
WURYDQR � TXDOFXQR � FKH � QH � RVWDFROD � O¶LQJUHVVR� �2OWUH � D � IDU � EUXWWD � ILJXUD � FRQ � WXWWR � OR � VWDII
GHOO¶XQLYHUVLWj��GLYHQWD�XQD�VLWXD]LRQH�LQJLXVWD�H�DVVXUGD��SHUFKp�FKL�ODYRUD�Ou�GHQWUR�GRYUHEEH
HVVHUH�LO�SULPR�VRVWHQLWRUH�GL�WXWWR�FLz�FKH�SRUWD�OH�UHFOXVH�IXRUL�GDOOH�FHOOH�H�GDOO¶R]LR��H�TXHVWD
q�XQD�GHOOH�FRVH�FKH�PL�ID�SL��DUUDEELDUH��$O�SDUL�GL�TXHOOR�VWHUHRWLSR�SHU�FXL�OH�GRQQH�LQ�FDUFHUH
VLDQR�GHVWLQDWH�VROR�DO�FXFLWR��FKH�QRLD«
&LRq�VH�VL�SHQVD�DO�PRQGR�GHO�ODYRUR�QRQ�q�FKH�LO�UXROR�SL��ULFKLHVWR�R�ULFHUFDWR�VLD�TXHOOR�GHOOD
VDUWD��SLXWWRVWR�SHUVRQH�FRQ�FRPSHWHQ]H�OLQJXLVWLFKH��LQIRUPDWLFKH��WHFQLFKH��PD�VX�DOWUL�VHWWRUL�
LQ � SULPLV � TXHOOR � DOEHUJKLHUR� � (SSXUH � DO � SDGLJOLRQH � IHPPLQLOH � O¶XQLFR � FRUVR � FRQ � TXDOLILFD
SURIHVVLRQDOH�q�TXHOOR�GL�FXFLWR��SRL�F¶q�TXHOOR�GL�WHFQLFKH�GL�FXFLQD�FKH��SXU�HVVHQGR�ILQDQ]LDWR
GDOO¶8�(��FRPH�TXHOOR�PDVFKLOH��SHU�QRL�q�GL�VROH�GXHFHQWR�RUH�H�QRQ�SUHYHGH�OD�TXDOLILFD��SHU�L
PDVFKL�q�GL�VHLFHQWR�RUH�FRQ�TXDOLILFD�SL��LQVHULPHQWR�ODYRUDWLYR«���3HUFKp"�&RVD�DEELDPR�LQ
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PHQR�QRL"�3HUFKp�YHQLDPR�DSHUWDPHQWH�SUHVH�LQ�JLUR"�7RULQR�q�XQD�FLWWj�LQ�FXL�FL�VRQR�HQWL�ODLFL
H �QRQ��DQFKH�FRQ�XQD�OXQJD�VWRULD� �FKH�VL �RFFXSDQR�GL�VFXROD� �IRUPD]LRQH�H�ODYRUR�HSSXUH
DOO¶LQWHUQR�GHOOH�9DOOHWWH�JUDYLWD�VROR�XQ�HQWH�FKH�SUHVHQWD�VHPSUH�JOL�VWHVVL�FRUVL��DQFKH�VH
TXHVW¶DQQR � LQL]LHUj � TXHOOR � GL � HVWHWLVWD�SDUUXFFKLHUD�� �4XDQGR �GLFR � FKH � LO � FDUFHUH � GRYUHEEH
GLYHQWDUH�XQ�FLUFROR�YLUWXRVR��GLFR�DQFKH�FKH�ELVRJQHUHEEH�GLYHUVLILFDUH�O¶RIIHUWD�IRUPDWLYD�
DSULUH�SL��FDQDOL�FRQ�OD�FLWWj��DWWXDOL]]DUH�L�FRUVL��DOWULPHQWL�FKL�q�JLj�DYDQWL�FRQWLQXD��PD�WDQWL
UHVWDQR�LQGLHWUR��TXDOFXQR�JXDGDJQD��PD�D�QRL�LQ�PDQR�UHVWD�EHQ�SRFR�QRQRVWDQWH�O¶LPSHJQR�
4XHVWD�q�XQD�GHOOH�DOWUH�LSRFULVLH�GHO�FDUFHUH��DQFKH�TXL�FRPH�IXRUL�YDQQR�DYDQWL�VHPSUH�OH
VROLWH�UHDOWj�D�GLVFDSLWR�GL�PROWH�DOWUH�
,O�FDUFHUH�GL�7RULQR�q�VWDWR�FRVWUXLWR�LQ�SHULIHULD��ORQWDQR�GDJOL�RFFKL�H�GDL�FXRUL��VH�TXDOFXQR
SURYD�D�PLJOLRUDUH�OH�FRVH�WURYD�VSHVVR�XQ�PXUR�IDWWR�GD�SHUVRQH�FKH�LQYHFH�YRJOLRQR�ODVFLDUH
WXWWR � FRVu� � QHOO¶RPEUD� � QHO � OLPER� � ,QWRUQR �D �TXHVWR � FDUFHUH �JUDYLWDQR � WDQWL � LQWHUHVVL� � DQFKH
SROLWLFL�H�VSHVVR�SXUH�QRL�GHWHQXWL��FKH�JLj�DEELDPR�L�QRVWUL�JXDL��FL�WURYLDPR�D�VXELUH�TXHVWL
JLRFKLQL�GL�SRWHUH�H�VXEGROH�D]LRQL�GD�WXWWL�FRQWUR�WXWWL��%DVWL�SHQVDUH�FKH�LQ�TXHVWL�TXDWWUR�DQQL
KR�YLVWR�FDPELDUH�WUH�GLUHWWRUL�H�VRSUDWWXWWR�KR�FRQVWDWDWR�FKH�OH�SHUVRQH�FRPSHWHQWL�QRQ�VRQR
VRVWHQXWH�GDL�SL���H�TXDQGR�XVR�O¶DJJHWWLYR�³FRPSHWHQWH´�PL�ULIHULVFR�DOOD�GRWWRUHVVD�0DULQR�
PHQWUH � LQYHFH �JRQJRODQR �SHUVRQDJJL �YHUDPHQWH �QHJDWLYL� �5LEDGLVFR � FKH � SHU � WDQWL � GHWHQXWL
VHGDWL��YH�QH�VRQR�DOWUL �VYHJOL� �DWWHQWL� �SUHVHQWL�SHU�Vp�VWHVVL�H�SHU�JOL�DOWUL��GHWHQXWL�FKH�GDQQR
IDVWLGLR�LQVRPPD«��H�FKH�VRQR�VWXIL�GL�FLz�FKH�VL�UHVSLUD�DOOH�9DOOHWWH�
6WLDPR�SURYDQGR�D�ULQQRYDUH�TXHVWR�DPELHQWH�SDUWHQGR�SURSULR�GD�QRL��GDO�EDVVR�H�OH�GRQQH
VRQR�LQ�SULPD�OLQHD�H�GL�FLz�VRQR�PROWR�RUJRJOLRVD��SHUFKp�UHDJLDPR�DWWLYDPHQWH��FRQ�VHQVR�GL
UHVSRQVDELOLWj�H�VHQ]D�YLROHQ]D��FLz�FKH�LQYHFH�FL�VL�DVSHWWHUHEEH�GD�GHOOH�GHOLQTXHQWL���4XDQGR
FL�XQLDPR��SXU�HVVHQGR�UHFOXVH��ULXVFLDPR�D�IDUFL�VHQWLUH�PHQWUH�PL�YHUJRJQR�XQ�SR
�GL�TXHOOH
GLQDPLFKH � FKH � FL � DEEUXWWLVFRQR� � FRVu � FRPH � VRQR �EUXWWL � L � SHWWHJROH]]L� � OH � VRSUDIID]LRQL� � LO
EXOOLVPR��1RQRVWDQWH�OD�VROLGDULHWj�FKH�V¶LPSDUD�LQ�FDUFHUH��TXL�GHQWUR�ELVRJQD�VWDUH�VHPSUH�LQ
DOOHUWD�H�VDSHUVL�GLIHQGHUH��,Q�FDUFHUH�FRPH�IXRUL�OD�PHULWRFUD]LD�q�XQD�FKLPHUD��VH�OD�FDYDQR
PHJOLR�L�IXUEL��L�OHFFKLQL�H�L�VHUYL��YLQFH�OD�IRUPD�H�QRQ�OD�VRVWDQ]D�
+R � YLVWR � XQD � GRQQD � IDUH � XQ � EXRQLVVLPR � SHUFRUVR� � DGHULUH � D � WDQWH � DWWLYLWj� � DLXWDUH � FRQ � LO
YRORQWDULDWR��PHWWHUVL�DYDQWL�SHU�VRVWHQHUH�JOL�XOWLPL�HSSXUH�QRQ�KD�IUXLWR�GL�DOFXQ�EHQHILFLR
SRLFKp�FL�VRQR�VLWXD]LRQL�LQ�FXL�OD�OHJJH�VWHVVD�GHFLGH�GL�QRQ�HVVHUH�DSSOLFDWD�R�YDOLGD��6H�QRQ
VHL�XQ�FROODERUDWRUH��LQ�SUDWLFD��VH�QRQ�WL�FRPSUL�OD�OLEHUWj�YHQGHQGR�TXHOOD�GL�XQ�DOWUR�QRQ
RWWLHQL�QXOOD��DQFKH�VH�WH�OR�PHULWL��6DSSLDWHOR��TXHVWD�GRQQD�q�VWDWD�VHPSUH�HVHPSLR�GL�JUDQGH
GLJQLWj�SHU�PH��QRQ�SHU�³O¶RPHUWj´��PD�SHUFKp�QRQ�VL�q�ODVFLDWD�PDL�DQGDUH�D�TXHVWR�JLRFR
LQILGR�H�LQFRHUHQWH��3HUFKp�XQR�6WDWR�WL�GHYH�SUHPLDUH�SHU�FLz�FKH�IDL�WX��SHU�FRPH�WL�SRQL�H
DJLVFL�GXUDQWH�OD�UHFOXVLRQH��QRQ�VH�FROODERUL�WDVVDWLYDPHQWH��SRL�ELVRJQD�YHGHUH�FKL�FROODERUD�H
SHU�TXDOL�PRWLYL�OR�ID«��
,Q�TXHVWR�PLR�VFULWWR�KR�ULEDGLWR�SL��YROWH�OH�VLPLOLWXGLQL�WUD�LO�GHQWUR�HG�LO�IXRUL��SHUFKp�LO�SULPR
SDVVR�GL�TXHVWD�ULYROX]LRQH�FXOWXUDOH�FKH�VWLDPR�SURPXRYHQGR�q�IDU�FDSLUH�FKH�LO�FDUFHUH�OR
IDQQR�OH�SHUVRQH�H�FL�VRQR�OH�SHUVRQH�FRQ�WXWWL�L�SUHJL�H�L�GLIHWWL�FKH�OH�SHUVRQH�SRVVRQR�DYHUH�VLD
GD�UHFOXVL�VLD�GD�GD�OLEHUL��9RUUHL�SRWHU�IDU�FDSLUH�FKH�TXHVWR�SH]]R�GL�VRFLHWj�QRQ�YD�QDVFRVWR�
LQVDEELDWR� � SHUFKp � SRL � OH � VLWXD]LRQL � LUULVROWH � YHQJRQR � IXRUL � H � QRQ � VL � JHVWLVFRQR � FRPH � XQ
ERRPHUDQJ�LPSD]]LWR�H�SHULFRORVR��%LVRJQHUHEEH�FKH� O¶LQFOXVLRQH�VRFLDOH�HVLVWHVVH�SHU� WXWWL
SHUFKp��DQFKH�LQ�TXHVWR�IUDQJHQWH��HVLVWRQR�XOWLPL�GL�VHULH�$�H�GL�VHULH�%��F¶q�XQD�GRSSLD�PRUDOH
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TXDQGR�VL�WUDWWDQR�WHPDWLFKH�LQHUHQWL�DO�FDUFHUH��DQ]L�D�7RULQR�QRQ�VH�QH�SDUOD�SURSULR��6H�QRQ
IRVVH�SHU�OD�*DUDQWH�FKH�SRUWD�DYDQWL�OH�LVWDQ]H�H�OH�VWRULH�GHOOD�GLVSHUD]LRQH��OD�3ROLWLFD�GL
7RULQR�GD�WURSSR�ID�ILQWD�GL�QLHQWH��LO�&RPXQH�QRQ�KD�LQL]LDWLYH�FRQFUHWH�SHU�LO�UHLQVHULPHQWR
DQFKH�DELWDWLYR�GHJOL�H[�GHWHQXWL �PHQWUH�LQ�PROWH�FLWWj� �DQFKH�DO �VXG��HVLVWRQR�VWUXWWXUH�SHU
TXHVWH�VLWXD]LRQL���1RQ�WXWWL�L�GHWHQXWL�TXDQGR�HVFRQR�KDQQR�TXDOFXQR�R�TXDOFRVD�FKH�OL�DVSHWWD
HG�HFFROR�TXL�LO�ERRPHUDQJ�D�FXL�KR�IDWWR�FHQQR��FRQ�O¶LQGLIIHUHQ]D�YHUVR�L�FDUFHUDWL�QRQ�VL
FRQWUDVWD�Qp�UHFLGLYD�Qp�PDUJLQDOLWj�VRFLDOH��6DUHEEH�XWLOH�VRVWHQHUH�DOPHQR�FRORUR�FKH�VL�VRQR
LPSHJQDWL�GXUDQWH�OD�GHWHQ]LRQH��LQYHFH�]HUR�LQYHVWLPHQWL�SHU�QRL��&KL�VL�ULWURYD�LQ�PH]]R�DOOD
VWUDGD�WURYD�DQFKH�GLIILFROWj�DG�DFFHGHUH�D�PHQVH�R�GRUPLWRUL�HG�q�XQ�DWWLPR�FKH�OD�VWUDGD�WL
ULSURSRQH�OH�VWUDWHJLH�GHYLDQWL�SHU�VRVWHQHUWL��/D�FLWWj�GL�7RULQR�GHYH�WRUQDUH�D�RFFXSDUVL�GHO�VXR
FDUFHUH�QRQ�VROR�SHU�JOL�VFDQGDOL�R�SHU�OH�PRUWL�LQJLXVWH��PD�IDFHQGR�SDUWLUH�LO�ZHOIDUH�SURSULR
GD�Ou��D]LHQGH�SULYDWH��HQWL�SULYDWL�H�QRQ��GRYUHEEHUR�SUHQGHUH�LQ�FRQVLGHUD]LRQH�JOL�H[�GHWHQXWL�
$VVXPHUFL�JDUDQWLVFH�VJUDYL�FRQWULEXWLYL�DO�GDWRUH�GL�ODYRUR�H�VLJQLILFKHUHEEH�PROWR�GDUH�XQD
SRVVLELOLWj�VXSHUDQGR�LO�SUHJLXGL]LR��,O�ODYRUR��LQ�FDUFHUH�H�IXRUL��q�XQR�GHJOL�DQWLGRWL�SL��SRWHQWL
DOO¶LQVLFXUH]]D�GHOOH�FLWWj�H�WXWWL�KDQQR�GLULWWR�D�IDUH�TXDOFRVD�GL�EXRQR��8Q�RWWLPR�JHVWR�SROLWLFR
q�TXHOOR�FKH�VRVWLHQH�D�WUHFHQWRVHVVDQWD�JUDGL�SURJHWWL�FKH�KDQQR�GHQWUR�XQ�YDORUH�VRFLDOH��VROR
VH��VDUDQQR�FRQVLGHUDWL�FRPH�SRVVLELOL�ULVRUVH�L�GHWHQXWL�ULXVFLUDQQR�D�QRQ�HVVHUH�XQ�SUREOHPD
SHU�OD�VRFLHWj�H�DYUDQQR�ULVSHWWR�SHU�Vp�VWHVVL�

1RQ�VRQR�RUJRJOLRVD�GL�HVVHUH�XQD�GHWHQXWD��PD�QRQ�OR�QDVFRQGR��9RJOLR�FKH�FL�YHGLDWH�H�FL
ULFRQRVFLDWH �QRQ �VROR �SHU � L � UHDWL� � ,O � SUREOHPD �QRQ �q � OD � FDGXWD� � FLz � FKH � ID � OD �GLIIHUHQ]D �q
O¶DWWHUUDJJLR��3RL�OD�ULVDOLWD�

0DULQD�,DGDQ]D
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6RQR�GHWHQXWD�QHO�FDUFHUH�GL�6ROOLFFLDQR�LQVLHPH�DG�DOWUH�����GRQQH�H���IUD�EDPELQH�H�EDPELQL�GDL
WUH�PHVL�DL�WUH�DQQL��,R�SDUOR�FRQ�WXWWH�TXHVWH�GRQQH�H�OD�ORUR�YRFH�H�L�ORUR�JHVWL�LQVLFXUL�R�DUURJDQWL�
GROFL � R � SUHSRWHQWL� �PL � IDQQR � LPPDJLQDUH � LO � SHUFRUVR � FKH � KDQQR � IDWWR � SHU � DUULYDUH � TXL� �'RQQH
GDOO·DQGDWXUD�VLFXUD�R�LQGHFLVD��ULFXUYH�SHU�GLIHQGHUVL�RSSXUH�VSDYDOGH��FKH�FDPPLQDQR�JXDUGDQGR
LQ�WHUUD�R�GDOOR�VJXDUGR�ULYROWR�ORQWDQR��&KH�SDUODQR�VHPSUH��FKH�XUODQR��DOWUH�FKH�VRQR�VLOHQ]LRVH�
'RQQH�GLPHQWLFDWH��GRQQH�DWWHVH�IXRUL�GDO�FDQFHOOR��FKH�DPDQR�H�QRQ�VRQR�DPDWH��FKH�VRQR�DPDWH�H
QRQ�DPDQR��'RQQH�FKH�OLWLJDQR��FKH�VL�ULVSHWWDQR��FKH�VL�YRJOLRQR�EHQH��(�LR�VRQR�TXL��VHGXWD�QHO
JUDQGH �JLDUGLQR �DO � FHQWUR �GHO � FDUFHUH� � F·q � O·HUED �GL � RJQL � WLSR� � D � IRJOLH � ODUJKH � R � VWUHWWH � H � WDQWH
PDUJKHULWH��ILRUL�GL�FDPSR�JLDOOL��FHOHVWL�H�YLRODFHL��$O]R�OR�VJXDUGR�H�YHGR�OH�YHFFKLH�H�VTXDOOLGH�PXUD
DOWH�FKH�PL�FLUFRQGDQR��PD�QRQ�LPSRUWD��DOO·LQWHUQR�GHO�FDUFHUH�F·q�OD�YLWD��FRQ�WXWWH�OH�VXH�EHOOLVVLPH
IRUPH��(�FL�VRQR�LR��IHOLFH�GL�DYHUH�GXH�EDPELQL�EHOOLVVLPL��WULVWH�H�FROSHYROH��RUJRJOLRVD�GL�HVVHUH�OD
GRQQD�FKH�XQ·HVSHULHQ]D�WUDJLFD�PL�KD�IDWWR�GLYHQWDUH�



�

&RVD�SRVVRQR�IDUH�OH�SDUROH�TXDQGR�FL�VL�SUHQGH�FXUD�GL�XQD�SHUVRQD«
/D�PHGLFLQD�QDUUDWLYD�q�SRUWDWULFH�GL�XQ�QXRYR�SDUDGLJPD�FKH�DFFDQWR�DO��QHFHVVDULR��VDSHUH
ELRORJLFR�SRQH�DWWHQ]LRQH�DOOH�6WRULH��TXHOOH�GHO�SURIHVVLRQLVWD�VDQLWDULR��TXHOOH�GL�FKL�VWD�PDOH
H�GHOOD�VXD�UHWH�IDPLOLDUH�H�DIIHWWLYD��QHOOD�FRQVDSHYROH]]D�FKH�LQ�SDVVDWR�R�QHO�IXWXUR�RJQXQD
GL�TXHVWH�ILJXUH�q�VWDWD�R�VDUj�XQ�SD]LHQWH�H�FKH�LO�ORUR�LQFRQWUR�FRQVHQWLUj�GL�DWWUDYHUVDUH�H
FRQGLYLGHUH �XQ �SHULRGR � O¶XQR � DFFDQWR � DJOL � DOWUL� �8Q � DSSURFFLR �TXLQGL � FKH �SULYLOHJLD �FXUH
PHGLFKH�VDUWRULDOL��HODERUDWH�VX�PLVXUD�SHU�FLDVFXQ�SD]LHQWH��FDSDFL�GL�ULVSHWWDUQH�LO�SHFXOLDUH
SURILOR � SHUVRQDOH� � /D � QDUUD]LRQH � FRVWLWXLVFH � O¶DJR � H � LO � ILOR � GL � TXHVWD � IRUPD � GL �PHGLFLQD
DUWLJLDQDOH � FKH � QRQ � GRYUHEEH � HVVHUH � OHWWD � FRPH � DQWDJRQLVWD � ULVSHWWR � DOO¶(YLGHQFH�%DVHG
0HGLFLQ�� DOOD �PHGLFLQD �GL �SUHFLVLRQH� �FKH� � VH �YXROH �HVVHUH �XQD �EXRQD �PHGLFLQD� �QRQ �SXz
SUHVFLQGHUH�GDOO¶DVFROWR�H�GDOOD�FRPXQLFD]LRQH�� 'DYLG�6DFNHWW��XQR�GHL�PDJJLRUL�HVSHUWL�GL
(%0��ILQ �GDO ������PHWWHYD� LQ�HYLGHQ]D�FRPH� LO �SURFHVVR�GL �FXUD�PHVVR� LQ�SUDWLFD�GHEED
EDVDUVL�VX�WUH�SLODVWUL��OD�PHGLFLQD�EDVDWD�VXOOH�HYLGHQ]H��O¶HVSHULHQ]D�FOLQLFD�GHO�SURIHVVLRQLVWD
H�OD�SURVSHWWLYD�GHO�SD]LHQWH���/D�PHGLFLQD�QDUUDWLYD�VL�SRQH�FRPH�VWUXPHQWR�SHU�LQWHUFHWWDUH
TXHVWD�SURVSHWWLYD�H�SHUPHWWH�XQD�FRPSUHQVLRQH�SURIRQGD�FKH�QRQ�SXz�HVVHUH�UDJJLXQWD�VROR
FRQ�OH�PLVXUH�TXDQWLWDWLYH��q�DQ]L�SURSULR�DWWUDYHUVR�OD�QDUUD]LRQH�FKH�L�QXPHUL�SRVVRQR�HVVHUH
LQWHUSUHWDWL��,Q�TXHVW¶RWWLFD�OD�FRQGLYLVLRQH�GHOOH�GHFLVLRQL��FKH�QRQ�KD�QXOOD�D�FKH�YHGHUH�FRQ�LO
FRVLGGHWWR �FRQVHQVR � LQIRUPDWR� � SL� � FKH �XQ �RSWLRQDO � GD � SRWHU � XWLOL]]DUH � D �GLVFUH]LRQH � GHO
SURIHVVLRQLVWD��ULVXOWD�HVVHUH�XQ�HOHPHQWR�IRQGDPHQWDOH�GHO�SURFHVVR�GL�FXUD�GHO�SD]LHQWH��*OL
VWXGL � VXJOL � HIIHWWL � SODFHER � H � QRFHER � FRQIHUPDQR � FKH � DQFKH � OH � PRGDOLWj � GL � DSSURFFLR
FRPXQLFDWLYR�QHOOD�UHOD]LRQH�GL�FXUD�KDQQR�QRQ�VROR�XQ�YDORUH�HWLFR��PD�ULHVFRQR�DG�DWWLYDUH
QHOOD �SHUVRQD� L �QHXURWUDVPHWWLWRUL �FHUHEUDOL �QHFHVVDUL �D�PLJOLRUDUH� L �VLQWRPL�SUHVHQWDWL �H � OD
SHUFH]LRQH�GHOOD�UHDOWj�LQ�WHUPLQL�SL��SRVLWLYL��'HWWR�LQ�DOWUL�WHUPLQL��XQ�SD]LHQWH�FRQVDSHYROH�
DWWLYR�ULVSHWWR�DO�SURSULR�SUREOHPD�GL�VDOXWH�QRQ�VROR�YLYH�PHJOLR��FRQ�XQD�PLJOLRUH�TXDOLWj
GHOOD�YLWD��PD��SUREDELOPHQWH��DLXWD�LO�SURFHVVR�GL�JXDULJLRQH��R�TXDQWRPHQR�FRQWUDVWD�OD�VXD
HYROX]LRQH��/D�PHGLFLQD�QDUUDWLYD��QHO�VXR�GLYHQLUH�GD�PRQRVSHFLDOLVWLFD�D�PXOWLGLVFLSOLQDUH�H
PXOWLSURIHVVLRQDOH��q�SDWULPRQLR�GL�WXWWL�L�VRJJHWWL�FRLQYROWL�QHL�VHUYL]L�FOLQLFL��DVVLVWHQ]LDOL�H
VRFLDOL � GHOOD � SHUVRQD� � FOLQLFL� � LQIHUPLHUL� � DVVLVWHQWL � VRFLDOL� � SVLFRORJL� � PD � DQFKH � ILORVRIL�
FRXQVHORUV� � HGXFDWRUL� � SURIHVVLRQLVWL � GHL � FHQWUL � SHU � O¶LPSLHJR� � /D �PHGLFLQD � QDUUDWLYD � SXz
FRLQYROJHUH � L � GHFLVRUL � QHOOD � VDQLWj� � OH � GLUH]LRQL � VDQLWDULH� � OH � DVVRFLD]LRQL � GL � SD]LHQWL � H � GL
FLWWDGLQDQ]D�DWWLYD��SHU�PLJOLRUDUH�L�SHUFRUVL�GL�FXUD�SHU�SDVVDUH�GD�XQ�VLVWHPD�VDQLWDULR�±�PROWR
LQJHJQHULVWLFR � ± � D � XQ � HFRVLVWHPD � VDQLWDULR� � ULFFR � GL � YDORUL� � GL � DWWHQ]LRQH � H � ULVSHWWR � GHOOH
SHUVRQH��
)ORUHQFH � 1LJKWLQJDOH� � O¶LQIHUPLHUD � EULWDQQLFD � QRWD � FRPH � ³OD � VLJQRUD � FRQ � OD � ODQWHUQD´ � H
FRQVLGHUDWD�OD�IRQGDWULFH�GHOO¶DVVLVWHQ]D�LQIHUPLHULVWLFD�PRGHUQD��VRVWHQHYD�JLj�QHOO¶2WWRFHQWR�
³6SHVVR�L�SD]LHQWL�VRIIURQR�GL�FRVH�EHQ�GLYHUVH�GD�TXHOOH�LQGLFDWH�VXOOD�ORUR�FDUWHOOD�FOLQLFD��6H
VL�SHQVDVVH�D�TXHVWR��PROWH�ORUR�VRIIHUHQ]H�SRWUHEEHUR�HVVHUH�DOOHYLDWH´�
7ULVKD�*UHHQKDOJK��DFFDGHPLFD�ULFRQRVFLXWD�D � OLYHOOR � LQWHUQD]LRQDOH�QHOO¶DPELWR�GHOOH �FXUH
SULPDULH� � H �PHGLFR �GL � EDVH � D �2[IRUG � DIIHUPD� � ³/D � QDUUD]LRQH � q � XQ �PRGR �GL �GDUH � VHQVR

ϭ 0��=DPSROLQL�1DUUDUVL�QHOOD�UHOD]LRQH�GL�FXUD�
KWWSV���ZZZ�PHGLFLQDQDUUDWLYD�HX�ZS�FRQWHQW�XSORDGV�GHQWUR�HPLFUDQLD�SGI

Ϯ 0��*��0DULQL�&RQRVFHUH�OD�PHGLFLQD�QDUUDWLYD���,ELGHP
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DOO¶HVSHULHQ]D�GL�YLWD�H�DL�VLQWRPL�FRUSRUHL��'j�D�TXHVWH�HVSHULHQ]H�H�VHQVD]LRQL�GHL�VLJQLILFDWL
VRFLDOL�H�XQ�YDORUH�PRUDOH´��
6XOOD�EDVH�GL�TXHVWL�FRQWHQXWL�H�LQ�FRQVLGHUD]LRQH�GHOO¶LSRWHVL�FKH�IRUVH�VDUHEEH�VWDWR�SRVVLELOH
WUDVODUQH�LO �YDORUH�DQFKH�LQ�XQ�FRQWHVWR�FRVu�GLYHUVR�FRPH�TXHOOR�FDUFHUDULR��O¶XIILFLR�GHOOD
*DUDQWH�QHOOD�VHFRQGD�PHWj�GHO������KD�VRWWRSRVWR�DOOD�'LUH]LRQH�GHOOD�&DVD�&LUFRQGDULDOH
/RUXVVR � H �&XWXJQR � O¶LGHD � GL � DYYLDUH � QHO � SDGLJOLRQH � IHPPLQLOH � XQR � VSD]LR � ULVHUYDWR � DOOD
VFULWWXUD��GD�RIIULUH�VLD�DOOH�GHWHQXWH�FKH�DO�SHUVRQDOH�GL�3ROL]LD�SHQLWHQ]LDULD��6L�q�ULWHQXWR�FKH�
FRVu�FRPH�OD�PHGLFLQD�QDUUDWLYD�PHWWH�LQ�JLRFR�XQR�VSHWWUR�PROWR�DPSLR�GL�VDSHUL�H�GLVFLSOLQH�
GL �VHQVLELOLWj �FKH�VHPEUHUHEEHUR�LQ�DSSDUHQ]D�ORQWDQH�GDO�PRQGR�PHGLFR��FRVu�OD�VFULWWXUD�
DXWRELRJUDILFD�H�QR��GD�SDUWH�GL�SHUVRQH�SUHVHQWL�D�GLYHUVR�WLWROR�QHOOD�VWUXWWXUD�SHQLWHQ]LDULD
SRVVD�JLRFDUH�VX�PROWHSOLFL�UHJLVWUL�H�JHQHUDUH�ULVXOWDWL�IRUVH�D�SULPD�YLVWD�LQFRHUHQWL��ORQWDQL�
PD�DO�WHPSR�VWHVVR�VRUSUHQGHQWL�ULVSHWWR�DO�FRQWHVWR�LQ�FXL�YLHQH�SURGRWWD��1HOOD�SULPD�IDVH�OD
SURSRVWD�q�VWDWD�DFFROWD�GDOOH�GHWHQXWH��PHQWUH�QHO�VLOHQ]LR�UHJLVWUDWR�GD�SDUWH�GHO�SHUVRQDOH�GL
SROL]LD�DEELDPR�FROWR��SL��FKH�XQ�ULILXWR��XQD�VRUWD�GL�LPEDUD]]R�ULVSHWWR�D�XQD�FLUFRVWDQ]D
LQDVSHWWDWD�HG�HFFHQWULFD�ULVSHWWR�DOOH�FRQVROLGDWH�UHOD]LRQL�WLSLFKH�GHO�SDGLJOLRQH��'D�TXHVWR
SXQWR�GL�YLVWD�SHQVLDPR�TXLQGL�SL��D�XQ�DSSXQWDPHQWR�ULPDQGDWR�QHO�PHGLR�OXQJR�SHULRGR�FKH
D�XQ�SHUFRUVR�GD�DEEDQGRQDUH�LQ�TXDQWR�LPSUDWLFDELOH��
³3UHQGHUH �SDUROD �DO � IHPPLQLOH´ �q � LO � WLWROR � FKH �DEELDPR�YROXWR �DVVHJQDUH � D �TXHVWR � VSD]LR
HVSUHVVLYR��QHOO¶LQWHQ]LRQH�GL�VRWWROLQHDUH�LQQDQ]LWXWWR�XQD�SHFXOLDULWj�GL�JHQHUH��FKH�QHO�VXR
VSHFLILFR�UHFD�LO�QXFOHR�GL�XQ¶RPRJHQHD�FRQGL]LRQH�FKH�SUHFHGH�RJJHWWLYDPHQWH�O¶HVSOLFDUVL
GHL�UXROL�GHWHQXWD�DJHQWH�H�OD�FRQVHJXHQWH�GLVWULEX]LRQH�GHL�UDSSRUWL�GL�IRU]D�SRWHUH��1RQ�VROR�
LO �IDWWR�GL �SUHQGHUH� SDUROD�YHQLYD�D�FRVWLWXLUH�XQ¶D]LRQH�YRORQWDULD� � LQGLYLGXDOH�H�LQ�IRUPD
DJJUHJDWD�DQFKH�FROOHWWLYD��FKH�OH�SHUVRQH�DYUHEEHUR�SRWXWR�SRUUH�LQ�HVVHUH�SHU�HVSULPHUH�XQ
SXQWR�GL�YLVWD�QRQ�QRUPDWR��QRQ�FRQWLQJHQWDWR��OLEHUR��3HQVDUH�D�XQR�VSD]LR�VFULWWXUD�KD�DLXWDWR
D �JXDUGDUH �D �XQ¶HVSHULHQ]D � LO �FXL �SHULPHWUR �VDUHEEH�VWDWR � WXWWR �GD �GHILQLUH� � D �XQD �FRUQLFH
HVSUHVVLYD�L�FXL�ODWL�VDUHEEHUR�VWDWL�WUDFFLDWL�GDOOH�SHUVRQH�QHO�PRPHQWR�VWHVVR�LQ�FXL�VL�IRVVH
DIIURQWDWD�OD�TXHVWLRQH�GHL�OLPLWL�HVSUHVVLYL�GD�SRUVL��'D�TXHVWR�SXQWR�GL�YLVWD��/XFLR�'DOOD�
RYYLDPHQWH�LQ�PRGR�GHO�WXWWR�LQFRQVDSHYROH��H�SRVWXPR���q�ULVXOWDWR�HVVHUH�XQ�QXPH�WXWHODUH
GL�3UHQGHUH�SDUROD�DO�IHPPLQLOH�SRLFKp�VFULYHYD��³&HUWR��FKL�FRPDQGD�QRQ�q�GLVSRVWR�D�IDUH
GLVWLQ]LRQL�SRHWLFKH��LO�SHQVLHUR��FRPH�O
RFHDQR��QRQ�OR�SXRL�EORFFDUH��QRQ�OR�SXRL�UHFLQWDUH´���
/D�SUHVD�GL�SDUROD
&KL � VFULYH �QRQ �KD � DELOLWD]LRQH �DG� LQVHJQDUH �DOFXQFKp� � WDQWRPHQR�D �XWLOL]]DUH � O¶LWDOLDQR � LQ
TXDOVLYRJOLD�IRUPD�VFULWWD��/¶XQLFR�EDJDJOLR�FKH�KR�LQWURGRWWR�QHL�ORFDOL�GHOOD�ELEOLRWHFD��GRYH
VL�VYROJRQR�JOL�LQFRQWUL��FRQVLVWH�LQ�XQD�YLWD�GL�OHWWXUH��XQD�JLRYDQLOH�IRUPD]LRQH�WHDWUDOH�H�LQ
XQD�UHFHQWH�DWWLYLWj�GL�VFULWWXUD�HVLWDWD�QHOOD�SXEEOLFD]LRQH�SHULRGLFD�GL�UDFFRQWL�D�FXUD�GL�XQD
FDVD�HGLWULFH�WRULQHVH� �+R�ULWHQXWR�SHUWDQWR�LPSRUWDQWH�HYLGHQ]LDUH�DOOH�SHUVRQH�FKH�QRQ�VL
WUDWWDYD�GL�XQ�FRUVR�GL�LWDOLDQR��FKH�QRQ�VL�LQVHJQDYD�QXOOD��FKH�QRQ�HUDQR�SUHYLVWH�YHULILFKH�R
DWWHVWDWL�GL�ILQH�FRUVR��SHUFKp�XQ�FRUVR�QRQ�F¶HUD��1RQ�VL�WUDWWDYD�QHDQFKH�GL�XQ�ODERUDWRULR�
QRQ�QHO � VHQVR� LQIOD]LRQDWR�HQWUDWR �RUPDL �GD� WHPSR�QHO �JXVWR�PDLQVWUHDP��/¶RELHWWLYR�QRQ
FRQVLVWHYD�QHO �UHDOL]]DUH��FLRq�QHO�UHQGHUH�WDQJLELOH�H�PDWHULDOH�XQ�TXDOFRVD�DWWLQHQWH�D�XQD
ϯ �)21'$=,21(�,678'�8Q�DQQR�GL�LQWHUYLVWH���,QWHUYLVWD�D�7��*UHHQKDOJK�

KWWSV���ZZZ�PHGLFLQDQDUUDWLYD�HX�ZS�FRQWHQW�XSORDGV���������HERRNBLWD�SGI
ϰ /��'DOOD�&RP¶q�SURIRQGR�LO�PDUH�5&$�����
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GLPHQVLRQH�DVWUDWWD��PD�SRWHQ]LDOPHQWH�ULFRQGXFLELOH��DSSXQWR��DO�UHDOH��1RQ�F¶HUD�QHDQFKH�XQ
LQWHQWR � YDJDPHQWH � R � VXUUHWWL]LDPHQWH � HGXFDWLYR� � SHUFKp� � DO � GL � Oj � GHOOD � WRWDOH � DVVHQ]D � GL
DGHJXDWH � FRPSHWHQ]H� � QRQ � DYUHL � VDSXWR � D � FRVD � HGXFDUH � OH � SHUVRQH � H � FRQ �TXDOH � ILQH� �+R
GHVLGHUDWR�SRUWDUH�DOOH �SHUVRQH�SUHVHQWL � OD �VHPSOLFH�SUHVHQ]D�GL �XQ�HVWUDQHR�GHVLGHURVR�GL
DVFROWDUH�OHJJHUH � OH � ORUR � VWRULH � H � GL � YLYHUH � LQVLHPH � O¶HVSHULHQ]D � HYRFDWD � GD � 'DOOD� � OD
FRQGLYLVLRQH�GL�XQD�SRVVLELOH�OLEHUWj�DQFKH�LQ�FDUFHUH��LO�IDUVL�SDUROD�H�VFULWWXUD�GL�FLDVFXQD�
VRJJHWWLYD��GLVWLQ]LRQH�SRHWLFD��8QD�SURSRVWD�IRUVH�VIRFDWD��PD�DSHUWD��DFFRJOLHQWH�H�ULVSHWWRVD�
'LPHQVLRQL � FKH � IDQQR � IDWLFD � D � LPSRUVL � QHO � FRQWHVWR � FDUFHUDULR � H � GL � FXL � OH � SHUVRQH � FKH
IUHTXHQWDQR�3UHQGHUH�SDUROD�KDQQR�IDWWR�HVSHULHQ]D�RJQL�YHQHUGu�PDWWLQD��
$EELDPR�FRPLQFLDWR�FRO�GHFLGHUH�FRPH�PL�FKLDPR��$OOD�GRPDQGD�³6HFRQGR�YRL��FRQ�TXHVWD
IDFFLD��FRPH�SRVVR�FKLDPDUPL"´�*LRYDQQL�q�VWDWR�LO�QRPH�FKH�KD�ULVFRVVR�PDJJLRU�VXFFHVVR�H
GDOO¶RWWREUH������SHU�TXDOFKH�RUD�DOOD�VHWWLPDQD�PL�FKLDPDQR�FRVu� �(¶� LO �SULPR�UHJDOR�FKH
TXHVW¶HVSHULHQ]D�PL�KD�ULVHUYDWR�H�LO�SULPR�VHJQDOH�FKH�LO�QRQ�SURJUDPPD�GHO�QRQ�FRUVR�DYHYD
TXDOFKH�SRVVLELOLWj�GL�QRQ�HVVHUH�VHJXLWR��$JOL�LQFRQWUL�ILQRUD�KDQQR�SDUWHFLSDWR�GD�XQ�PLQLPR
GL�TXDWWUR�D�XQ�PDVVLPR�GL�RWWR�SHUVRQH��FRQ�O¶DYYLFHQGDUVL�FRPSOHVVLYR�GL�YHQWL�SDUWHFLSDQWL�
$�FKL�PL�FKLHGHYD��³$�FRVD�PL�VHUYH�YHQLUH"´�KR�VHPSUH�ULVSRVWR�FKH�QRQ�QH�DYHYR�LGHD�PD
FKH�IRUVH�OD�ULVSRVWD�SRWHYD�GDUVHOD�DOOD�ILQH�GHOO¶LQFRQWUR��/D�ULFHUFD�GL�VHQVR�DSSOLFDWD�D�XQD
SDUWHFLSD]LRQH�QRQ�RULHQWDWD�GD�LPPHGLDWR�ULVFRQWUR�XWLOLWDULVWLFR�KD�IDWWR�L�FRQWL�RJQL�YHQHUGu
FRQ � OH � ORJLFKH �GHWHQWLYH � GL � XQ � OXRJR � FKH �SURFODPD �YDORUL � H �SUHFLVL � RELHWWLYL � H � VL � VRWWUDH
FRQWLQXDPHQWH�DOOD�UHVSRQVDELOH�YHULILFD�GHL�IDWWL��ULVFRQWUR�FKH�WXWWL�VDQQR�VDUHEEH�LPSLHWRVR�
/R�VSD]LR�VFULWWXUD�FRQ�OH�VXH�QRQ� UHJROH�KD�FHUFDWR�GD�VXELWR�GL�VYLQFRODUVL�GDOOH�ORJLFKH�GL
FRQWHVWR��WHQHQGR�IXRUL�LO�FDUFHUH��H�VROR�FRVu��SULYDQGRVL�SURJUDPPDWLFDPHQWH�GL�TXHO�VHQVR�
KD�SRWXWR�HVVHUH�DUUHGDWR�FRQ�JOL�VJXDUGL�GHOOH�GHWHQXWH�VXO�PDUH��VXOOD�QHEELD��VXOOH�EXJLH�
VXOOD�FLWWj��VXOOH�HVSHULHQ]H�FKH�FDPELDQR�OD�YLWD��8QR�VSD]LR�DUULFFKLWR�VRSUDWWXWWR�GDL�ORUR
VLOHQ]L��GDOOH�ORUR�DVVHQ]H��GDOOH�ULVDWH��GDO�GRORUH�FKH�UDUDPHQWH�KD�DFFHWWDWR�GL�DVSHWWDUH�IXRUL
GDOOD�ELEOLRWHFD��GDOOH�ODFULPH��GDOOD�YRJOLD�GL�YLWD��
'DOOH�ORUR�SDUROH��
³/D�PLD�FDQ]RQH�SUHIHULWD�q�*RPPD�GHL�%DXVWHOOH�SHUFKp��ROWUH�DG�HVVHUH�OD�QRVWUD�FDQ]RQH
�ULIHUHQGRPL�DO�PLR�DPDWR�FRLPSXWDWR��q�VSHQVLHUDWD�H�PDOLQFRQLFD�DO�WHPSR�VWHVVR��XQ�SR¶
FRPH�PH«´
�
³$�SRFKL�JLRUQL�GDOO¶DUUHVWR�JOL�DIIDQQL��OH�DQVLH��OH�SDWXUQLH�GHO�SULPD�SHUGRQR�LPSRUWDQ]D
SHU � ODVFLDUH � VSD]LR � DOOD � VSHUDQ]D � GL � XQ � GRSR � PLJOLRUH� � SL� � OLEHUR � GDOOH � LSRFULVLH� � SL�
FRQVDSHYROH�GHOOH�PLH�FDSDFLWj�H�TXDOLWj��/D�VSHUDQ]D�GL�WHPSL�PLJOLRUL�FKH�VLFXUDPHQWH�VRQR
GL�IURQWH�D�PH«´

³,O�PDUH�YLVWR�GD�XQ�ELPER�q�XQD�GLVWHVD�LPPHQVD�G¶DFTXD�VDODWD�H�DQFKH�XQ�SRFR�VSRUFD�FKH
DOO¶LQILQLWR � VL � XQLVFH � DOO¶D]]XUUR � GHO � FLHOR� � 9LVWD � GD � XQ � FXRFR� � LO � PDUH � q � TXDOFRVD � GL
HFFH]LRQDOH��VSDJKHWWL�DL�IUXWWL�GL�PDUH��FR]]H�JUDWLQDWH��SL]]D�DL�IUXWWL�GL�PDUH��SROSR�FRQ�OH
SDWDWH��IRFDFFLD�FRQ�OH�DFFLXJKH��,O�PDUH�YLVWR�GD�PH«�q�XQ�XQLYHUVR�YLVWR�H�ULYLVWR�H�DQFKH�OXL
q�VRWWRSRVWR�DOOD�OHJJH�JUDYLWD]LRQDOH�GHOOD�/XQD��(�GHWWDWR�GD�FDOPD�DSSDUHQWH�H�GD�XQD
IRU]D�GHYDVWDQWH«�O¶$PRUH´



�

³/D�QHEELD�q�XQD�GHOOH�QRVWUH�PHUDYLJOLH��ID�SDUWH�GHL�IHQRPHQL�QDWXUDOL��QRQRVWDQWH�HVFOXGH
OD�YLVWD�DOO¶RUL]]RQWH� �ID�SHQVDUH�DOO¶LQILQLWR�QDXIUDJDUH� �LQ�TXHVWR�PDUH�GL�VRJQL��SHQVLHUL�
ULFRUGL��GHVLGHUL� �OD�QRVWUD�PHQWH�QRQ�KD�OLPLWL� �,Q�DOFXQH�IHVWH�PRGHUQH�F¶q�SL��³QHEELD´
GHQWUR�OH�SURSULH�PXUD�FKH�IXRUL�GDOOH�SRUWH�H�DQFKH�LQ�TXHVWR�FDVR�OD�QRVWUD�PHQWH�QRQ�KD
OLPLWL�GL�IDQWDVLD´

³«�9RUUHL�SHUGHUPL�QHOOD�QHEELD��HVVHUH�FDODWD�QHO�PLR�PRQGR��QRQ�HVVHUH�REEOLJDWD�D�YLYHUPL
OD�JHQHVL�GHOO¶LQIHUQR��9RUUHL�TXDVL�UHVWDUH�LQ�TXHO�SXUJDWRULR�FKH�VHPSUH�LPPDJLQR�QHEELRVR�
$OWUH�YROWH�YHQJR�VRSUDIIDWWD�GDOOH�FRQVDSHYROH]]H�FKH�FKLXQTXH�GRYUHEEH�DYHUH��PD�FKH�SL�
PL�GLODQLDQR�QHO�SURIRQGR«´
�
³/D�QHEELD�q�XQ�YHOR�VRWWLOH�FKH�WL�LPSHGLVFH�GL�YHGHUH�OD�UHDOWj�GHO�PRPHQWR«�(�QRL��GDOOH
QRVWUH�ILQHVWUH��DVSHWWLDPR�FKH�VL�DOORQWDQL�TXHVWR�YHOR��FRVu�LO�FLHOR�VL�WUDVIRUPD�LQ�VHUHQR�H
VROHJJLDWR��GRYH�OD�UHDOWj�GHO�PRPHQWR�FL�DSSDUH�WUDQTXLOOD«´

³1HOO¶HYDQHVFHQ]D�GHL�PLHL�SHQVLHUL�PL�GLVWDFFR�GDOOD�GHSUHVVLRQH�RJJL�SL��GL�LHUL��0L�VYHJOLR�
WURYR�LO�VROH�H�PL�VHQWR�OLEHUD�FRPH�XQD�EDPELQD«´
³«�7L�GLFR�GD�H[�WRVVLFRGLSHQGHQWH�H�GD�H[�HVFRUW�FKH�JOL�XRPLQL�ULXVFLYDQR�DG�DYHUH�LO�PLR
FRUSR��PD�QRQ�OD�PLD�DQLPD�Qp�OD�PLD�PHQWH��2UD��GD�FDUFHUDWD��SRVVR�GLUH�FKH�OR�6WDWR�PL�KD
WROWR�OD�OLEHUWj�ILVLFD��KDQQR�LO�PLR�FRUSR��SHUz�QRQ�KDQQR�OD�PLD�OLEHUWj�PHQWDOH�´

³$YHQGR�WDQWR�WHPSR�TXL�LQ�FDUFHUH�KR�ULVFRSHUWR�LO�PLR�LR�EDPELQD��DGHVVR�PH�OD�VWR�JRGHQGR
IUD�ULFRUGL�H�WDQWH�QRVWDOJLH«�H�VRQR�WDQWR�ILHUD�SHUFKp�WUD�L�WDQWL�ULFRUGL�FKH�KR�LO�SULQFLSDOH�q
FKH�VRQR�VWDWD�VHPSUH�XQD�JXHUULHUD��%DUFROOR��PD�QRQ�PROOR�´

³8QD�9LJLOLD�GL �1DWDOH�VXUUHDOH� �7UDVFRUUHUH�OH� IHVWLYLWj�QDWDOL]LH�DOO¶LQWHUQR�GHO�FDUFHUH�q
HVWUHPDPHQWH�GRORURVR��(VVHUH�LQ�FDUFHUH�WL�ID�VHQWLUH�DVVROXWDPHQWH�LPSRWHQWH��WRWDOPHQWH�LQ
EDOLD�GHJOL �HYHQWL� �1RQ�DYHUH� LO �FRQWUROOR�VX�QXOOD�q�GHVWDELOL]]DQWH� �$QFKH�VH� �DOOR�VWHVVR
WHPSR��QRQ�HVVHUH�UHVSRQVDELOL�GHOOD�JHVWLRQH�GHOOD�YLWD�GL�WXWWL�L�JLRUQL�ULHVFH�DG�DOORQWDQDUH
O¶DQVLD�H�LQFUHGLELOPHQWH�GDO�JLRUQR�GHO�PLR�DUUHVWR�QRQ�KR�SL��DYXWR�DWWDFFKL�GL�SDQLFR�´

³«�6WD�DFFDGHQGR�TXDOFRVD�FKH�PDL�DYUHL�SHQVDWR�SRWHVVH�SL��DFFDGHUH��PD�FRQ�OD�TXDOH�QRQ
q�OD�SULPD�YROWD�FKH�PL�WURYR�D�IDUH�L�FRQWL��OD�WRWDOH�DVVHQ]D�GL�VSHUDQ]D��+R�OD�YRJOLD�GL
VSHJQHUH�TXHVWR�LQFXER�LQ�XQ¶LQLH]LRQH�GL�HURLQD�TXDQGR�QRQ�DYUz�SL��XQD�JRFFLD�GL�PHWDGRQH
LQ � FRUSR� �1HVVXQR �PL � SLDQJHUj� � )RUVH � UHQGHUz � TXHVW¶RUULELOH �PRQGR � XQ � SRVWR �PLJOLRUH�
/¶LVWLWX]LRQH�FDUFHUDULD�q�ULXVFLWD�D�VSHJQHUH�LO�PLR�IXRFR�YLWDOH��PD�QRQ�KR�DOFXQD�LQWHQ]LRQH
D � ULDFFHQGHUPL � GD � DXWRPD� � 9RUUHL � QRQ � GDUJOLHOD � YLQWD� � PD � PL � KDQQR � WROWR � RJQL � IRQWH
G¶HQHUJLD«´



�

³/D�PLD�FLWWj��7RULQR��XQD�FLWWj�GRYH�QRQ�IXQ]LRQH�QLHQWH��WUDVSRUWL��VDQLWj��DVVLVWHQ]D�VRFLDOH�
XUEDQLVWLFD��VWUDGH���7DQWL�SURJHWWLVWL�KDQQR�SURPHVVR�GL�IDUH�XQ�TXDOFRVD�SHU�UHQGHUH�TXHVWD
FLWWj�PLJOLRUH��PD�VROR�WDQWH�WDQWH�EXJLH�´

³/D�FLWWj�q�XQ¶HVSORVLRQH�GL�SURIXPL��GL�FRORUL��GL�IRUPH��SLFFROH�H�JUDQGL��(¶�FRPH�XQ�IXRFR
DUWLILFLDOH�QHO�TXDOH�VRQR�FRQWHQXWH�EXJLH�SLFFROH�H�JUDQGL�FKH��FRPH�O¶HVSORVLRQH��EUXFLDQR
YHORFL�H�VL�GLVSHUGRQR��(¶�XQD�EXJLD�´

,Q�FRQFOXVLRQH��VH�q�YHUR�FKH�OD�QDUUD]LRQH�q�XQD�PRGDOLWj�FKH�FRQVHQWH�GL�GDUH�VHQVR�DOOH
HVSHULHQ]H�GL�YLWD��FKH�Gj�ORUR�VLJQLILFDWL�VRFLDOL�H�XQ�YDORUH�PRUDOH��IRUVH�OR�VSD]LR�VFULWWXUD�GL
3UHQGHUH � SDUROD � DO � IHPPLQLOH �SXz �HVVHUH � OHWWR � FRPH� XQ �EXRQ � WHQWDWLYR � GL � GDU � FRUVR � DJOL
RELHWWLYL � FKH � GDOOD � &RVWLWX]LRQH � LQ � JL� � O¶DSSDUDWR � QRUPDWLYR � LVWLWX]LRQDOH � DWWULEXLVFH
DOO¶DSSDUDWR � SHQLWHQ]LDULR� � ,Q � TXHOOD � EROOD � HVSUHVVLYD � OH � SHUVRQH � KDQQR � SRWXWR � H � YROXWR
HVSULPHUH�XQD�GLPHQVLRQH�DOWUD�ULVSHWWR�DOOD�FROSD�H�DOOD�SHQD��XQ�UHFXSHUR�GL�XQD�VRJJHWWLYLWj
DQFRUD�FDSDFH�GL�PLVXUDUVL�FRQ�LO�VHQVR�GHOOR�VWDUH�LQVLHPH��LQ�FDUFHUH�FRPH�IXRUL�
&L�SDUH�XQ�ULVXOWDWR�GL�JUDQGH�ULOHYDQ]D��XQ�ULVXOWDWR�FRQVHJXLWR�GD�SHUVRQH�FKH��VH�DVFROWDWH�
IRUVH�DQFRUD�EDUFROODQR��PD�FHUWDPHQWH�QRQ�PROODQR�

8Q�ULQJUD]LDPHQWR�DOOH�GRQQH�FKH�KDQQR�GDWR�YLWD�DOOR�VSD]LR�VFULWWXUD��

/D�ORUR�JHQHURVLWj�DQFRUD�PL�HPR]LRQD�

/XLJL�&RODVXRQQR
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/¶8IILFLR�GHOOD�*DUDQWH�QHO�FRUVR�GHJOL�DQQL�LQ�FXL�KD�HVHUFLWDWR�LO�VXR�PDQGDWR�KD�GRYXWR
VHJQDODUH�LQ�PROWHSOLFL�RFFDVLRQL�OH�FRQGL]LRQL�FULWLFKH�LQ�FXL�GHWHQXWL�H�GHWHQXWH�VL�WURYDQR�DG
HVSLDUH � OH � SHQH � LQIOLWWH� � FRQGL]LRQL � SHJJLRUDWLYH � GHOOD � FRQGL]LRQH � ULVWUHWWD� � QLHQWH � DIIDWWR
SUHYLVWH�GDOOH�VHQWHQ]H�GL�FRQGDQQD��,O �VLVWHPD�SHQLWHQ]LDULR�q�SXUWURSSR�FRQQRWDWR�GD�XQD
ILVLRORJLFD�ULJLGLWj�H�VHSSXU�VROOHFLWDWR�DG�DIIURQWDUH�WDOL�SUREOHPDWLFKH�LQ�QRQ�SRFKH�RFFDVLRQL
ULVSRQGH�LQ�PDQLHUD�LQVXIILFLHQWH��VLD�VRWWR�LO�SURILOR�GHOOH�WHPSLVWLFKH�FKH�GHL�ULPHGL�PHVVL�LQ
FDPSR��4XHVWR�VWDWR�GL�FRVH�GHWHUPLQD�LQ�PDQLHUD�FLFOLFD�XQ�LQDVSULPHQWR�H�DFXWL]]D]LRQH
GHOOD�VRIIHUHQ]D�GHOOH�SHUVRQH��IDWWRUH�GHWHUPLQDQWH�FKH�JXLGD�OD�SRSROD]LRQH�FDUFHUDULD�DOOD
GHFLVLRQH�GL�PRELOLWDUVL�H�UHDJLUH�DOO¶LQHU]LD�LVWLWX]LRQDOH�DWWUDYHUVR�GLYHUVH�PRGDOLWj��XQD�GHOOH
TXDOL�FRQVLVWH�QHOO¶DJLUH�XQR�VFLRSHUR�GHOOD�IDPH�
(¶�TXDQWR�q�DFFDGXWR�QHO �JHQQDLR�GHO �������PRPHQWR�QHO �TXDOH�DOO¶LQWHUQR�GHO �SDGLJOLRQH
IHPPLQLOH�OH�GHWHQXWH�GHFLGRQR�FKH�L�WHPSL�VRQR�PDWXUL�SHU�XQ¶D]LRQH�GL�SURWHVWD�FKH�SRQJD
FRPH�LQL]LDWLYD�SULQFLSDOH�O¶DVWHQVLRQH�GDOO¶DVVXQ]LRQH�GL�FLER��&RQWULEXLVFRQR�D� ODQFLDUH�OR
VFLRSHUR�DQFKH�'DQD�/DXULROD�H�)DELROD�'H�&RVWDQ]R��HVSRQHQWL�GHO�PRYLPHQWR�1R�7DY��LQ
FDUFHUH � GDO � VHWWHPEUH � ���� � SHU � XQ � EORFFR � VWUDGDOH� � SRUWDWULFL � GL � LVWDQ]H � GL � SURILOR � SL�
PDUFDWDPHQWH � SROLWLFR� � H � OD � FLUFRVWDQ]D � IDFLOLWD � OD � GLIIXVLRQH � PHGLDWLFD � GHOOD � QRWL]LD�
JXDGDJQDQGR�FRVu�OD�VROLGDULHWj�GHL�SDUODPHQWDUL�1LFROD�)UDWRLDQQL�H�3DROD�1XJQHV��'RULDQD
6DUOL�H�-HVVLFD�&RVWDQ]R�H�GHL�FRQVLJOLHUL�UHJLRQDOL�0DUFR�*ULPDOGL�H�)UDQFHVFD�)UHGLDQL��
/¶XIILFLR�GHOOD�*DUDQWH�VHJXH�O¶HYROYHUH�GHOOD�PRELOLWD]LRQH�H�D�FLQTXH�JLRUQL�GDOO¶DYYLR�GHOOR
VFLRSHUR��UHDOL]]D�XQ�LQFRQWUR�FRQ�XQD�UDSSUHVHQWDQ]D�GHOOH�GHWHQXWH�GXUDQWH�LO�TXDOH�LQ�XQ
FOLPD�FRUGLDOH�H�DSHUWR�DOO¶DVFROWR�UHFLSURFR�YHQJRQR�WRFFDWL�L�GLYHUVL�IDWWRUL�ULVSHWWR�DL�TXDOL�OH
VFLRSHUDQWL�ODPHQWDWR�SURIRQGH�FULWLFLWj�
,�WHPL�VHJQDODWL�FRPH�SL��XUJHQWL�VRQR�L�VHJXHQWL�

��OD�ULFKLHVWD�GL�SURILOR�SL��JHQHUDOH�q�UHODWLYD�DOO¶DSSOLFD]LRQH�GHOOD�OLEHUWj�DQWLFLSDWD�VSHFLDOH
VROOHFLWDWD�SHU�WXWWD�OD�SRSROD]LRQH�GHWHQXWD�

� � LQ �VHFRQGR� OXRJR � q � VWDWR � ULFKLHVWR �GL � ULSULVWLQDUH � OD � SRVVLELOLWj � GHL � FROORTXL �SHU �SDUHQWL
SURYHQLHQWL � GD � DUHH � HVWHUQH � DOOD � &LWWj � GL � 7RULQR� � /¶DSSOLFD]LRQH � OHWWHUDOH � GHO � YLJHQWH
'�3�&�0� � YLHQH � LQWHUSUHWDWD � FRPH � SHQDOL]]DQWH � SHU � O¶HVHUFL]LR � GHO � GLULWWR � DOOD
VRFLDOLWj�DIIHWWLYLWj�GHOOH�GHWHQXWH�

� � VHPSUH � LQ �RUGLQH � DOOD �PDQFDWD �SLHQD �HVLJLELOLWj �GHO � GLULWWR � DOOD � VRFLDOLWj�DIIHWWLYLWj �YLHQH
VHJQDODWD�O¶HVLJXD�GLVSRQLELOLWj�GL�FHOOXODUL��Q����GLVSRVLWLYL��XWLOL]]DWL�SHU�OH�YLGHR�FKLDPDWH
VRVWLWXWLYH�GHL�FROORTXL�HIIHWWXDWH�GDO�FHQWLQDLR�GL�SHUVRQH�SUHVHQWL�QHO�SDGLJOLRQH�)�

��VWUHWWDPHQWH�FROOHJDWR�D�TXHVWR�WHPD�q�LO�ULFKLDPR�DO�IDWWR�FKH�JOL�VWHVVL�DSSDUHFFKL�VRQR
XWLOL]]DWL � DQFKH � SHU � OH � FKLDPDWH � FRQ � JOL � DYYRFDWL� � VDWXUDQGRQH � DQFRU � SL� � O¶XWLOL]]R � H � OD
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IXQ]LRQDOLWj��,Q�RUGLQH�DO�WHPD�GHL�FRQWDWWL�WHOHIRQLFL�YLHQH�LQROWUH�VHJQDODWR�FKH�OH�WHOHIRQDWH
VWUDRUGLQDULH�YHQJRQR�FRQVHQWLWH�FRQ�WHPSLVWLFKH�HFFHVVLYDPHQWH�ODVFKH��DUULYDQGR�QHL�FDVL
HVWUHPL�D�XQ¶DWWHVD�GL�TXDWWUR�JLRUQL�

��GXUDQWH�O¶RUD�G¶DULD�OH�GHWHQXWH�VRQR�WDOYROWD�LPSHJQDWH�LQ�DOFXQH�LQFRPEHQ]H��HV��GRFFLD�
YLVLWD�PHGLFD��FKH�ILQLVFRQR�SHU�HURGHUH�LO�WHPSR�DG�HVVD�ULVHUYDWR�H�TXLQGL�SHQDOL]]DUQH�OD
IXQ]LRQH�H�LO�EHQHILFLR�

� � , �FDQFHOOL �GHOOD �VH]LRQH�DSHUWD �YHQJRQR�DSHUWL �R �FKLXVL �FRQ�RUDUL � LQFRVWDQWL �H �FRPXQTXH
SHQDOL]]DQWL�

1HO�FRUVR�GHOOD�ULXQLRQH�YHQJRQR�LQROWUH�VHJQDODWH�JUDYL�FULWLFLWj�GL�QDWXUD�VWUXWWXUDOH�TXDOL�

��DSSOLFD]LRQH�VXSSOHWLYD�GL�JULJOLH�DOOH�ILQHVWUH�FRQ�ULGX]LRQH�GHOOD�IUXL]LRQH�GL�OXFH�GLUHWWD

��PDQFDQ]D�GL�DFTXD�FDOGD�LQ�FHOOD

��QXPHUR�HVLJXR�GL�GRFFH�SHUDOWUR�QRQ�IRUQLWH�GL�PLVFHODWRUL

��FRVWDQWH�SUHVHQ]D�GL�PLDVPL�FKH�SHQDOL]]DQR�JUDYHPHQWH�OD�UHVSLUD]LRQH

��PXUL�GHOOH�FHOOH�SHUPHDELOL�DOOD�SLRJJLD

��IUHTXHQWH�RWWXUD]LRQH�GHOOR�VFDULFR�GHL�ODYDQGLQL

6RQR�VWDWH�DOWUHVu�VHJQDODWH�GLIILFROWj�QHO�UDSSRUWR�FRQ�O¶8IILFLR�5DJLRQHULD�LQ�SDUWLFRODU�PRGR
SHU�TXDQWR�ULJXDUGD�OD�WHPSLVWLFD�GHJOL�DFFUHGLWL�GHJOL�VWLSHQGL�H�OD�JHVWLRQH�GL�WUDVIHULPHQWL�GL
VRPPH�D�IDYRUH�GHOOH�GHWHQXWH��(¶�VWDWR�DIIURQWDWR�LQROWUH�LO�WHPD�GHOOD�PDQFDWD�DSSOLFD]LRQH�GL
PLVXUH�DOWHUQDWLYH��ULWHQXWH�GHO�WXWWR�LQVXIILFLHQWL��$�WDO�ULJXDUGR�q�VWDWR�ULFKLHVWR�DOOD�*DUDQWH
GL � LQWHUYHQLUH�SUHVVR�LO �7ULEXQDOH�GL �6RUYHJOLDQ]D�GL �7RULQR�VROOHFLWDQGR�RYH�SRVVLELOH �XQD
PLJOLRUH�H�SL��DSHUWD�LQWHUORFX]LRQH�

&RPH�q�IDFLOH�QRWDUH�L�ULOLHYL�VROOHYDWL�KDQQR�XQ�DPSLR�UHVSLUR�H�ULJXDUGDQR�SUHVVRFKp�RJQL
DVSHWWR�GHO�SHUFRUVR�FDUFHUDULR��QRQ�XOWLPR�TXHOOR�UHODWLYR�DO �GLULWWR�DOOD�VDOXWH��GD�WXWHODUH
DQFKH�QHJOL�DVSHWWL�RUJDQL]]DWLYL�GHL�VHUYL]L�DG�HVVR�DIIHUHQWL�

,QVLHPH�DOOD�ULFKLHVWD�GL�DWWLYDUH�SHUFRUVL�GL�VRVWHJQR�SHU�OH�GHWHQXWH�FKH�VRQR�VWDWH�YLWWLPH�GL
YLROHQ]D � q � JLXQWR � LO � ULFKLDPR �DOOH � FDUHQ]H � OHJDWH � DOOH � IDVL � GL � GLPLVVLRQH � H � LO � JLXGL]LR � GL
LQFRHUHQ]D�ULIHULWD�DOO¶DQQXQFLDWR�SHUFRUVR�GL�UHFXSHUR�GHOOD�SHUVRQD�FKH� �DPPHVVR�FKH�VLD
DWWLYDWR�QHOOD�VWUXWWXUD��VL�IHUPD�DL�FDQFHOOL�GHOOD�FDVD�FLUFRQGDULDOH�H�QRQ�VXSSRUWD�OD�IUDJLOLWj
DELWDWLYD�H�ODYRUDWLYD�GL�TXHOOD�SHUVRQD�QHOOD�QXRYD�IDVH�GL�YLWD��/¶LQFRQWUR�VL�q�FRQFOXVR�FRQ
O¶LPSHJQR�GD�SDUWH�GHOOD�*DUDQWH�GL�UDSSUHVHQWDUH�OH�TXHVWLRQL�SURSRVWH�GDOOH�GHWHQXWH�QHOOH
VHGL � UHVSRQVDELOL � SHU � FLDVFXQ � WHPD� � GL � UDFFRJOLHUH � OH � UHODWLYH � FRPXQLFD]LRQL � H � UHVWLWXLUH
WHPSHVWLYDPHQWH�DOOH�VFLRSHUDQWL�LO�ULVFRQWUR�
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$�SRFKH�RUH�GDO�FROORTXLR�OH�GRQQH�GHO�SDGLJOLRQH�)�KDQQR�LQWHUURWWR�OD�ORUR�SURWHVWD�D�IURQWH
GHOO¶LPSHJQR�FRQFUHWR�GD�SDUWH�GHOOD�'LUH]LRQH�FDUFHUDULD�GL�JDUDQWLUH��FRQ�HIIHWWR�LPPHGLDWR�
OD�SRVVLELOLWj�GL�XVXIUXLUH�GHOOH���RUH�PLQLVWHULDOL�SUHYLVWH�SHU�L�FRQWDWWL�FRQ�L�SURSUL�IDPLOLDUL��D
VHJXLWR�GHOOH�GLFKLDUD]LRQL�GHOOH�DXWRULWj�ULVSHWWR�DO�SLDQR�GL�SUHYHQ]LRQH�&RYLG�H�QHOOH�PRUH
GHOOD � SUHVD � LQ � FDULFR � GHOOH � VWUXWWXUH � UHVSRQVDELOL � GHOOH � DOWUH � FULWLFLWj � HYLGHQ]LDWH � FKH � QRQ
JDUDQWLVFRQR�XQD�GHWHQ]LRQH�GLJQLWRVD�

1HL�JLRUQL�VHJXHQWL�OD�&RPPLVVLRQH�VSHFLDOH�SHU�LO �FRQWUDVWR�DL�IHQRPHQL�GL� LQWROOHUDQ]D�H
UD]]LVPR� � OD �&RPPLVVLRQH �FRQVLOLDUH �GLULWWL � H �SDUL �RSSRUWXQLWj �H � OD �&RPPLVVLRQH � VSHFLDOH
OHJDOLWj�H�FRQWUDVWR�GHL�IHQRPHQL�PDILRVL �KDQQR�DXGLWR �LQ �VHGXWD�FRQJLXQWD�OD�*DUDQWH�VXOOD
VLWXD]LRQH � VROOHYDWD � GDOOH � GHWHQXWH� � FLUFRVWDQ]D � QHOOD � TXDOH � OD � VWHVVD �KD � DYXWR � PRGR � GL
HYLGHQ]LDUH� O¶HIILFDFLD � GHOO¶DSSURFFLR � XWLOL]]DWR � SHU � OD � SRVLWLYD � LQWHUORFX]LRQH � FRQ � OH
VFLRSHUDQWL�WHVWLPRQLDWD�GDOOD�SURQWD�LQWHUUX]LRQH�GHOOD�PRELOLWD]LRQH�
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'XUDQWH � L � QXPHURVL � H � IUHTXHQWL � FROORTXL � HIIHWWXDWL � GDOO¶8IILFLR � FRQ � OH � SHUVRQH � ULVWUHWWH � q
FDSLWDWR �GL � LQFRQWUDUQH�DOFXQH� LPSHJQDWH�QHL �SHUFRUVL �XQLYHUVLWDUL �H �GL � UDFFRJOLHUQH�VSHVVR
LQGLFD]LRQL�H�WDOYROWD�FRQVLGHUD]LRQL�ULVSHWWR�D�WDOL�SURILOL��
1HL�FDVL � LQ�FXL � LO � ULWRUQR�DOOR�VWXGLR�VWLD�DYYHQHQGR�GRSR�XQ�VLJQLILFDWLYR�ODVVR�GL � WHPSR�
UDJLRQDQGR � LQWRUQR � D � TXDOL � FRQGL]LRQL � DYUHEEHUR � FRQVHQWLWR � ORUR � XQ � SHUFRUVR � OLQHDUH � H
FRQWLQXR��OH�SHUVRQH�KDQQR�WRFFDWR�UHJLVWUL�GLIIHUHQWL��$OFXQH�DIIHUPDQR�GL�DYHU�LQWHUURWWR�OD
VFXROD � ³>���@ �SHU � LPPDWXULWj´� � DOWUH � LPSXWDQR � OD � VFHOWD � DOOH � FRQGL]LRQL � HFRQRPLFKH � GHOOD
IDPLJOLD �H �D �FRQVHJXHQWL �H �QHFHVVDUL � LPSHJQL � ODYRUDWLYL �³6H� LO � ODYRUR�PL �DYHVVH�DVVRUELWR
PHQR� �VDUHL �ULXVFLWR �D �FRQWLQXDUH �JOL �VWXGL´� �³6H�QRQ�DYHVVL �DYXWR�ELVRJQR�GL �VROGL� �DYUHL
FRQWLQXDWR´��³$YUHL�YROXWR�SURVHJXLUH��PD�OH�FRQGL]LRQL�GL�YLWD�KDQQR�LPSRVWR�DOWUH�SULRULWj´�
1RQ�q�PDQFDWR�FKL�KD�HVFOXVR�LQ�SUHFHGHQ]D�LQWHUHVVH�SHU�XQD�IRUPD]LRQH�³DOWD´�³1RQ�SHQVR
DYUHL�SURVHJXLWR��D�SDUWH�IUHTXHQWDUH�FRUVL�GL�VSHFLDOL]]D]LRQH´�H�FKL�ULFRQRVFH�XQD�SUHJUHVVD
SUHVD�GL�SRVL]LRQH�TXDVL�LGHRORJLFD�³+R�LQWHUURWWR�O¶XQLYHUVLWj�SHU�FRQVDSHYROH]]D��,Q�TXHOOD
IDVH�GL�YLWD�JXDUGDYR�DOOR�6WDWR�FRPH�DQWDJRQLVWD´�
8Q�DOWUR�WHPD�FKH�VL�SURSRQH�FRQ�XQD�FHUWD�UHJRODULWj�QHL�GLVFRUVL�GHOOH�SHUVRQH�FROORTXLDWH
ULJXDUGD � OD �PRWLYD]LRQH � DOOD � EDVH � GHOOD � VFHOWD � GL � LQWUDSUHQGHUH � LO � SHUFRUVR � XQLYHUVLWDULR�
PRWLYD]LRQH�ULVSHWWR�DOOD�TXDOH�O¶DUWLFROD]LRQH�UHJLVWUDWD�q�GLYHUVLILFDWD�H�PXOWLIDWWRULDOH��³+R
ULSUHVR�JOL�VWXGL�SHU�SRWHU�RWWHQHUH�TXDOFRVD�GL�PHJOLR�GDOOD�PLD�FRQGL]LRQH�GL�UHFOXVLRQH´�
³,QVHJXR�XQD�VRGGLVID]LRQH�SHUVRQDOH´��³6WXGLR�SHU�VIUXWWDUH�LO�WHPSR�FKH�KR�H�SHU�ILQLUH�LO
SHUFRUVR�LQL]LDWR�IXRUL´��³9RUUHL�LQIRUPDUPL�VHPSUH�GL�SL��H�YRUUHL�FRPSOHWDUH�JOL�VWXGL�SHU
PRWLYL�G
RUJRJOLR´��³&RQWLQXR�LO�SHUFRUVR�XQLYHUVLWDULR�SHU�QRQ�SHUGHUH�XOWHULRUH�WHPSR�GHQWUR
H�SHU�FUHVFLWD�SHUVRQDOH´��³+R�GHFLVR�GL�QRQ�YROHU�SHUGHUH�SL��QHDQFKH�XQ�VHFRQGR�GHOOD�PLD
YLWD�D�IDUH�QXOOD´��³+R�ULSUHVR�JOL�VWXGL�SHU�UHDOL]]DUH�XQ�VRJQR´��³+R�ULSUHVR�JOL�VWXGL�SHUFKp
FRVu�KR�OD�SRVVLELOLWj�GL�UHFXSHUDUH�LO �WHPSR�SHUVR� �DFFUHVFHUH�LO �PLR�EDJDJOLR�FXOWXUDOH�H
WURYDUH � XQ � SRVWR �PLJOLRUH � QHOOD � VRFLHWj´� � ³+R � ULSUHVR � JOL � VWXGL � SHU � LQYHVWLUH � TXDQWR � SL�
SURGXWWLYDPHQWH � SRVVLELOH � LO �PLR � WHPSR´� � ³1RQ � F
q � ODYRUR � LQ � FDUFHUH � H � TXLQGL � LQYHFH � GL
VFDOGDUH�OD�EUDQGD�H�QRQ�IDUH�QLHQWH��KR�LQL]LDWR�D�VWXGLDUH´�
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/¶DWWXDOH�SHUFRUVR�GL�VWXGL�q�JHQHUDOPHQWH�ULWHQXWR�VRGGLVIDFHQWH�DQFKH�VH�SL��GL�XQD�SHUVRQD
KD�PDQLIHVWDWR�FXULRVLWj�YHUVR�XOWHULRUL�SURILOL�TXDOL�OD�3VLFRORJLD��O¶,QJHJQHULD��O¶(FRQRPLD�
O¶$JUDULD��0ROWL�HVSULPRQR�QHL�FROORTXL�OD�FRQVLGHUD]LRQH�FKH�O¶LVWUX]LRQH�q�EDVLODUH�GD�XQ
SXQWR �GL �YLVWD �QRQ� VROR �PHUDPHQWH � FRJQLWLYR �PD�DQFKH �FRPH�EXVVROD �SHU � OD �SURPR]LRQH
SHUVRQDOH � H � FRQGL]LRQH � SUHOLPLQDUH � SHU � LO � SURSULR � LQVHULPHQWR � VRFLDOH� � ³/
LVWUX]LRQH � PL
SHUPHWWH�GL�PLJOLRUDUH�OD�PLD�FXOWXUD��PD�DQFKH�GL�FUHDUPL�XQ
DXWRQRPLD�GL�SHQVLHUR�H�SRWHU
FRPSUHQGHUH�FRQ�PHQR�VXSHUILFLDOLWj�FLz�FKH�DFFDGH�H�FLz�FKH�PL�FLUFRQGD´��³$O�JLRUQR�G
RJJL
q�WXWWR��6H�QRQ�KDL�VWXGLDWR�QRQ�ULHVFL�DG�DQGDUH�GD�QHVVXQD�SDUWH´��³/
LVWUX]LRQH�q�XQ�SDVV
SHU�FRPXQLFDUH�H�UHOD]LRQDUPL�FRQ�JOL�DOWUL�H�SHU�ULFRQRVFHUH�FRVD�q�SL��JLXVWR´��³/
LVWUX]LRQH
q�XQR�VWUXPHQWR�SHU�OLEHUDUVL´��³/
LVWUX]LRQH�PL�Gj�OD�SRVVLELOLWj�GL�DSULUH�OD�PHQWH�HG�DYHUH
XQD�YLVLRQH�GLYHUVD�GL�WXWWR´��³/
LVWUX]LRQH�WL�DSUH�O
RUL]]RQWH��WL�ID�YHGHUH�OD�VRFLHWj�GD�XQD
SURVSHWWLYD�RWWLPLVWD�H�WL�Gj�RSSRUWXQLWj�ODYRUDWLYH´��³6WXGLDUH�PL�VWD�GDQGR�VSHUDQ]D³��³*OL
VWXGL�VWDQQR�LQIOXHQ]DQGR�LO�PRGR�GL�FRPXQLFDUH��GL�UDJLRQDUH´��³2OWUH�DG�HVVHUH�XQ�GLULWWR�SHU
WXWWL�q�VWDWR�OD�FRVD�SL��EHOOD�GHOOD�PLD�YLWD��3ULPD�GL�WXWWR�O
LVWUX]LRQH�QRQ�ODVFLD�QHVVXQR
DQDOIDEHWD��3RL�PL�KD�IDWWR�FDSLUH�WDQWR��D�OLYHOOR�FXOWXUDOH�H�XQLYHUVDOH��VRFLDOH��JLXGL]LDULR�
LVWLWX]LRQDOH� � 0L � KD � IDWWR � UDJLRQDUH � LQ � PRGR � GLYHUVR´� � /R � VWXGLR � VSHVVR � UDSSUHVHQWDWD
XQ¶RFFDVLRQH�SHU�ULGHILQLUH�LO�SURSULR�EDJDJOLR�OHVVLFDOH�H�FRQ�HVVR�RUJDQL]]DUH�XQD�YDOXWD]LRQH
UHWURVSHWWLYD�ULVSHWWR�DO �SURSULR�YLVVXWR�GL �GHYLDQ]D� �³/D�PLD�FRQGRWWD�q �GRYXWD�DOOD�SRFD
DXWRVWLPD��DOOD�UDEELD�H�DOOH�LQFRPSUHQVLRQL�GHULYDWH�GDO�UDSSRUWR�FRQ�PLD�PDGUH��DO�VHQVR�GL
LQDGHJXDWH]]D�H�DWWUD]LRQH �YHUVR� OD � WUDVJUHVVLRQH´� �³6RQR�VWDWR�VRFLDOL]]DWR�DOOD �GHYLDQ]D
GDOOD �PLD � IDPLJOLD � GL � RULJLQH �PDILRVD� �0L� VDUHEEH � VHUYLWD �PDJJLRUH � FRQVDSHYROH]]D � HG
HVSHULHQ]D��PD�ULFRQRVFR�FKH�KR�UHVSRQVDELOLWj�SHU�DYHU�RSHUDWR�OH�VFHOWH�FKH�KR�IDWWR´��³(UR
LQHVSHUWR�H �DYHYR�YRJOLD �GL �DIIHUPDUPL� WURSSR�YHORFHPHQWH´� �³(¶�DQGDWD�FRVu �SHU �YLD �GHO
TXDUWLHUH��GHOOH�DPLFL]LH�H�SHU�OD�PDQFDQ]D�GL�VROGL´��³'HVLGHUDYR�DYHUH�FLz�FKH�DYHYDQR�DOWUL
SHU �QRQ �VHQWLUPL � LQIHULRUH´� �/¶LPSHJQR�XQLYHUVLWDULR �q �XJXDOPHQWH �XWLOH �SHU � ULIOHWWHUH �FRQ
QXRYL�VWUXPHQWL�VXOO¶HVSHULHQ]D�GHWHQWLYD�LQ�UHOD]LRQH�FRQ�OD�SURSULD�SRVWXUD�HVLVWHQ]LDOH��³6WR
XVDQGR�TXHVWR�WHPSR�OXQJKLVVLPR�FKH�KR�GD�HVSLDUH�SHU�ULPHWWHUH�D�SRVWR�L�SH]]L�GHO�SX]]OH´�
³+R�EUXFLDWR�WDQWH�YLWH��OD�PLD��TXHOOD�GHOOD�PLD�IDPLJOLD��TXHOOD�GHOOH�YLWWLPH´��³$WWUDYHUVR�OD
FDUFHUD]LRQH�KR�DSSUH]]DWR�PROWR�GL �SL��OD �OLEHUWj� �+R�ODYRUDWR�WDQWR�H�DOOD� ILQH�VRQR�LQ
FDUFHUH�SHU�QLHQWH´
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)UDQFR � 3ULQD� �GRFHQWH � SUHVVR � LO � 'LSDUWLPHQWR � � GL � &XOWXUH� � 3ROLWLFD � H � 6RFLHWj
GHOO¶8QLYHUVLWj�GL�7RULQR�H�3UHVLGHQWH�GHOOD�&RQIHUHQ]D�1D]LRQDOH�8QLYHUVLWDULD�3ROL
3HQLWHQ]LDUL��&1833��KD�DGHULWR�DOO¶LQYLWR�GHOOD�*DUDQWH�D�HVSULPHUH�DOFXQH�ULIOHVVLRQL
LQ � PHULWR � DL � SHUFRUVL � GL � VWXGLR � DOO¶LQWHUQR � GHOOD � UHDOWj � SHQLWHQ]LDULD � GHOOD � &DVD
&LUFRQGDULDOH�/RUXVVR�H�&XWXJQR�H��SL��LQ�JHQHUDOH��D�RIIULUH�XQD�YLVLRQH�GL�SURILOR�SL�
JHQHUDOH�VXO�VHQVR�H�VXOOH�ULFDGXWH�GHOOR�VWXGLR�LQ�DPELWR�FDUFHUDULR����

/R�VWXGLR�XQLYHUVLWDULR�LQ�FDUFHUH��XQ�GLULWWR�H�XQ¶RSSRUWXQLWj
)UDQFR�3ULQD

/H�D]LRQL�ULIHULELOL�DO�SURJHWWR�3ROR�8QLYHUVLWDULR�SHU�VWXGHQWL�GHWHQXWL�KDQQR�YLVWR�QHOO¶XOWLPR
DQQR�LO�FRQVROLGDPHQWR�H�O¶DPSOLDPHQWR�GHJOL�LPSHJQL�FKH�VL�VRQR�VYLOXSSDWL�LQ�SUHFHGHQ]D�
FRQ�DOFXQH�VLJQLILFDWLYH�LQQRYD]LRQL��

/D�ORJLFD�FKH�±�DQFKH�DWWUDYHUVR�L�FRQIURQWL �FRQ�DOWUL �$WHQHL �VYLOXSSDWLVL�QHOO¶DPELWR�GHOOD
&RQIHUHQ]D�QD]LRQDOH�GHL�GHOHJDWL�GHL�SROL�XQLYHUVLWDUL�SHQLWHQ]LDUL��OD�&1833��LVWLWXLWD�SUHVVR
OD�&58,�QHO�������±�DOLPHQWD�LO�SURJHWWR�q�TXHOOD�GHOO¶RIIHUWD�GL�ULVSRVWH�DGHJXDWH�HG�HVWHVH
DOO¶HVHUFL]LR�GHO�GLULWWR�DOOR�VWXGLR�GHL�GHWHQXWL�FKH�QH�KDQQR�LQWHUHVVH��'D�TXHVWR�SXQWR�GL
YLVWD��LQVLHPH�DG�DOWUL����$WHQHL�LWDOLDQL��LPSHJQDWL�LQ�FLUFD����LVWLWXWL�SHQLWHQ]LDUL�FRQ�±�SHU
O¶D�D����������±�������VWXGHQWL�GHWHQXWL�LVFULWWL�D�FLUFD�����&RUVL�GL�/DXUHD��O¶8QLYHUVLWj�GL
7RULQR�q�LPSHJQDWD�DG�RIIULUH�RSSRUWXQLWj�GL�VWXGLR�DG�XQ�QXPHUR�FUHVFHQWH�GL�SHUVRQH�SULYDWH
GHOOD�OLEHUWj��

,O �GLULWWR�D �VHJXLUH�FRUVL �XQLYHUVLWDUL �q �SURJUHVVLYDPHQWH� ULFRQRVFLXWR�H�JDUDQWLWR� �D � OLYHOOR
QD]LRQDOH� � GD � SL� � VWUXWWXUDWL � UDSSRUWL � WUD � LO � VLVWHPD � XQLYHUVLWDULR� � LO � 'LSDUWLPHQWR
GHOO¶$PPLQLVWUD]LRQH�3HQLWHQ]LDULD�H��SHU�L�JLRYDQL�DGXOWL�H�OH�SHUVRQH�LQ�HVHFX]LRQH�SHQDOH
HVWHUQD��LO�'LSDUWLPHQWR�GL�*LXVWL]LD�0LQRULOH�H�GL�&RPXQLWj�H�OH�ORUR�DUWLFROD]LRQL�UHJLRQDOL��L
35$3��L�&*0�H�JOL�8,(3(���FRQ�FXL�OD�&1833�KD�HODERUDWR�VSHFLILFL�SURWRFROOL�H�OLQHH�JXLGD
FKH�UHJRODQR�OD�FROODERUD]LRQH�³VLVWHPDWLFD´�WUD�XQLYHUVLWj�H�LVWLWX]LRQL�GHSXWDWH�DOO¶HVHFX]LRQH
GHOOH�SHQH��

4XHVWD�SURVSHWWLYD�GL�IRQGR��FXL�FRQWULEXLVFRQR��LQ�PROWH�VHGL��UHJRODUL�UDSSRUWL�FRQ�OH�VFXROH
GL�LVWUX]LRQH�VHFRQGDULD�SUHVHQWL�QHJOL�LVWLWXWL��KD�SURGRWWR�H�SURGXUUj�QHL�SURVVLPL�DQQL�XQD
FUHVFLWD�GL�GRPDQGH�GL�LVFUL]LRQH�H�SURVHFX]LRQH�GHJOL�VWXGL�GD�SDUWH�GL�SHUVRQH�SULYDWH�GHOOD
OLEHUWj��FKH�FRPSRUWD�O¶HVLJHQ]D��H�GLUHPPR�LO�GRYHUH��SHU�JOL�$WHQHL�WXWWL�GL�DVVLFXUDUH�XQD�SL�
DPSLD�YDULHWj�GL�SHUFRUVL�GL�VWXGLR�WULHQQDOL�H�PDJLVWUDOL�H�VYLOXSSDUH�WXWWH�OH�IRUPH�GL�GLGDWWLFD
�LQ � SUHVHQ]D � H � D � GLVWDQ]D� � XWLOL� � 6HPSUH � QHOOD � SURVSHWWLYD � GL � XQD � FUHVFLWD � GHOOH � SHUVRQH
EHQHILFLDULH�GHO�SURJHWWR��VL�VLWXD�O¶LPSHJQR�D�RIIULUH�OD�SRVVLELOLWj�GL�LQWUDSUHQGHUH�H�VHJXLUH
SHUFRUVL�GL�VWXGLR�XQLYHUVLWDULR�D�SHUVRQH�LQ�³HVHFX]LRQH�SHQDOH�HVWHUQD´��FRQVLGHUDQGR�QRQ
VROR � ± � FRPH � VHPSUH � q � DYYHQXWR � ± � FKL � SURVHJXH � LO � SHUFRUVR � DYYLDWR � DYHQGR �PDWXUDWR � OD
SRVVLELOLWj � GL � DFFHGHUH � D �PLVXUH � DOWHUQDWLYH � GDOOD � FDUFHUD]LRQH� �PD � DQFKH � L � GHVWLQDWDUL � GL
SURYYHGLPHQWL�VDQ]LRQDWRUL�UHVWULWWLYL�³GDOOD�OLEHUWj´��FRPH�OD�GHWHQ]LRQH�GRPLFLOLDUH��
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3HU � LO �QRVWUR�$WHQHR� OD� WHQGHQ]D�DOOD �FUHVFLWD �q �SHUDOWUR�JLj� LQ �DWWR �GD�DQQL� � LO �QXPHUR�GL
VWXGHQWL�GHWHQXWL�q�SDVVDWR�GDL����QHO����������DL����QHO����������DL����QHO���������DJOL�DWWXDOL
�D�D���������������HUDQR�����PD�GXH�GHWHQXWL�GHO�3ROR�GL�7RULQR�VRQR�SXUWURSSR�GHFHGXWL�LQ
TXHVWL�XOWLPL�PHVL���(�TXHVWR�QRQRVWDQWH�LO�SHULRGR�PROWR�FRPSOLFDWR�±�SHU�OD�JHVWLRQH�GHOOH
DWWLYLWj�QHOOH�FDUFHUL�±�FRQVHJXHQWH�DOOD�SDQGHPLD��,O�QXPHUR�q�SHUDOWUR�FUHVFLXWR�DQFKH�SHU
O¶LPSHJQR�D�FRVWLWXLUH�XQ�QXRYR�3ROR��LQWHVR�FRPH�VH]LRQH�DSSRVLWDPHQWH�GHVWLQDWD�DL�GHWHQXWL
XQLYHUVLWDUL� �QHOOD �&DVD �GL � UHFOXVLRQH �GL �6DOX]]R� �GD �SRFKL �DQQL �GLYHQXWR � LVWLWXWR �SHU � VROL
GHWHQXWL�LQ�UHJLPH�GL�DOWD�VLFXUH]]D��

,����LVFULWWL�VL�GLYLGRQR�FRVu�WUD����D�7RULQR�����D�6DOX]]R����LQ�DOWUR�FDUFHUH��'HL����UHFOXVL�QHO
FDUFHUH�/RUXVVR�H�&XWXJQR����VRQR�QHOOD�VH]LRQH�GHGLFDWD�DO �3ROR�XQLYHUVLWDULR� ����±�SHU
PRWLYD]LRQL �GLYHUVH�± � LQ �DOWUH � VH]LRQL � �WUD �FXL �� �DO � IHPPLQLOH�� �$G�HVVL �VL �DJJLXQJRQR���
SHUVRQH�LQ�PLVXUH�DOWHUQDWLYH�SRVW�FDUFHUD]LRQH�R�D�ILQH�SHQD��

8Q�DOWUR�DVSHWWR�LPSRUWDQWH��JLj�FROWLYDWR�QHJOL�XOWLPL�DQQL�PD�FKH�VDUj�DQFRU�SL��ULOHYDQWH�LQ
SURVSHWWLYD� � q � FRVWLWXLWR � GDOOD �YDULHWj � GL � FRUVL � GL � VWXGLR � IUHTXHQWDWL� �1HOO¶D�D� � ������� � JOL
VWXGHQWL�H�OH�VWXGHQWHVVH�FKH�KDQQR�ULIHULPHQWR�DO�FDUFHUH�GL�7RULQR�VRQR�LVFULWWL�D����GLYHUVL
&RUVL�GL�ODXUHD�WUD�WULHQQDOL�H�PDJLVWUDOL��,O�WUDGL]LRQDOH�LPSHJQR�GHL�'LSDUWLPHQWL�GL�&XOWXUH�
SROLWLFD�H�VRFLHWj��HUHGH�GHOO¶LPSHJQR�GHOOD�)DFROWj�GL�6FLHQ]H�3ROLWLFKH��H�GL�*LXULVSUXGHQ]D�
q�VWDWR�DIILDQFDWR�GD�TXHOOR�GL�DOFXQL�DOWUL�'LSDUWLPHQWL��FRPH�PDWHPDWLFD��VWXGL�XPDQLVWLFL�
VWXGL�VWRULFL��SVLFRORJLD��SHU�VLQJROH�VLWXD]LRQL�FKH�SUHVHQWDYDQR�LQWHUHVVH�SHU�VSHFLILFL�FRUVL�GL
ODXUHD � �DG � HVHPSLR � SHUFKp � JLj � LQWUDSUHVL � SULPD � GHOOD � FDUFHUD]LRQH�� � &RQ � SURLH]LRQH � VXL
SURVVLPL�DQQL��VL�VRQR�FROWLYDWH�H�RWWHQXWH�GLVSRQLELOLWj�GL�QXRYL�GLSDUWLPHQWL�H�FRUVL�GL�VWXGLR
SHU�XQ�QXPHUR�VLJQLILFDWLYR�H�SRWHQ]LDOPHQWH�FUHVFHQWH�GL�GHWHQXWL��6L�VHJQDOD�LQ�SDUWLFRODUH�LO
FRUVR�GL�ODXUHD�GHO�'$06�H�LO�&RUVR�GL�ODXUHD�LQ�6FLHQ]H�PRWRULH��FRQ�FXL�VL�VWDQQR�DSUHQGR
SURVSHWWLYH�GL�RIIHUWD�GL�XQ�SHUFRUVR�GL�VWXGL��DQFKH�LQ�VLQHUJLD�FRQ�O¶HVSHULHQ]D�GHO�UXJE\��FKH
VHPEUD�JDUDQWLUH�SURVSHWWLYH�RFFXSD]LRQDOL�LQWHUHVVDQWL��

6XO�SLDQR�GHOO¶HURJD]LRQH�GHOOD�GLGDWWLFD��UHVWD�IRUWH�O¶LPSHJQR�GL�SUHVHQ]D�GL�PROWL�GRFHQWL�H
GL � ORUR � FROODERUDWRUL � �LQ � SDUWH � VRVWHQXWL � FRQ � ERUVH � GL � DVVLVWHQ]D � DOOD � GLGDWWLFD � HURJDWH
DSSRVLWDPHQWH��SHU�OH]LRQL��VHPLQDUL��SUHSDUD]LRQH�GHJOL�HVDPL��DVVLVWHQ]D�SHU�OH�WHVL��6L�VRQR
VSHULPHQWDWH��H�VL�ULSURSRUUDQQR�QHO�SURVVLPR�IXWXUR��DQFKH�LQWHUHVVDQWL�LQL]LDWLYH�VHPLQDULDOL
FXL �KDQQR �SDUWHFLSDWR � VLD � VWXGHQWL � GHWHQXWL � FKH � VWXGHQWL � ³OLEHUL´� � HQWUDWL � DSSRVLWDPHQWH � LQ
LVWLWXWR�R�FROOHJDWL�D�GLVWDQ]D��

$QFKH�SHU�HIIHWWR�GHOOD�SDQGHPLD� �FRPH�SHU� WXWWL �JOL �VWXGHQWL �H � OH�VWXGHQWHVVH�XQLYHUVLWDUL�
DQFKH � LQ � FDUFHUH � VL � q � ODYRUDWR � DOO¶LQWHJUD]LRQH � WUD � GLGDWWLFD � LQ � SUHVHQ]D � H � DOWUH � IRUPH �GL
GLGDWWLFD� �$�7RULQR��FRPH� LQ �DOWUL � ,VWLWXWL� � LQ�TXHVWL � WHPSL�VHJQDWL �GD�SHULRGLFKH�UHVWUL]LRQL
DOO¶DFFHVVR�ILVLFR�DO�FDUFHUH��VL�VRQR�SRWXWL�UHDOL]]DUH�FROORTXL�D�GLVWDQ]D�FRQ�GRFHQWL�H�WXWRU�
HVDPL��VHVVLRQL�GL�ODXUHD��FROOHJDPHQWL�D�LQL]LDWLYH�VHPLQDULDOL��HFF��)RUWL�GL�TXHVWH�HVSHULHQ]H�
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H�SXU�FRQVLGHUDQGR�OD�GLGDWWLFD�LQ�SUHVHQ]D�VHPSUH�IRQGDPHQWDOH��SHU�JXDUGDUH�DO�IXWXUR�VL�VWD
FRQFOXGHQGR�LO�SHUFRUVR�GL�SUHGLVSRVL]LRQH�H�DWWLYD]LRQH�GL�IRUPH�GL�FRQQHVVLRQH�VLFXUD�FKH
YXROH�YDORUL]]DUH�DSSLHQR�OH�SRVVLELOLWj�GL�DSSUHQGLPHQWR�JDUDQWLWH�GDOOD�PHVVD�D�GLVSRVL]LRQH
GL�WXWWL�L�PDWHULDOL�DQFKH�DXGLR�YLGHR�UHJLVWUDWL�H�GLVSRQLELOL�SHU�VLQJROL�FRUVL�H�O¶DFFHVVR�DOOH
RSSRUWXQLWj � GL � GLGDWWLFD � D � GLVWDQ]D� � VXSHUDQGR � DOFXQH � UHPRUH � UDGLFDWH � QHOOD � FXOWXUD
GHOO¶DPPLQLVWUD]LRQH�SHQLWHQ]LDULD�VXOOH�FRQQHVVLRQL�H�JOL�VFDPEL�FRQ�O¶HVWHUQR��

)LQ � TXL � OH � LQIRUPD]LRQL � VXOO¶LPSHJQR � GHOO¶8QLYHUVLWj � GL �7RULQR � QHOOD �&DVD �&LUFRQGDULDOH
/RUXVVR�H�&XWXJQR��4XDOFKH�ULIOHVVLRQH�VXO�VHQVR�

&RPH�GLPRVWUD�O¶HVSHULHQ]D�QRVWUD�H�TXHOOD�GL�WDQWL�DOWUL�3ROL�XQLYHUVLWDUL�SHQLWHQ]LDUL��SHU�L
GHWHQXWL��O¶HVSHULHQ]D�GHOOR�VWXGLR�XQLYHUVLWDULR�SXz�DVVXPHUH�GLYHUVL�VLJQLILFDWL�
,Q � SULPR � OXRJR� � TXHOOR � GL � HVHUFLWDUH � XQ � GLULWWR� � FKH � KD � IRQGDPHQWR � QHO � SULQFLSLR � FKH � OD
SULYD]LRQH�GHOOD�OLEHUWj�GLVSRVWD�FRPH�VDQ]LRQH�LQ�EDVH�DO�&RGLFH�SHQDOH�SHU�GHWHUPLQDWL�DWWL�
QRQ �SXz �H �QRQ �GHYH � LPSOLFDUH � OD �FRPSUHVVLRQH �GL �DOWUL �GLULWWL � �TXHOOR �DOO¶LVWUX]LRQH �DQFKH
VXSHULRUH��FRPH�DOWUL�IRQGDPHQWDOL��OD�VDOXWH��LO�ODYRUR��OD�FXUD�GHOOH�UHOD]LRQL�DIIHWWLYH��HFF���VH
QRQ�VL�YXROH�FRQFHSLUH�OD�SHQD�LQ�WHUPLQL�PHUDPHQWH�DIIOLWWLYL�H�DWWULEXLUOH�YDOHQ]H�UHWULEXWLYH�
0D�Y¶q�GL�SL���FRQVHQWLUH�GL�FROWLYDUH�LQWHUHVVL�GL�VWXGLR�VLJQLILFD�RIIULUH�OD�SRVVLELOLWj�D�PROWL
GL � GDUH �XQ � VHQVR � D �XQ¶HVSHULHQ]D �GLIILFLOH � H �SDUWLFRODUH �QHO � SURSULR �SHUFRUVR � HVLVWHQ]LDOH�
IUXHQGR�GL�XQD�RSSRUWXQLWj�GL�ULIOHVVLRQH�VXOOD�SURSULD�YLWD�H�VXOOH�YLFHQGH�H�FRQGL]LRQL�FKH�OL
KDQQR�SRUWDWL�LQ�FDUFHUH��PD�DQFKH�VXO�PRQGR��VXOOD�VRFLHWj��VXOOH�FRQGL]LRQL�GL�YLWD�GHOOH�DOWUH
SHUVRQH��VXL�YDORUL��VXL�GLULWWL��DFTXLVHQGR�R�LQWHJUDQGR�LO�SURSULR�©FDSLWDOH�FXOWXUDOHª�
,QILQH��O¶LPSHJQR�LQ�XQ�SHUFRUVR�XQLYHUVLWDULR�SXz�UDSSUHVHQWDUH�XQ�PRGR�VHULR�H�VWUXWWXUDWR�GL
SURVSHWWDUVL�XQ�IXWXUR��FLz�FKH�YHUUj�GRSR�LO�FDUFHUH��SUHSDUDUVL�DG�DIIURQWDUH�FRQ�SL��VWUXPHQWL
FXOWXUDOL��FRQ�PDJJLRUL�FRQRVFHQ]H��FRQ�XQD�ODXUHD��OH�VILGH�QRQ�IDFLOL�FKH�VL�DSURQR�D�FKL�KD
IDWWR�O¶HVSHULHQ]D�GHOOD�FDUFHUD]LRQH��1RQ�VROR�SHU�LO�YDORUH�FKH�SXz�DYHUH�XQ�WLWROR�GL�VWXGLR�R
SHU�OH�FRPSHWHQ]H�DFTXLVLWH��PD�SHUFKp�O¶LQGLYLGXR�SRWUj�³UDSSUHVHQWDUH´�DO�PRQGR��DOOD�VXD
IDPLJOLD��D�FKL�OR�FRQRVFH��D�FKL�SXz�RIIULUJOL�RSSRUWXQLWj�GL�ODYRUR��HFF���XQD�LPPDJLQH�GL�Vp
DOWUD�GD�TXHOOD�FKH�DFFRPSDJQD�WXWWL�JOL�H[�GHWHQXWL�

3HU�WXWWH�TXHVWH�UDJLRQL��O¶LPSHJQR�GHOOH�8QLYHUVLWj�SHU�IDYRULUH�OR�VWXGLR�GL�SHUVRQH�SULYDWH
GHOOD�OLEHUWj�SHUVRQDOH�ULHQWUD�WUD�L�FRPSLWL�FRVWLWX]LRQDOPHQWH�RULHQWDWL�FKH�QH�FDUDWWHUL]]DQR
VHPSUH�SL��O¶DJLUH��LQ�SDUWLFRODUH�FRQVLGHUDQGR�FKL�VL�WURYD�LQ�TXHVWD�SDUWLFRODUH�FRQGL]LRQH
FRPH�XQR�VWXGHQWH�R �XQD �VWXGHQWHVVD �FRQ�HVLJHQ]H �³VSHFLDOL´ �GD �DIIURQWDUH �FRQ �VWUXPHQWL
DGHJXDWL��
0D�OD�SUHVHQ]D�GHOOH�8QLYHUVLWj��H�GL�TXHOOD�GL�7RULQR�LQ�VSHFLILFR��LQ�FDUFHUH�QRQ�VL�HVDXULVFH
LQ�LQWHUYHQWL�H�D]LRQL�YROWH�D�JDUDQWLUH�LO�GLULWWR�DOOR�VWXGLR�DOOH�SHUVRQH�GHWHQXWH��0ROWH�GL�HVVH�
SXU�LQ�PLVXUD�GLYHUVD��VRQR�LPSHJQDWH�D�RIIULUH�XQ�FRQWULEXWR�FXOWXUDOH�FRQVDSHYROH�H�FULWLFR
VXOOH�WHPDWLFKH�GHOOD�SHQDOLWj��GHO�FDUFHUH��GHOOH�FRQGL]LRQL�H�GHOOH�UDJLRQL�FKH�YL�FRQGXFRQR
WDQWH�SHUVRQH��GHOOD�FRQVLGHUD]LRQH�VRFLDOH�GL�FKL�YL�q�UHFOXVR�H�GL�FKL�GD�TXHOO¶HVSHULHQ]D�QH�q
XVFLWR�SRUWDQGRVL�DGGRVVR�LO�SHVR�GHOOR�VWLJPD��

'L�JUDQGH�ULOLHYR�±�VRSUDWWXWWR�LQ�XQ�SHULRGR�LQ�FXL�GRPLQD�LO�SRSXOLVPR�SHQDOH�±�q��LQ�TXHVWR
VHQVR� � OD � FUHVFLWD �GL � LQL]LDWLYH � FKH �SURPXRYRQR �DOO¶LQWHUQR �GHOOH � FRPSRQHQWL � OD � FRPXQLWj
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XQLYHUVLWDULD��LQ�SULPLV�VWXGHQWL�H�GRFHQWL��XQD�PDJJLRUH�FRQRVFHQ]D�GHOO¶XQLYHUVR�FDUFHUDULR�H
XQD � GLYHUVD � VHQVLELOLWj � YHUVR � FLz � FKH � HVVR � UDSSUHVHQWD� �9DQQR � LQ � TXHVWD � GLUH]LRQH �PROWH
HVSHULHQ]H�DWWLYDWH�LQ�YDULH�SDUWL�G¶,WDOLD�GL�IRUPD]LRQH�VXO�WHPD�SHU�JOL�VWXGHQWL�FKH�DIIURQWDQR
LQ�YDUL�SHUFRUVL�GL�VWXGLR�OH�WHPDWLFKH�GHO�FDUFHUH�H�GHOOD�SHQD�VRWWR�LO�SURILOR�VRFLRORJLFR�
SVLFRORJLFR� � JLXULGLFR� � SROLWRORJLFR� � VWRULFR� � HFF� � 3RUWDQGROL � D � FRQRVFHUH � O¶LVWLWX]LRQH � H � D
LQWHUURJDUVL�VXOOH�VXH�IXQ]LRQL�H�VXL�VXRL�IXQ]LRQDPHQWL�
$�TXHVWR �SURSRVLWR � VL � VRQR � VSHULPHQWDWH� � DQFKH � D �7RULQR� � LQWHUHVVDQWL � IRUPH �GL �GLGDWWLFD�
DOWHUQDWLYH � D � TXHOOD � WUDGL]LRQDOH� � FKH � FRQVHQWRQR � D � GRFHQWL � H � VWXGHQWL � TXDOFRVD � LQ � SL�
GHOO¶HVVHUH�GHVWLQDWDUL�GL�FRQRVFHQ]H�VXO�WHPD�R�DQFKH�GL�VSHULPHQWDUH�XQ�FRQWDWWR�IXJDFH�FRQ
O¶LVWLWX]LRQH�SHQLWHQ]LDULD��OH]LRQL�H�VHPLQDUL�GL�YDULH�GLVFLSOLQH�WHQXWL�LQ�FDUFHUH�SHU�VWXGHQWL
VLD�LQWHUQL�FKH�HVWHUQL��HVSHULHQ]H�GHOOH�³FOLQLFKH�OHJDOL´�SHU�JOL�VWXGHQWL�GL�JLXULVSUXGHQ]D�VX
GLULWWL�GHL�GHWHQXWL��WLURFLQL�SHU�OH�ODXUHH�SURIHVVLRQDOL]]DQWL��HFF��
/R�VYLOXSSR�GL�XQD�VSHFLILFD�DWWHQ]LRQH�SHU�XQ�FRQWHVWR��TXHOOR�FDUFHUDULR��H�XQD�SUREOHPDWLFD
�TXHOOR�GHOOD�GHOLQTXHQ]D�H�GHOOH�GHYLDQ]H��LPSRUWDQWH�SHU�OD�VRFLHWj��q�SRL�FROWLYDWD�IDFHQGRQH
RJJHWWR�GL�VWXGL�H�ULFHUFKH�VFLHQWLILFKH� �VRWWR�GLIIHUHQWL �SURVSHWWLYH�GLVFLSOLQDUL� �HVHUFLWDQGR
FRVu � FRVu � LO � SURSULR � UXROR � GL � ULIOHVVLRQH � FULWLFD � VXOOD � SHQDOLWj � H � VXOOH � LVWLWX]LRQL � FKH � OD
JHVWLVFRQR�

,QILQH� � LO �VLVWHPD�GHOO¶HVHFX]LRQH�SHQDOH�H�GHOOH�VXH�LVWLWX]LRQL�SXz�HVVHUH�DQFKH�FDPSR�GL
LPSHJQR �GL �7HU]D �0LVVLRQH � GHOO¶8QLYHUVLWj� � FRPH � IRUPD �GL �SXEOLF � HQJDJHPHQW� �1H � VRQR
HVSUHVVLRQH�OD�GLVSRQLELOLWj�GL�GRFHQWL�XQLYHUVLWDUL�D�SURPXRYHUH��LQ�FDUFHUH��LQL]LDWLYH�FRPH
LQFRQWUL��FRQIHUHQ]H��GLEDWWLWL��SHU�L�GHWHQXWL�DQFKH�QRQ�LVFULWWL�DOO¶XQLYHUVLWj��FRQWULEXHQGR�FRVu
DOOD�ORUR�FUHVFLWD�FXOWXUDOH�H�DOOD�SRVVLELOLWj�GL�FRPSUHQVLRQH�GL�DVSHWWL�GLYHUVL�GHOOD�VRFLHWj�
GHOOH�VFLHQ]H��GHOOD�FXOWXUD��8QD�SUHVHQ]D�FKH�FRQVHQWH�D�FKL�q�SULYDWR�GHOOD�OLEHUWj�H�GHOOD
SRVVLELOLWj�GL�UHOD]LRQL�DUULFFKHQWL��GL�PDQWHQHUH�DSHUWD�XQD�³ILQHVWUD�VXO�PRQGR´��HYLWDQGR�FKH
LO�WHPSR�LQ�FDUFHUH�VLD�XQ�WHPSR�³VRVSHVR´��YXRWR��ULVSHWWR�D�TXDQWR�VXFFHGH�LQWRUQR�DG�HVVR�
1RQ�PHQR�LPSRUWDQWH�O¶RIIHUWD�GD�SDUWH�GHJOL�$WHQHL��QHOOH�ORUR�DUWLFROD]LRQL�GLVFLSOLQDUL��GL
RSSRUWXQLWj�GL�IRUPD]LRQH�R�GL�DJJLRUQDPHQWR�SHU�FKL�LQ�FDUFHUH�ODYRUD��GDO�SHUVRQDOH�GHOOD
SROL]LD �SHQLWHQ]LDULD �DOOH �ILJXUH �JLXULGLFR�SHGDJRJLFKH� �R �SHU� OH �SHUVRQH�GHOOH� LVWLWX]LRQL �H
GHOOH � DVVRFLD]LRQL � FKH � D � YDULR � WLWROR � YL � RSHUDQR � �SHUVRQDOH � GL � VHUYL]L � SXEEOLFL � H � SULYDWL�
DVVRFLD]LRQL�GL�YRORQWDULDWR��*DUDQWL�WHUULWRULDOL��HFF����
6L�GHILQLVFH��QHOOD�SURVSHWWLYD�TXL�LQ�VLQWHVL�LQGLFDWD��XQ�YDVWR�LQVLHPH�GL�SRVVLELOL�LQL]LDWLYH�H
VFDPEL � FKH � TXDOLILFD � O¶8QLYHUVLWj � FRPH � LVWLWX]LRQH � FKLDPDWD � D � FRQWULEXLUH � DOOD � FUHVFLWD
FXOWXUDOH�GHO �3DHVH�H�GHL �FLWWDGLQL� WXWWL� �D�SDUWLUH�GDOOD�VXD�YRFD]LRQH�D�ULIOHWWHUH��ULFHUFDUH�
SURGXUUH�SHQVLHUR�FULWLFR��IRUPDUH�OH�IXWXUH�JHQHUD]LRQL�GL�FLWWDGLQL��/H�LVWLWX]LRQL�SHQLWHQ]LDULH
UDSSUHVHQWDQR�RJJL��LQ�TXHVWR�RUL]]RQWH��XQD�VILGD�GL�JUDQGH�ULOLHYR�SHU�XQD�8QLYHUVLWj�FKH
VHQWD�FRPH�LPSUHVFLQGLELOH� LO �GRYHUH�GL�HODERUDUH�H�SURSRUUH�OHWWXUH�H� LQWHUSUHWD]LRQL�GHOOD
UHDOWj�FKH�WHQJDQR�FRQWR�VHPSUH�GHOOD�FRPSOHVVLWj��FRQWUR�RJQL�ULGX]LRQLVPR�H�VHPSOLILFD]LRQH
H�GL�IDU�PDWXUDUH�QHOOD�VRFLHWj�OLQJXDJJL�H�DSSURFFL�DSSURSULDWL�QHO�GHILQLUH�H�WUDWWDUH�WHPL�H



�

VLWXD]LRQL�GL�SHUVRQH�LQ�GLIILFROWj�DQFKH�TXDQGR�UHVSRQVDELOL�GL�FULPLQL�H�GHYLDQ]H��)DFHQGR
VHQWLUH�OD�SURSULD�YRFH�VRSUDWWXWWR�QHL�PRPHQWL�LQ�FXL�SDUWL�GHOOD�VRFLHWj�H�GHO�VLVWHPD�SROLWLFR
IDQQR�SURSUL�H�DOLPHQWDQR�RULHQWDPHQWL�H�VFHOWH�QRQ�ULVSHWWRVL�GHOOD�GLJQLWj�H�GHL�GLULWWL�GHOOH
SHUVRQH��GL�WXWWH�OH�SHUVRQH��H�FRVu�QH�GHWHUPLQDQR�OD�SHUGLWD�GL�VSHUDQ]D�QHOOH�SRVVLELOLWj�GL
UHDOL]]DUVL�FRPH�LQGLYLGXL�FKH�VRQR�LQ�UHOD]LRQH�FRQ�DOWUL�H�FKH�LQVLHPH�DG�DOWUL�FRVWLWXLVFRQR
FRPXQLWj�
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&RUVR�GL�VWXGL�[�$112 ������� ������� ������� ������� ������� ������� ������7RULQR
6FLHQ]H � SROLWLFKH � H � VRFLDOL
�WULHQQDOH�

�� �� �� �� �� �� ��

� � � � � �� �
� � � � � � �
� � � � � � �
I�F� � � � � � �
&RPXQLFD]LRQH�LQWHUFXOWXUDOH � �
� �
,QQRYD]LRQH� VRFLDOH�
FRPXQLFD]LRQH��QXRYH�WHFQRORJLH

� �

�
&RPXQLFD]LRQH � ,&7 � H � PHGLD
�PDJLVWUDOH�

� � � � � �

� � �
� � � � � �
I�F� � �
6FLHQ]H�LQWHUQD]LRQDOL��PDJLVWUDOH� � � � � �
I�F� � � � � �
6RFLRORJLD��PDJLVWUDOH� � � � � � � �
� � � �
� � � � � � �
I�F� � � � � �
$QWURSRORJLD��PDJLVWUDOH�
�

�
�

� � �

'LULWWR � SHU � LPSUHVH � H � LVWLWX]LRQL
�WULHQQDOH�

� � � � �� �� �

� � � � � � �
� � � � � � �
� � � � � � �
I�F� � � � � � �
6FLHQ]H � DPPLQ� � H � JLXU� � SHU
RUJDQL]]D]LRQL�SXEEOLFKH�H�SULYDWH
�PDJLVWUDOH�

� � � � � �

� �
� � �
I�F� � � � �
*LXULVSUXGHQ]D�&LFOR�XQLFR � � � � � � �
� � �
� �
I�F� � � � � � �

0DWHPDWLFD � � � � � � �
$UFKHRORJLD�0DJLVWUDOH � � � � � �
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&RUVR�GL�VWXGL�[�$112 ������� ������� ������� ������� ������� ������� ������7RULQR
'$06 � �� �
� ��
� �
/HWWHUH �
������ � �
6FLHQ]H�GHOOD�PHQWH � � �
&RUVL�VLQJROL � �

7RWDOH �� �� �� �� �� �� ��

*(1(5(�±�1$=,21$/,7¬

������� ������� ������� ������� ������� ������� ������7RULQR
0��,WDOLDQL �� �� �� �� �� �� ��
0��6WUDQLHUL �� �� �� �� �� �� ��
)��6WUDQLHUL � � � � � � �
)��,WDOLDQH � � � � � � �
7RWDOH �� �� �� �� �� �� ��

&2//2&$=,21(

������� ������� ������� ������� ��������
3267�&29,'

������� ���������

6H]LRQH�3ROR �� �� �� �� �� �� ��
$OWUL�SDGLJOLRQL � � � � � � ��
&DUFHUH�6DOX]]R � � �� ��
$OWUR�FDUFHUH � � � � � �
0LVXUH�DOWHUQDWLYH �� �� � � �� �� ��
/LEHUL � � � � � �
7RWDOH �� �� �� �� �� �� ��
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&RQIRUWD � LO � FRVWDQWH � LQFUHPHQWR � GHOOH � LVFUL]LRQL � DL � SHUFRUVL � XQLYHUVLWDUL � SDVVDWH � GDOOH � ��
ULFKLHVWH � GHOO¶DQQR � DFFDGHPLFR � ��������� � DOOH � �� � GHOO¶DQQR � ���������� � FRQ � XQ � DXPHQWR
FDOFRODWR�VX�WDOH�SHULRGR�GHO������

������� ������� ������� ������� ������� �������
�

��

��

��
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��

��

�� �� ��
��
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,6&5,77,
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/$�)250$=,21(�352)(66,21$/(

)RQGD]LRQH�&DVD�GL�&DULWj�$UWL�H�0HVWLHUL

1HOO¶DQQR�VFRODVWLFR ����������� � OD � IRQGD]LRQH �&DVD �GL �&DULWj �$UWL � H �0HVWLHUL �2QOXV� �HQWH
VWRULFR�GL�IRUPD]LRQH�SURIHVVLRQDOH�QR�SURILW�GHOOD�&LWWj��H�O¶(QWH�)RUPRQW�GL�9HQDULD�KDQQR
SRUWDWR�D�FRQFOXVLRQH�L�SHUFRUVL�IRUPDWLYL�VRWWR�HOHQFDWL
&$6$�',�&$5,7$¶�$57,�(�0(67,(5,�21/86

&HQWUR�GL�7RULQR���&�VR�%HQHGHWWR�%ULQ����

RUH Q��SDUWHFLSDQWL

$GGHWWR�DO�JLDUGLQDJJLR�H�RUWRIUXWWLFROWXUD ��� ��

$GGHWWR�DOOD�VLVWHPD]LRQH�H�PDQXWHQ]LRQH�DUHH�YHUGL� ��� ��

$GGHWWR�DOOH�PXUDWXUH��LQWRQDFL�H�SRVD�PDWHULDOL�ODSLGHL ��� ��

2SHUDWRUH�GHOOH�FRQIH]LRQL���6DUWR�FRQIH]LRQLVWD�6H]LRQH�
IHPPLQLOH

��� ��

7HFQLFKH�GL�FXFLQD���6H]LRQH�)HPPLQLOH ��� ��

&ROODERUDWRUH�GL�FXFLQD ��� ��

$GGHWWR�LPSLDQWL�HOHWWULFL�FLYLOL ��� ��

$GGHWWR�LQVWDOOD]LRQH�LPSLDQWL�LGURVDQLWDUL� ��� ��

$GGHWWR�SDQLILFDWRUH�SDVWLFFHUH ��� ��

7RWDOH ���� ���

�&HQWUR��)RUPRQW�GL�9HQDULD�5HDOH

&HQWUR�)RUPD]LRQH�3URIHVVLRQDOH�)RUPRQW RUH Q��SDUWHFLSDQWL

&ROODERUDWRUH�GL�FXFLQD ��� ��
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&�3�,�$����&HQWUR�3URYLQFLDOH�SHU�O¶,VWUX]LRQH�GHJOL�$GXOWL

,O�&3,$���3$8/2�)5(,5(��UHWH�WHUULWRULDOH�GL�VHUYL]LR��KD�WUH�VHGL��WXWWH�QHO�FRPXQH�GL�7RULQR�

YLD�'RPRGRVVROD��YLD�GHOOH�3ULPXOH�H�YLD�$JOLHWWD��/D�VHGH�FHQWUDOH�FRQ�JOL�XIILFL�GL�VHJUHWHULD�

GLUH]LRQH � H � DXOH � LQVHJQDQWL � q � VLWD � LQ � YLD � 'RPRGRVVROD � ��� � QHO � TXDUWLHUH � 3DUHOOD� � ,9

&LUFRVFUL]LRQH��

/¶RIIHUWD � IRUPDWLYD �GHO �&3,$�� �GL �7RULQR� �SUHVVR � OD�&DVD �&LUFRQGDULDOH� � ULJXDUGD �FRUVL �GL

DOIDEHWL]]D]LRQH��LWDOLDQR�/���H�FRUVL�GL�VFXROD�VHFRQGDULD�GL�SULPR�JUDGR�� �7DOL�FRUVL�VRQR

GHVWLQDWL�DOOH�IDVFH�GL�SRSROD]LRQH�FDUFHUDULD�PDJJLRUPHQWH�IUDJLOL��LQ�SDUWLFRODU�PRGR�FLWWDGLQL

VWUDQLHUL�SHU�L�TXDOL�O¶RIIHUWD�IRUPDWLYD�GL�DOIDEHWL]]D]LRQH�SXz�IDUH�OD�GLIIHUHQ]D �QHO�SHULRGR

FKH�VHJXH�DOOD�GLPLVVLRQH�SHU�IDFLOLWDUH�XQD�PLJOLRUH�LQWHJUD]LRQH�DOO¶LQWHUQR�GHOOD�VRFLHWj��

1HOO¶DQQR �VFRODVWLFR ����������� OH �DWWLYLWj �GHO �&3,$� �3DXOR �)UHLUH �KDQQR � ULVHQWLWR� � VLD � LQ

WHUPLQL � QXPHULFL � FKH � GLGDWWLFL� � GHOOH � � � LQWHUUX]LRQL � GHOOH � OH]LRQL � LQ � SUHVHQ]D � QHL �PHVL � GL

QRYHPEUH�GLFHPEUH�H�PDU]R��1RQRVWDQWH�OD�GLVWULEX]LRQH�GL�PDWHULDOH�FDUWDFHR��O¶DWWLYD]LRQH

GD�SDUWH�GHOOD�VFXROD��SHU�WXWWL�JOL�VWXGHQWL��GHO�VHUYL]LR�PDLO��=HURJUDILFD��H�O¶RUJDQL]]D]LRQH

GHOOD�'LGDWWLFD�D�'LVWDQ]D��JUD]LH�DO�FDEODJJLR�HIIHWWXDWR�GDOO¶$PPLQLVWUD]LRQH�3HQLWHQ]LDULD�H

DL�VXSSRUWL�DFTXLVWDWL�GDOOD�VFXROD���JOL�DOOLHYL�QRQ�KDQQR�SRWXWR�EHQHILFLDUH�DO�PHJOLR�GHOOH

RSSRUWXQLWj�GL�LVWUX]LRQH�RIIHUWH��L�SL��SHQDOL]]DWL�VRQR�VWDWL�VLFXUDPHQWH�JOL�DOOLHYL�LQ�SRVVHVVR

GL�PLQRUL�VWUXPHQWL�OLQJXLVWLFL�DSSDUWHQHQWL�DOOD�IDVFLD�GL�FRORUR�FKH�QHFHVVLWDQR�GL�IUHTXHQWDUH

L�FRUVL�GL�DOIDEHWL]]D]LRQH�H�JOL�DOOLHYL�DOORFDWL�SUHVVR�L�SDGLJOLRQL�QRQ�UDJJLXQWL�GDO�FDEODJJLR

�3DGLJOLRQH�&�HG�)��

$QFKH�LO�3URJHWWR�$FFRJOLHQ]D�FKH�GL�QRUPD�FRLQYROJH�DQQXDOPHQWH�FLUFD�����³ULVWUHWWL´�KD

ULVHQWLWR�ROWUH�FKH�GHL���ORFNGRZQ�DQFKH�GHOOD�ULRUJDQL]]D]LRQH�GHOOD�JHVWLRQH��SHU�IDU�IURQWH

DOOD�GLIIXVLRQH�GHO�&RYLG���GD�SDUWH�GHOO¶$PPLQLVWUD]LRQH�3HQLWHQ]LDULD��GHOOH�VH]LRQL�³1XRYL

*LXQWL´�FRLQYROWH�QHO�3URJHWWR�

,O �SURJHWWR�$FFRJOLHQ]D�SHU� OD �PDJJLRU�SDUWH �GHOO¶DQQR�VFRODVWLFR�VL �q �TXLQGL�UHDOL]]DWR�LQ

IDYRUH�GHL�GHWHQXWL�FRQ�SUREOHPL�GL�GLSHQGHQ]D��LQVHULWL�LQ�XQ�SHUFRUVR�WHUDSHXWLFR��RFFXSDQWL

O¶XQGLFHVLPD � VH]LRQH � GHO �%ORFFR �% �SRL � WUDVIHULWL� � QHOOD � SULPDYHUD � ����� � SUHVVR � OD � TXLQWD

VH]LRQH�GHO�%ORFFR�$�

7RWDOH�LVFULWWL�&SLD��DQQR�VFRODVWLFR���������������
7RWDOH�DOOLHYL�FKH�KDQQR�FRQVHJXLWR�LO�WLWROR�GL����/LYHOOR��OLFHQ]D�PHGLD������
7RWDOH�DOOLHYL�FKH�KDQQR�WHUPLQDWR�LO�FRUVR�GL�DOIDEHWL]]D]LRQH��OLYHOOR�$�������



�

7,32/2*,$
2))(57$
)250$7,9$

)UHTXHQWDQWL

)HPPLQH 0DVFKL LWDOLDQ VWUDQLHU
 RFFXSDW GLVRFFXSDW

3HUFRUVL �GL �SULPR� OLYHOOR
SULPR�SHULRGR�SHU�OLFHQ]H
PHGLD

� ��� �� �� �� ��

3HUFRUVL �GL �SULPR� OLYHOOR
VHFRQGR�SHULRGR��XGLWRUL� � �� �� �� �� ��

3HUFRUVL � GL
DOIDEHWL]]D]LRQH

�,WDOLDQR�FRPH�/��

�� �� � �� �� ��

$FFRJOLHQ]D�FDUFHUH � �� �� �� �� ��

7RWDOL �� ��� ��� ��� �� ��

,67,7872�3/$1$

,O�QXPHUR�GL�LVFULWWL�DOO¶,VWLWXWR�SURIHVVLRQDOH�GL�6WDWR�SHU�O¶LQGXVWULD�H�O¶DUWLJLDQDWR�*��3ODQD
�7RULQR��VL�PDQWLHQH�UHODWLYDPHQWH�VWDELOH�GD�DQQL��*OL�LVFULWWL�DOO¶DQQR�VFRODVWLFR����������
DPPRQWDYDQR�D�����WXWWL�GL�VHVVR�PDVFKLOH� �PHQWUH�QHOO¶DQQR�VFRODVWLFR����������JOL�LVFULWWL
HUDQR�VWDWL����
,VFULWWL�DOO¶DQQR�VFRODVWLFR������������

)HPPLQH 0DVFKL ,WDOLDQ 6WUDQLHU 7RWDOH

)UHTXHQWDQWL � �� �� �� ��

5LWLUDWL � �� �� � ��
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,67,7872�*,8/,2
/D�6H]LRQH�FDUFHUDULD�GHOO¶LVWLWXWR�SURIHVVLRQDOH�³&DUOR�,JQD]LR�*LXOLR´�GL�7RULQR�SURPXRYH
DWWLYLWj� IRUPDWLYH�G¶LVWUX]LRQH�VHFRQGDULD �VXSHULRUH �LQWUD�PRHQLD �H�DWWLYLWj �GL �RULHQWDPHQWR
H[WUD�PRHQLD�SHU�OD�FRQWLQXD]LRQH�GHOOR�VWXGLR�SUHVVR�O¶LVWLWX]LRQH�VFRODVWLFD�VHFRQGDULD�H�SHU
LO�VXSSRUWR�LQGLYLGXDOH�DOOR�VWXGHQWH�WRUQDWR�LQ�OLEHUWj��,O�FRUVR�DWWLYR�DOO¶LQWHUQR�GHOOD�VWUXWWXUD
SHQLWHQ]LDULD�q�TXHOOR�GHL�6HUYL]L�VRFLR�VDQLWDUL��1HJOL�DQQL�VFRODVWLFL�����������H�����������
JOL � LVFULWWL � ULVXOWDQR �HVVHUH � VWDWL � ULVSHWWLYDPHQWH ��� �H� ���� �PHQWUH �QHOO¶DQQR ���������� � OH
LVFUL]LRQL�VRQR�VWDWH�����

)HPPLQH 0DVFKL ,WDOLDQ 6WUDQLHU 7RWDOH

)UHTXHQWDQWL � �� �� �� ��

5LWLUDWL

�35,02�/,&(2�$57,67,&2�67$7$/(

/¶HVSHULHQ]D�GHO�/LFHR�DUWLVWLFR� �LQDXJXUDWD�QHOO¶DQQR�VFRODVWLFR���������FRQ�XQ�WRWDOH�GL���
LVFULWWL��VL�q�RUPDL�FRQVROLGDWD�FRQ�LO�WHPSR�H�LO�SHUFRUVR�GLGDWWLFR�SURSRVWR�q�ULYROWR�D�SHUVRQH
GHWHQXWH � VFHOWH � WUDPLWH � XQ � EDQGR � QD]LRQDOH� � LQGHWWR � JUD]LH � D � XQ � DFFRUGR � WUD � PLQLVWHUR
GHOO
,VWUX]LRQH�H�TXHOOR�GHOOD�*LXVWL]LD�H�XQD�FRQVHJXHQWH�LQWHVD�WUD�OD�FDVD�FLUFRQGDULDOH�H�LO
3ULPR�/LFHR�$UWLVWLFR�FKH�KD�PHVVR�D�GLVSRVL]LRQH�L�VXRL�GRFHQWL�
,O�PRGXOR�GLGDWWLFR�SUHYHGH����RUH�OD�VHWWLPDQD�VX�FLQTXH�JLRUQL�H�YHUWH�VXOOH�DUWL�ILJXUDWLYH�
2ELHWWLYR � LGHDOH � GHOO
LQL]LDWLYD� � ULHGXFDUH � DO � ULVSHWWR � GHOO
DOWUR � H � ULFRVWUXLUH � LO � YDORUH �GHOOD
SHUVRQD�XPDQD�DWWUDYHUVR�O¶HGXFD]LRQH�DOO¶DUWH�H�LO�UHFXSHUR�GHO�VHQVR�GHOOD�EHOOH]]D�
,O�/LFHR�$UWLVWLFR�3ULPR��KD�VHGH�QHO�3DGLJOLRQH�&�H�DFFRJOLH�VWXGHQWL�DXWRUL�GL�UHDWL�VHVVXDOL�
GD�WUH�DQQL�DQFKH�LQFROXPL�SURPLVFXL�H�GDO������DOFXQL�GHWHQXWL�FRPXQL��/H�LVFUL]LRQL�SHU�JOL
DQQL�VFRODVWLFL������������������H���������VRQR�VWDWH�ULVSHWWLYDPHQWH�GL��������H����VWXGHQWL��

)HPPLQH 0DVFKL ,WDOLDQ 6WUDQLHU 7RWDOH

)UHTXHQWDQWL � �� �� �� ��

5LWLUDWL � �� � � ��
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'DL�ODYRUL�DJOL�VWXGL�IRU]DWL"

$OH[LV�GH�7RFTXHYLOOH�SXEEOLFD�/D�'HPRFUD]LD�LQ�$PHULFD�QHOOD�SULPD�PHWj�GHOO¶����H�LQ�HVVD
GHVFULYH��D�XVR�H�FRQVXPR�GHL�OHWWRUL�HXURSHL��LO�IXQ]LRQDPHQWR�GHOOD�GHPRFUD]LD�H�GHOOH�VXH
LVWLWX]LRQL�QHJOL�6WDWL�8QLWL�H�&DQDGD��/¶RSHUD�q�UHVD�SRVVLELOH�JUD]LH�D�XQ�YLDJJLR�HIIHWWXDWR
QHOO¶DUFR�GL�QRYH�PHVL�GDOO¶DXWRUH��DFFRPSDJQDWR�GDO�FROOHJD�*XVWDYH�GH�%HDXPRQW��WUDVIHUWD
SURPRVVD � H � ILQDQ]LDWD � FRQ � OR � VFRSR � GL � VWXGLDUH � H � DQDOL]]DUH � L � PRGHOOL � SHQLWHQ]LDUL
QRUGDPHULFDQL �QHOO¶LSRWHVL �GL �SRWHUQH�PXWXDUH� L �PRGHOOL �QHOOD �)UDQFLD�SRVW�ULYROX]LRQDULD � �
/¶LQGDJLQH � GHL � ULFHUFDWRUL � LQGLYLGXD � GXH � IRUPH � SULQFLSDOL � GL � FDUFHUD]LRQH� � LO � PRGHOOR
ILODGHOILDQR �H �TXHOOR �DXERUQLDQR �FKH � LQIRUPDQR � ULVSHWWLYDPHQWH � OD � UHDOWj �GHOOH �SULJLRQL �GL
:DOQXW�6WUHHW�D�3KLODGHOSKLD�H�GL�$XEXUQ���
,O�SULPR�DSSURFFLR�GHWHQWLYR�YHGH�DO�FHQWUR�LVRODPHQWR��VLOHQ]LR�H�SUHJKLHUD�GD�FRQVXPDUVL�LQ
FHOOH�LQGLYLGXDOL�H�FRUWLOL�VLQJROL�SHU�OH�RUH�G¶DULD��1HO�VROLWDU\�FRQILQHPHQW�VL�FRQILJXUD�TXHO
FDPELR�GL�SURVSHWWLYD�LQGLYLGXDWR�GD�0LFKHO�)RXFDXOW�QHO�SDVVDJJLR�GDOO¶HWj�GHOO¶HVHFX]LRQH
SXEEOLFD�GHOOD�SXQL]LRQH�ILVLFD�FRQ�IUHTXHQWH�HVHUFL]LR�GL�SUDWLFKH�VDGLFKH�H�YLROHQWH�VXO�FRUSR
GHO�FRQGDQQDWR� �HVSRVWR�DOO¶LQVXOWR�GHOOD�IROOD� �D�TXHOOD�GHOOD�VREULHWj�SXQLWLYD� �6HFRQGR�OR
VWXGLRVR�OD�ULVSRVWD�SHQDOH�VSRVWD�FRVu�LO�SURSULR�IRFXV�GDOOD�SHQD�FRUSRUDOH�D�TXHOOD�GHWHQWLYD�
GDOOD �PHUD �YHQGHWWD � ILVLFD � DJLWD � VXO � UHR � DO � WHQWDWLYR �GL � WUDVIRUPDUQH � O¶DQLPD� � ,QWRUQR �DOOD
VROLWXGLQH�H�DL�VXRL�VFRSL�VRQR�YDULH�OH�SRVL]LRQL�GHL�WHRULFL�SHQLWHQ]LDUL�FKH�O¶KDQQR�LQWHVD�GL
YROWD � LQ � YROWD � FRPH � VWUXPHQWR � GL � ULJHQHUD]LRQH �PRUDOH� �PH]]R � GL � FRQWUROOR� � HVSHULPHQWR
VRFLDOH��SXQL]LRQH��SURILODVVL�
1HO�VHFRQGR�FDVR��TXHOOR�DXERUQLDQR��7RFTXHYLOOH�H�%HDXPRQW�HYLGHQ]LDQR�XQ�FRQWHVWR�FKH
SRQH�FRPH�IDWWRUH�FHQWUDOH�LO�ODYRUR�IRU]DWR�GXUDQWH�LO�TXDOH�L�GHWHQXWL��FKH�GHYRQR�DVWHQHUVL�GD
TXDOVLYRJOLD � IRUPD � GL � FRPXQLFD]LRQH� � VYROJRQR � ODYRUL �PDQXDOL � LQ � TXDOLWj � GL �PDWHUDVVDL�
FDUSHQWLHUL��VDUWL�H�IDOHJQDPL��GDQGR�FRVu�FRUVR�QRQ�SL��DOOD�VROLWXGLQH�GHL�FRUSL�EHQVu�D�TXHOOD
GHOOH�LQWHOOLJHQ]H��4XHVWD�YLVLRQH�LQFRQWUHUj�LO�IDYRUH�GHOOH�LVWLWX]LRQL�HXURSHH�H�QH�RULHQWHUj�OH
VFHOWH�SRUWDQGR�QHO������DOO¶LQDXJXUD]LRQH�GHOOD�SULJLRQH�GL�3HQWRQYLOOH�LQ�/RQGUD�LQ�FXL�YHUUj
LPSOHPHQWDWR�SHU�OD�SULPD�YROWD�WDOH�PRGHOOR�FKH�VRVWLWXLVFH�O¶LVRODPHQWR�FRO�ODYRUR�TXDOH
DJHQWH�GL�WUDVIRUPD]LRQH�LQ�DPELWR�FDUFHUDULR��$OO¶LQWHUURJDWLYR�VX�TXDOH�XWLOLWj�SRVVD�GHULYDUH
GDO�ODYRUR�SHQDOH�)RXFDXOW�ULVSRQGH�FKH�QRQ�FRQILJXUD�³XQ�SURILWWR��QHSSXUH�OD�IRUPD]LRQH�GL
XQ¶DELOLWj�XWLOH��PD�OD�FRVWLWX]LRQH�GL�XQ�UDSSRUWR�GL�SRWHUH��GL�XQD�IRUPD�HFRQRPLFD�YXRWD��GL
XQR � VFKHOHWUR �GHOOD � VRWWRPLVVLRQH � LQGLYLGXDOH �H �GHO � VXR � DJJLXVWDPHQWR � DG �XQ �DSSDUDWR �GL
SURGX]LRQH�´�
8QD�YDOXWD]LRQH�LQ�IRQGR�QRQ�PROWR�ORQWDQD�GD�TXHOOD �HVSUHVVD�XQ�VHFROR�SULPD�GD�(ODP
/\QGV� � GLUHWWRUH � GHOOD � SULJLRQH � GL �$XEXUQ� � LQ � RFFDVLRQH � GL � XQD � FRQYHUVD]LRQH � ULIHULWD � GD
7RFTXHYLOOH�
'��&UHGHWH�YRL��LQ�IRQGR��DOOD�SRVVLELOLWj�GL�RWWHQHUH�OD�ULIRUPD�GL�XQ�JUDQ�QXPHUR�GL�GHWHQXWL"�
5��%LVRJQD�FDSLUVL��QRQ�FUHGR�DOOD�ULIRUPD�FRPSOHWD��HFFHWWR�FKH�SHU�L�UDJD]]LQL��>«@�0D�q�PLD
FRQYLQ]LRQH�FKH�XQ�DPSLR�QXPHUR�GL�H[�LQWHUQDWL�QRQ�ULFDGDQR�LQ�UHFLGLYD��H�GLYHQWLQR�SHUVLQR
FLWWDGLQL �XWLOL� �GRSR�DYHU�DSSUHVR�LQ�SULJLRQH�XQ�FHUWR�PRGR�GL�VWDUH�DO�PRQGR�H�DYHQGRYL
FRQWUDWWR�O¶DELWXGLQH�FRVWDQWH�GL�ODYRUDUH��>«@�
'� �4XDO �q� � D �YRVWUR �DYYLVR� � OD �TXDOLWj �FKH �VL �GHYH �VRSUDWWXWWR � ULFHUFDUH � LQ �XQ �GLUHWWRUH �GL
SULJLRQH"�
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5��/¶DUWH�SUDWLFD�GL�FRQGXUUH�JOL�XRPLQL��%LVRJQD�VRSUDWWXWWR�FKH�VLD�SURIRQGDPHQWH�FRQYLQWR�
FRPH�OR�VRQR�VHPSUH�VWDWR�LR��FKH�XQ�FULPLQDOH�q�VHPSUH�XQ�YLJOLDFFR��>«@��
,QWRUQR�D�TXHVWL�WHPL�VL�q�FRVWUXLWD�QHJOL�DQQL�XQD�GHQVD�FRVWHOOD]LRQH�GL�DQDOLVL�HG�HODERUD]LRQL
LQWHOOHWWXDOL�RULHQWDWH�SULQFLSDOPHQWH�LQ�GXH�GLUH]LRQL�� WHRULH�GHOO¶DEROL]LRQLVPR�H�WHRULH�GHO
JLXVWLILFD]LRQLVPR�SHQDOH��D�ORUR�YROWD�GLVWLQWH�LQ�DVVROXWH�H�UHODWLYH���3XU�ULFRQRVFHQGR�DOOH
SULPH�OD�ULOHYDQ]D�H�OD�IXQ]LRQH�GL��QHFHVVDULD�XWRSLD��H�GL�FRVWDQWH�HOHPHQWR�GL�FULWLFD�YHUVR�L
VLVWHPL�SXQLWLYL�SRVLWLYL��JLRYD�LQ�TXHVWR�FDVR�ULFKLDPDUH�LQ�HVWUHPD�VLQWHVL�L�SHUFRUVL�UHODWLYL�DO
VHFRQGR�DSSURFFLR�QHO�TXDOH�OH�GRWWULQH�VL�GLVWLQJXRQR�IUD�TXHOOH�DVVROXWH�R�UHWULEXWLYH�FKH
UHVSLQJRQR � OD � VHSDUD]LRQH � WUD � PRUDOH � H � GLULWWR� � JXDUGDQR � HVFOXVLYDPHQWH � DO � SDVVDWR�
FRQVLGHUDQR�VROWDQWR�LO�PDOH�R�LO�IDWWR�GHOLWWXRVR�FRPPHVVR�H�SRQJRQR�OD�SHQD�FRPH�ILQH�D�Vp
VWHVVD�H�WHVD�D�ELODQFLDUH�LO�PDOH�FRQ�LO�PDOH��H�TXHOOH�UHODWLYH�R�XWLOLWDULVWLFKH�FKH�JLXVWLILFDQR
OD�SHQD�SUHQGHQGRQH�LQ�FRQVLGHUD]LRQH�OR�VFRSR�H�LO�EHQHILFLR�FKH�SXz�GHULYDUQH��FRQ�XQR
VJXDUGR� � ULYROWR � DO � IXWXUR� � FKH � KD � ILQDOLWj � VRFLDOPHQWH � SRVLWLYH � YROWH � DO � PDQWHQLPHQWR
GHOO¶RUGLQH�VRFLDOH��
3RVWD�TXHVWD�VRPPDULD�FRUQLFH�WHRULFD�ULPDQH�GD�VRWWROLQHDUH�FKH�VRWWR�LO�SURILOR�SUDWLFR�SDUH
RUPDL�DFFODUDWR�GDOO¶HVSHULHQ]D�SOXULVHFRODUH�GHOOD�SUDWLFD�FDUFHUDULD�FKH�OD�SHQD�GHWHQWLYD�QRQ
VRODPHQWH�QRQ�q�LQ�JUDGR�GL�ULHGXFDUH�R�GL�ULVRFLDOL]]DUH�LO�FRQGDQQDWR� �FKH�DO�FRQWUDULR�q
VSHVVR�FRLQYROWR�LQ�SURFHVVL�GL�³SULVRQL]]D]LRQH´���PD�KD�LQYHFH�HIIHWWL�HVDWWDPHQWH�RSSRVWL�GL
HPDUJLQD]LRQH�VRFLDOH�H�GL�VFXROD�GHO�FULPLQH��9ROHU��FRVWULQJHUH�DG�HVVHUH�EXRQL��UDSSUHVHQWD
XQ�RELHWWLYR�LQ�Vp�FRQWUDGGLWWRULR��LQ�TXDQWR�UHSUHVVLRQH�HG�HGXFD]LRQH�ULVXOWDQR�LQ�FRQFUHWR
GLIILFLOPHQWH � FRPSDWLELOL� � VHQ]D � FRQWDUH � FKH � L � SUHVXQWL � HIIHWWL � GL � LQWLPLGD]LRQH � H � GL
FRQWHQLPHQWR � GHOOD � SHULFRORVLWj � VRFLDOH � GHO � FDUFHUH � VHPEUDQR � DOTXDQWR � OLPLWDWL � LQ
FRQVLGHUD]LRQH�GHJOL�DOWL�WDVVL�GL�UHFLGLYD�ULVFRQWUDWL�WUD�L�GHWHQXWL�H�GHOOD�FDSDFLWj��VRSUDWWXWWR
GHL�FULPLQDOL�SL��SHULFRORVL� �GL �FRQWLQXDUH�D�UDSSUHVHQWDUH�XQ�SHULFROR�SHU�OD�VRFLHWj�DQFKH
DOO¶LQWHUQR�GHJOL�LVWLWXWL�SHQLWHQ]LDUL��
/¶DUWLFROR����GHO�QRVWUR�&RGLFH�SHQDOH��QHO�WUDWWDUH�O¶DELWXDOLWj�H�SURIHVVLRQDOLWj�QHO�UHDWR�H�OD
WHQGHQ]D�D�GHOLQTXHUH��GHILQLVFH�WUH�WLSRORJLH�GL�UHFLGLYD��VHPSOLFH��DJJUDYDWD�H�UHLWHUDWD��QHO
FDVR�LQ�FXL�OD�SHUVRQD��JLj�GHILQLWD�UHFLGLYD��FRPPHWWD�XQ�DOWUR�GHOLWWR�QRQ�FROSRVR��/D�UHFLGLYD
q�SHUDOWUR�SRVWD�GDO�&RGLFH�LQ�UHOD]LRQH�VROWDQWR�FRQ�OD�FRPPLVVLRQH�GL�GHOLWWL�QRQ�FROSRVL
�TXLQGL�GRORVL�R�SUHWHULQWHQ]LRQDOL��H�FRPSRUWD�XQ�DXPHQWR�GL�SHQD�HG�XOWHULRUL�FRQVHJXHQ]H�
FRPH � DG � HVHPSLR � OD � UHVWUL]LRQH � QHOOD � FRQFHVVLRQH � GL � EHQHILFL � SUHYLVWL � GDOO¶RUGLQDPHQWR
SHQLWHQ]LDULR� �(¶� SURSULR � OD � UHFLGLYD � D � UDSSUHVHQWDUH � XQ � EXRQ �SDUDPHWUR � SHU � YHULILFDUH � LO
VXFFHVVR�R��PHJOLR��FHUWLILFDUH�O¶LQHIILFDFLD�H�O¶LQVXFFHVVR�GHO�SURFHVVR�ULHGXFDWLYR�UHDOL]]DWR
QHJOL�LVWLWXWL�SHQLWHQ]LDUL��
8QR�GHL�IDWWRUL�FKH�SL��GL�DOWUL�IDYRULVFH�TXHVWR�IDOOLPHQWR�q�LO�FURQLFR�VRYUDIIROODPHQWR�GHOOH
VWUXWWXUH�LWDOLDQH�IUXWWR�GL�XQ�WDVVR�G¶LQFDUFHUD]LRQH�FRVWDQWHPHQWH�WUD�L�SL��DOWL�G¶(XURSD��'D
TXHVWR�SXQWR�GL �YLVWD �q � LQHTXLYRFDELOH �FKH � LO � FDUFHUH� �QRQRVWDQWH � O¶HYLGHQWH �FULVL �GHL � VXRL
IRQGDPHQWL � WHRULFL �H�GHOOH�VXH�IXQ]LRQL�IRUPDOL� �YHQJD�XVDWR�LQ�PRGR�VHPSUH�SL��HVWHVR�H
VSUHJLXGLFDWR��FRPH�QHFHVVLWDWD�HG�HIILFDFH�VROX]LRQH�D�RJQL�GHYLDQ]D�H�SHULFRORVLWj�VRFLDOH�
VWUXPHQWR � FHQWUDOH � GHL � YDUL � ³SDFFKHWWL � VLFXUH]]D´ � H � GHOOH� SROLWLFKH �PLJUDWRULH� � VWUXPHQWR
VWUDWHJLFR�QHOOD�FRQGX]LRQH�GHOOD�³JXHUUD�DOOD�SRYHUWj´�H�QHO�FRQWUROOR�GHOOH�FODVVL�PDUJLQDOL�H
SHULFRORVH��TXHOOH�FKH�%DXPDQQ�KD�GHILQLWR�³YLWH�GL�VFDUWR´��$�IURQWH�GL�FLz�VL�ULOHYD�FKH�L
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IXQ]LRQDUL�JLXULGLFR�SHGDJRJLFL��GHQRPLQDWL�ILQR�DO������³HGXFDWRUL´��ILJXUH�SURIHVVLRQDOL�FKH
GRYUHEEHUR�HVVHUH�LPSHJQDWH�QHOOD�SURPR]LRQH�GL�SURJHWWL�LQGLYLGXDOL�GL�WUDWWDPHQWR��VRQR�LQ
QXPHUR�FODPRURVDPHQWH�LQVXIILFLHQWH�FRQ�OD�EDQDOH�FRQVHJXHQ]D�SHU�FLDVFXQR�GL�HVVL�GL�GRYHU
DIIURQWDUH �JUDYL � FDULFKL �GL � ODYRUR � FKH � UHQGRQR � VRVWDQ]LDOPHQWH � LPSRVVLELOH �GL � VYROJHUH � OH
IXQ]LRQL�DVVHJQDWH��6HFRQGR�OH�VFKHGH�WUDVSDUHQ]D�GHO�0LQLVWHUR�GHOOD�*LXVWL]LD�JOL�HGXFDWRUL
VRQR � ��� �PHQWUH � O¶RUJDQLFR � SUHYLVWR � q � GL � ��� � SHUVRQH � �RYYHUR � ������ � &Lz � VLJQLILFD � �
HGXFDWRUH�RJQL����GHWHQXWL��1RQ�q�LQGLFDWR�TXDQWH�GL�TXHVWH�SHUVRQH�VRQR�LPSLHJDWH�D�WHPSR
SLHQR��7XWWDYLD��VHFRQGR�L�GDWL�ULOHYDWL�GDJOL�RVVHUYDWRUL�GL�$QWLJRQH�GXUDQWH�OH�YLVLWH�HIIHWWXDWH
LQ����LVWLWXWL�SHQLWHQ]LDUL��LO�UDSSRUWR�PHGLR�IUD�GHWHQXWL�HG�HGXFDWRUL�q�GL���D������
/¶DUWLFROD]LRQH � GHOOH � YRFL � UHODWLYH � DL � FRVWL � GHO � VLVWHPD �SHQLWHQ]LDULR � FRQIHUPD � OD � UHODWLYD
LPSRUWDQ]D�DVVHJQDWD�DOO¶DWWLYLWj�WUDWWDPHQWDOH�FRQVLGHUDWR�FKH�OD�ULSDUWL]LRQH�GHL�IRQGL�����
KD�YLVWR�LO�����GHOOH�ULVRUVH�GHVWLQDWR�DO�SHUVRQDOH�DPPLQLVWUDWLYR�H�PDJLVWUDWL��LO�������D
TXHOOR�GHOO¶DPPLQLVWUD]LRQH�SHQLWHQ]LDULD�H�LO�����DO�WUDWWDPHQWR�SHQLWHQ]LDULR�H�DOOH�SROLWLFKH
GL�UHLQVHULPHQWR� �(¶�GHO� WXWWR�HYLGHQWH�FKH�FRQ�OH�EULFLROH�GL�ELODQFLR�OH�FRVLGGHWWH�DWWLYLWj
WUDWWDPHQWDOL � SRVVRQR � HVFOXVLYDPHQWH � WHQWDUH � GL � DWWHQXDUH � OH � GLQDPLFKH � FULPLQRJHQH � GHL
GLVSRVLWLYL � SHQLWHQ]LDUL � FKH � SURGXFRQR � ILVLRORJLFDPHQWH � SURFHVVL � GL � LQFDSDFLWD]LRQH � GHOOH
SHUVRQH�GHWHQXWH�H�VL�FRQIHUPDQR��QHJOL�HVLWL��IDEEULFKH�GL�GHYLDQ]D�H�UHFLGLYD��GL�VWLJPD��
/H � ULFHUFKH � VXOOD � UHFLGLYD � VRQR � SRFR � QXPHURVH � H � UHVH � FRPSOHVVH � GDOOR � VWHVVR � RJJHWWR
GHOO¶LQGDJLQH�FKH�VL�FRPSRQH�GL�XQD�SOXUDOLWj�GL�IDWWRUL�ILWWDPHQWH�LQWUHFFLDWL�IUD�ORUR��&Lz�FKH
SHUz�YLHQH�FRVWDQWHPHQWH�PHVVR�D�IXRFR�q�DQFRUD�XQD�YROWD�XQ�FRQWHVWR�LQ�FXL�SUHYDOJRQR
LQIDQWLOL]]D]LRQH� �GHUHVSRQVDELOL]]D]LRQH�H �SURJUHVVLYD �SHUGLWD �GHOO¶DXWRVWLPD�GHOOH �SHUVRQH
UHFOXVH�
6H�LO�TXDGUR�GHVFULWWR�DSSDUH�GHVRODQWH�H�SUHRFFXSDQWH�VRWWR�LO�SURILOR�GHOOD�SURVSHWWLYD�VRFLDOH�
ULPDQH�XQD�VILGD�SHU �FKL� �D �GLYHUVR� WLWROR� �q �FKLDPDWR�D� IRWRJUDIDUH �H �DQDOL]]DUH� OD � UHDOWj
FDUFHUDULD�H�D�SURSRUUH��QHOOH�PRUH�GL�LQWHUYHQWL�SL��UDGLFDOL��XQ�FDPELDPHQWR�FKH�VLD�QRQ�VROR
SUDWLFDELOH� �PD � DQFKH � GRWDWR � GL � XQ � SURIRQGR � VHQVR � LQQRYDWLYR� �'D � TXHVWR � SXQWR � GL � YLVWD
DIIURQWDUH�FRQ�QXRYH�HQHUJLH�LO�WHPD�GHO�GLULWWR�DOOR�VWXGLR�LQ�FDUFHUH�SXz�FRVWLWXLUH�XQD�EXRQD
EDVH�SHU � UDJLRQDUH �LQWRUQR�D�TXHVWR�PXWDPHQWR�VSHVVR�DQQXQFLDWR� �PD�PDL �FRQFUHWDPHQWH
SUDWLFDWR��)UDQFR�3ULQD��SURIHVVRUH�SUHVVR�O¶8QLYHUVLWj�GHJOL�6WXGL�GL�7RULQR�H�3UHVLGHQWH�GHOOD
&RQIHUHQ]D�1D]LRQDOH�8QLYHUVLWDULD�3ROL�3HQLWHQ]LDUL��&1833���VRWWROLQHD�FRPH�WDOH�GLULWWR
VLD�VWDWR�HYRFDWR�QHL�GLVSRVLWLYL�QRUPDWLYL��PD�FKH�D�FDXVD�GHOOH�IRUPXOH�XWLOL]]DWH�ILQLVFD�SHU
ULPDQHUH�VXOOD�FDUWD�H�SHUWDQWR�ORQWDQR�GD�XQD�SLHQD�HVLJLELOLWj��&RPH�QRQ�FRQFRUGDUH�FRQ�WDOH
YDOXWD]LRQH�TXDQGR�QHOO¶DSSDUDWR�QRUPDWLYR�VL�OHJJH�FKH�³Ê�DJHYRODWR�LO�FRPSLPHQWR�GHJOL
VWXGL �GHL � FRUVL � XQLYHUVLWDUL´ � DWWUDYHUVR � ³RSSRUWXQH � LQWHVH � FRQ � OH � DXWRULWj � DFFDGHPLFKH �SHU
FRQVHQWLUH�DJOL�VWXGHQWL�GL�XVXIUXLUH�GL�RJQL�SRVVLELOH�DLXWR�H�GL�VRVWHQHUH�JOL�HVDPL´�PHQWUH
O¶HYROYHUH�GHOOD�QRUPDWLYD�ILQLVFH�SHU�QRQ�LQFLGHUH�SRLFKp�O¶DVVHJQD]LRQH�GHL�GHWHQXWL�VWXGHQWL
LQ � FDPHUH � H � UHSDUWL � DGHJXDWL � H � OD �PHVVD � D � GLVSRVL]LRQH � GL � ORFDOL � FRPXQL � DYYLHQH � ³RYH
SRVVLELOH´� � FRVu � FRPH � OH � SHUVRQH � ³SRVVRQR´ � HVVHUH � DXWRUL]]DWH � D � WHQHUH � FRQ � Vp � TXDQWR
QHFHVVDULR�SHU�OR�VWXGLR��,O�OLQJXDJJLR�GHL�GLULWWL�q�XQ�DOWUR�H�LQIDWWL�QHVVXQ�UHDOH�GRYHUH�q�LQ
FDSR �DL � UHVSRQVDELOL � GHJOL � LVWLWXWL� �&RQFOXGH �3ULQD � FKH � ³O¶XQLFD � GLVSRVL]LRQH � IRUPXODWD � LQ
WHUPLQL � LQGLFDWLYL� � VXERUGLQDWD�VRODPHQWH�DOO¶LPSHJQR�D �VXSHUDUH�JOL �HVDPL�H �DO� YHUVDUH � LQ
FRQGL]LRQL�HFRQRPLFKH�GLVDJLDWH��RYYHUR�LO�ULPERUVR�GHOOH�VSHVH�VRVWHQXWH�SHU�WDVVH��FRQWULEXWL
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H�OLEUL� �QRQ�ULVXOWD�PDL�DSSOLFDWD� �Qp�TXDOFKH�GHWHQXWR�VWXGHQWH�KD�PDL�ULFHYXWR�LO �SUHYLVWR
SUHPLR � GL � UHQGLPHQWR� � 6XO � SLDQR � GHOOH � QRUPH � GL � GLULWWR � SRVLWLYR � LQ � YLJRUH� � TXHVWR � q
SUDWLFDPHQWH�WXWWR´�H�FKH�OD�TXHVWLRQH�GHO�GLULWWR�DOOR�VWXGLR�XQLYHUVLWDULR�D�WXWW¶RJJL�FRQWLQXD�D
ULPDQHUH�³VXO�SLDQR�GHOOH�RWWLPH�HODERUD]LRQL�H�GHOOH�SUHJHYROL�LQWHQ]LRQL´��
1RQ�HVLVWRQR�DUJRPHQWD]LRQL�FKH�SRVVDQR�FRQIXWDUH�OD�YHULWj�GHO�IDWWR�FKH�DWWXDOPHQWH�OD�VSHVD
SXEEOLFD � LQ � DPELWR � FDUFHUDULR � q � DQWLHFRQRPLFD� � FRQ � SURILOL � GL � FODPRURVD � LQHIILFLHQ]D � H
LQHIILFDFLD�H�DOORUD�OD�SURSRVWD��QHFHVVDULD�QHOOD�VXD�DXWRHYLGHQ]D��FRQVLVWH�QHO�ULFKLHGHUH�DO
OHJLVODWRUH � GL � SUHQGHUQH � DWWR� � XVFLUH � DOOR � VFRSHUWR � H � � LQQRYDUH � O¶DSSDUDWR � QRUPDWLYR
VRUSDVVDQGR�OH�GHEROL�IRUPXOH�SRVVLELOLVWH�H�LQWURGXFHQGR�REEOLJKL�SUHFLVL�JUD]LH�DL�TXDOL�QRQ
VL �DJHYROD� �PD � VL �RSHUD� LQ �PDQLHUD � UHVSRQVDELOH � H � YLQFRODQWH � SHU � UHQGHUH � SUDWLFDELOH � H
FDSLOODUH��HQWUR�XQ�WHUPLQH�HVWUHPDPHQWH�EUHYH��O¶HVHUFL]LR�GHO�GLULWWR�DOOR�VWXGLR�
'L�SL�� �VL �SDVVL �D� LQWURGXUUH�XQ�REEOLJR�DOOR�VWXGLR� �FRPH�XQD�YROWD �VL � LPSRQHYDQR�ODYRUL
IRU]DWL��6L�LQWURGXFD�QHL�FRGLFL�LO�FRQFHWWR�FKH�QHO�TXDGUR�WHPSRUDOH�GHL�SHULRGL�GL�UHFOXVLRQH
VLDQR�FRPPLQDWH�QRQ�VROR�OH�SHQH�UHVWULWWLYH�PD�DFFDQWR�DG�HVVH�VLDQR�DVVHJQDWL�QHFHVVDUL
SHUFRUVL�IRUPDWLYL��PRGXODWL�D�VHFRQGD�GHOOH�FRPSHWHQ]H�GHOOD�SHUVRQD�FRQGDQQDWD��6FRQWL�GL
SHQD�H�SHUPHVVL�VLDQR�FROOHJDWL�DQFKH�DL�VXFFHVVL�VFRODVWLFL�H�L�GRFHQWL�VLDQR�FRLQYROWL�QHOOD
UHDOL]]D]LRQH�H�YDOXWD]LRQH�GHL�SURFHVVL�ULHGXFDWLYL��6L�ULEDOWL�O¶DWWXDOH�FRQGL]LRQH�GL�LQDWWLYLWj
GHOOD � JUDQ � SDUWH � GHOOD � SRSROD]LRQH � SHQLWHQ]LDULD � GHWHUPLQDQGR � OH � FRQGL]LRQL � SHU � FXL
XQ¶HYHQWXDOH�DVVHQ]D�VFRODVWLFD�QRQ�JLXVWLILFDWD�VLD�LQWHUSUHWDELOH�FRPH�XQD�IDOOD�QHO�VLVWHPD
WUDWWDPHQWDOH� �6L � VSHULPHQWL �XQD�VWHU]DWD �GL �TXHVWR� WLSR�QHOO¶DUFR �GL �XQ�TXLQTXHQQLR� � OD �VL
PRQLWRUL�H�VH�QH�YHULILFKL�O¶HIILFDFLD�VRWWR�LO�SURILOR�GHOOD�YLYLELOLWj�FDUFHUDULD�H�GHOOH�GLQDPLFKH
GL�UHFLGLYD��
6L�WUDWWD�GL�XQD�SURSRVWD�GHOLUDQWH"�)RUVH��R�IRUVH�SL��VHULDPHQWH�VL�WUDWWD�GL�XQ�WHQWDWLYR�GL
VPDUFDUVL�GDOOD�EROVD�YLVLRQH�GL�XQ¶LVWLWX]LRQH�WRWDOH�FKH�LQWRUQR�DL�VXRL�OLPLWL�KD�FRVWUXLWR�OD
SURSULD�DVILWWLFD�LGHQWLWj��&L�VL�DIIDFFL�DOO¶DWWXDOH�PRQGR�GHOOD�GHWHQ]LRQH��DOO¶LPPHQVR�YXRWR
GL � VHQVR � H � GL � SURVSHWWLYD � FKH � OR � FDUDWWHUL]]D� � DOO¶DVVHQ]D � GL � XPDQLWj � H � GL � VSHUDQ]D � FKH
FDUDWWHUL]]D�OH�JLRUQDWH�GL�WXWWL�FRORUR�FKH�OR�DELWDQR��SHU�ODYRUR��VFHOWD�R�SHU�SHQD��OR�VL�HVSORUL
FRQ�FXULRVR�H�FRVWUXWWLYR�VSLULWR�GL�FLWWDGLQDQ]D�H�SRL��FRPH�QRYHOOL�7RFTXHYLOOH��VL�WUDJJDQR�OH
FRQVHJXHQ]H�GHO�FDVR�

/XLJL�&RODVXRQQR
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,O�ODYRUR�GRYUHEEH�UDSSUHVHQWDUH�XQR�VWUXPHQWR�IRQGDPHQWDOH�GL�FRQQHVVLRQH�IUD�LO�SHULRGR
GHOO¶HVHFX]LRQH�GHOOD�SHQD�H�LO�ULWRUQR�LQ�VRFLHWj��WUDWWDQGRVL�FRPH�RYYLR�GL�XQD�GLPHQVLRQH
QHFHVVDULD�DO�VRVWHQWDPHQWR�DWWXDOH�H�IXWXUR�GHOOD�SHUVRQD�GHWHQXWD�H�PROWH�YROWH�GHOOD�VXD
IDPLJOLD� �XWLOH �SHU �SHUPHWWHUH� O¶DFTXLVL]LRQH �GL �XQD�PDJJLRUH�FRQRVFHQ]D �GHOOH �SURSULH
FRPSHWHQ]H�H�SHU�ULGHILQLUH�OD�SURSULD�SRVWXUD�ULVSHWWR�DOOH�UHOD]LRQL�QRQ�VROR�HFRQRPLFKH
PD�DQFKH�VRFLDOL��$�WDO�ILQH�q�QHFHVVDULR�FKH�VL�WUDWWL�GL�XQ�ODYRUR�FRQWLQXDWLYR��SURGXWWLYR�
JUDWLILFDQWH � HG � FRUUHWWDPHQWH � UHPXQHUDWR� � /¶DUW� � �� � FRPPD � � � GHOO
2UGLQDPHQWR
3HQLWHQ]LDULR�UHFLWD�WHVWXDOPHQWH��³,O�ODYRUR�SHQLWHQ]LDULR�QRQ�KD�FDUDWWHUH�DIIOLWWLYR�HG�q
UHPXQHUDWR´� �*OL � LPSLHJKL � D � IDYRUH � GHOO
DPPLQLVWUD]LRQH � SHQLWHQ]LDULD � SXUWURSSR � QRQ
ULHVFRQR � DQFRUD � DG � DVVXPHUH � OH � SUHURJDWLYH � GL � ODYRUL � VSHQGLELOL � DOO
HVWHUQR� � � 1HOOD
SURVSHWWLYD�GHO � UHLQVHULPHQWR�VRFLDOH �GRSR�OD �GHWHQ]LRQH� � LO � ODYRUR� LQ �,VWLWXWR�GRYUHEEH
HVVHUH � RUJDQL]]DWR � LQ �PDQLHUD � WDOH � GD � IDU � DFTXLVLUH � DO � GHWHQXWR � FDSDFLWj � SURIHVVLRQDOL
VSHQGLELOL�DOO¶HVWHUQR��FRVu�GD�HVVHUH�LQ�JUDGR�GL�UHJJHUH�DOOD�FRPSHWL]LRQH�FKH�FDUDWWHUL]]D
LO�PHUFDWR�RFFXSD]LRQDOH��'L�VHJXLWR�VL�ULHSLORJDQR�OH�PLVXUH�SRVWH�LQ�DWWR�FKH�WXWHODQR�LO
GLULWWR�DO�ODYRUR�D�IDYRUH�GHOOD�SRSROD]LRQH�GHWHQXWD��
&RPH � QHOOD � WRWDOLWj � GHJOL � LVWLWXWL � SHQLWHQ]LDUL � G
,WDOLD� � DQFKH � DOO¶LQWHUQR � GHOOD � &DVD
&LUFRQGDULDOH � ³/RUXVVR � H �&XWXJQR´ � O¶DFFHVVR � DO � ODYRUR � QRQ �YLHQH � JDUDQWLWR � D � WXWWH � OH
SHUVRQH�GHWHQXWH�D �FDXVD�GHOOD �VFDUVLWj �GHL �SRVWL �GLVSRQLELOL� �/D�FDUHQ]D�GL �RSSRUWXQLWj
ODYRUDWLYH�ULVXOWD�XQ�IDWWRUH�GHWHUPLQDQWH�SHU�TXDQWR�ULJXDUGD�O¶LQFLGHQ]D�VXOOD�UHFLGLYD��VL
VWLPD��LQIDWWL��FKH�LO�WDVVR�GL�UHFLGLYD�LQ�,WDOLD�VLD�GHO������PD�TXHVWD�SHUFHQWXDOH�VL�DEEDVVD
GUDVWLFDPHQWH�SHU�FRORUR�FKH�KDQQR�DYXWR�DFFHVVR�D�IRUPH�GL�ODYRUR�DOO¶LQWHUQR�GHO�FDUFHUH�
/¶DUWLFROR����GHOO¶2UGLQDPHQWR�SHQLWHQ]LDULR�SUHYHGH�OD�SRVVLELOLWj�SHU�OD�SHUVRQD�GHWHQXWD
GL�DFFHGHUH�D�IRUPH�GL�ODYRUR�LQWHUQR�SHU�O¶$PPLQLVWUD]LRQH�SHQLWHQ]LDULD��QHO�TXDGUR�GHJOL
RELHWWLYL�ILVVDWL�DL�ILQL�GHO�WUDWWDPHQWR�H�GHOOD�IXQ]LRQDOLWj�ULHGXFDWLYD�GHOOD�SHQD��VL�WUDWWD�GL
LQFDULFKL � FRPH � DGGHWWR � DOOH � SXOL]LH� � DOOD � GLVWULEX]LRQH � GHO � YLWWR � R � GHOOD � VSHVD� � , � SRVWL
YHQJRQR�DVVHJQDWL�D�URWD]LRQH�SHU�WHPSL�VHPSUH�PROWR�EUHYL�H�FRQ�VDODUL�FRQWHQXWL�GD�FXL
YHQJRQR � GHWUDWWH � OH � VSHVH � GL � PDQWHQLPHQWR� � 4XHVWH � DWWLYLWj � VRQR � RUJDQL]]DWH � GDOOH
FRRSHUDWLYH � FKH � VYROJRQR � DWWLYLWj � SURGXWWLYH � DOO¶LQWHUQR � GHO � /RUXVVR � H � &XWXJQR� � /D
SUHVHQ]D�LQ�FDUFHUH�GHOOH�&RRSHUDWLYH�GL�WLSR�%�VL�FROORFD�QHL�SULPL�DQQL�������
8Q¶DOWUD �RSSRUWXQLWj � ODYRUDWLYD � q �RIIHUWD �GDOO¶DSSOLFD]LRQH �GHOO¶DUW� � �� �GHO � VRSUD �FLWDWR
2UGLQDPHQWR�SHQLWHQ]LDULR��QRUPD�FKH�SUHYHGH�OD�SRVVLELOLWj�GL�DFFHVVR�D�IRUPH�GL�ODYRUR
HVWHUQR��SUHYLD�DXWRUL]]D]LRQH�GHOOD�'LUH]LRQH�GHOO¶,VWLWXWR�SHU�L�FRQGDQQDWL�H�GHOO¶DXWRULWj
JLXGL]LDULD�SHU�JOL�LPSXWDWL��
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/¶DWWLYLWj � GHOOH � &RRSHUDWLYH �SUHVHQWL� QHOOD� &� � &� � GXUDQWH � LO � ���� � KD � DYXWR � OD � VHJXHQWH
DUWLFROD]LRQH��

&RRSHUDWLYD $WWLYLWj
/DYRUDWRUL $VVXQWL %RUVD�ODYRUR�R�

WLURFLQLR 0HGLD�JLRUQL�ODYRUR�

SHU�SHUVRQD
�) 0 �) 0 �) 0

(7$�%(7$

5HGD]LRQH�
/HWWHUD����

� �� �

$VVXQWR�
PHGLD�GL�����JJ��
DO�PHVH
7LURFLQDQWL�
PHGLD�GL����JJ��
DO�PHVH

&�R�VHGH�
&RRSHUDWLYD� � $VVXQWR�����JJ��DO�

PHVH

(;75$/,%(5,

6HULJUDILD � � ��JJ��D�VHWWLPDQD

6DUWRULD � ��JJ��D�VHWWLPDQD

1HJR]LR � � ��JJ��D�VHWWLPDQD

/,%(5$0(16$ 3DQLILFLR 'DWR�QRQ�IRUQLWR

(&262/
9LYDLR � � �

&DU�JR � �

,03$772�
=(52�

/DYDQGHULD�
LQWHUQD � � � � � � ���JJ��DQQR

6WLUHULD�LQWHUQD � � � � � ����JJ��DQQR

/DYDQGHULD�
HVWHUQD

� � � � � � ����JJ��DQQR

3$86$�&$)(¶
%LVWUR�3DXVD�
&DIq

� � ���JJ��DQQR

7RUUHID]LRQH � � ���JJ��DQQR

3$7&+$1.$ 6DUWRULD�
VRFLDOH�,O�JHOVR

� � ����JJ��DQQR

ϭ �6L�VSHFLILFD�FKH�OH�SHUVRQH�VRQR�DVVXQWH�LQ�WLURFLQLR�R�LQ�SDUW��WLPH�SRLFKp�LPSHJQDWL�DQFKH�LQ�DOWUH�DWWLYLWj

Ϯ /D�SHUVRQD�LQVHULWD�DOO¶LQWHUQR�GHOOD�&DVD�&LUFRQGDULDOH�D�VHWWHPEUH�KD�RWWHQXWR�O¶DUW�����HVWHUQR��'HOOH�GXH
SHUVRQH�LQ�WLURFLQLR�XQD�q�VWDWD�DVVXQWD�D�JHQQDLR������H�O¶DOWUD�KD�SUHIHULWR�LQWHUURPSHUH�LO�WLURFLQLR�TXDOFKH
JLRUQR�SULPD�GHO�WHUPLQH�
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'L�VHJXLWR�ULSRUWLDPR�L�GDWL�UHODWLYL�DL�ODYRUDWRUL�LQWHUQL�HG�HVWHUQL�LQ�$UW�����R�6HPLOLEHUWj�
GDO � GHWWDJOLR � GHL � TXDOL� � FRQIURQWDWR � FRQ � O¶HQWLWj � GHOOD � SRSROD]LRQH � UHFOXVD� � q � IDFLOH
FRPSUHQGHUH�FRPH�VLD�QHFHVVDULR�XQ�UDGLFDOH�FDPELR�GL�SDVVR�GL�QDWXUD�TXDOL�TXDQWLWDWLYD
VRWWR � LO � SURILOR � GHOO¶RIIHUWD � ODYRUDWLYD� � LQ � YLVWD � GL � XQ � VROLGR � H � VWUXWWXUDWR � SURFHVVR � GL
UHLQVHULPHQWR�VRFLDOH��

�$WWLYLWj�ODYRUDWLYD�VYROWD�GDOOH�SHUVRQH�GHWHQXWH�LQ�UHJLPH�GL�VHPLOLEHUWj�QHO�����
'DWRUH ) 0
ODYRUDQWL�DXWRQRPL � �
DOOH�GLSHQGHQ]H�DPP�QH�SHQLWHQ]LDULD ��� �
DOOH�GLSHQGHQ]H�GDWRUH�ODYRUR�HVWHUQR � ��

7RWDOH � ��

'HWHQXWL�LQ�UHJLPH�GL�DUW����2�3��QHO�����
'DWRUH ) 0
ODYRUDQWL�DXWRQRPL � �
DOOH�GLSHQGHQ]H�DPPLQLVWUD]LRQH�
SHQLWHQ]LDULD

��� ��
DOOH�GLSHQGHQ]H�GDWRUH�ODYRUR�HVWHUQR � ��

7RWDOH � ��
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6L�VHJQDOD�OD�FRVWDQWH�SDUWHFLSD]LRQH�GHOO¶XIILFLR�*DUDQWH�DOOH�VHGXWH�GHOOD�&RPPLVVLRQH�GL
9DOXWD]LRQH�SHU�O¶LQVHULPHQWR�GHL�FDQGLGDWL�QHO�3URJHWWR�/RJRV�GHOOD�)RQGD]LRQH�8IILFLR�3LR�
XQD�SURJHWWXDOLWj�FKH�KD�ILQDOLWj�GL�UHLQVHULPHQWR�GL�SHUVRQH�DGXOWH�SURVVLPH�DO�ILQH�SHQD�H�GL
JLRYDQL�DGXOWL�LQ�PHVVD�DOOD�SURYD��IDYRUHQGR�SURFHVVL�GL�LQFOXVLRQH�VRFLDOH�PHGLDQWH�O¶RIIHUWD
GL�RSSRUWXQLWj�GL�VYLOXSSR�DXWRQRPR��OHJDOH�H�FRQVDSHYROH��$OOHJDWR�Q����5HSRUW�/RJRV�������

63257(//2�&$5&(5(
&RQ�OD�'HOLEHUD]LRQH�GHOOD�*LXQWD�5HJLRQDOH����QRYHPEUH�������Q�����������QHO�TXDGUR�GHO
325�)6(������������q�VWDWR�DSSURYDWR�XQR�VFKHPD�GL �3URWRFROOR�G
,QWHVD� WUD � OD �5HJLRQH
3LHPRQWH��LO� �3URYYHGLWRUDWR�5HJLRQDOH�SHU�O
$PPLQLVWUD]LRQH�3HQLWHQ]LDULD�SHU�LO�3LHPRQWH�
/LJXULD�H�9DOOH�G
$RVWD�H�O¶8IILFLR�GHO�*DUDQWH�5HJLRQDOH�GHOOH�SHUVRQH�VRWWRSRVWH�D�PLVXUH
UHVWULWWLYH�GHOOD�OLEHUWj�SHUVRQDOH��SHU�OD�SURPR]LRQH�GL�PLVXUH�GL�VRVWHJQR�DOO
LQFOXVLRQH�VRFLR�
ODYRUDWLYD�D�IDYRUH�GHOOH�SHUVRQH�LQ�HVHFX]LRQH�SHQDOH��
*OL�RELHWWLYL�SUHYLVWL�GDO�3URWRFROOR�VRQR�L�VHJXHQWL�
��RIIULUH�DL�GHWHQXWL�XQ�VRVWHJQR�SHU�UDJJLXQJHUH�O¶DXWRQRPLD�LQGLVSHQVDELOH�D�FRQVHJXLUH�XQ
HIIHWWLYR�UHLQVHULPHQWR�VRFLDOH��DWWUDYHUVR�SHUFRUVL�SURSHGHXWLFL�DO�UHLQVHULPHQWR�QHO�PRQGR
GHO�ODYRUR��
�� DWWLYDUH �XQR �³6SRUWHOOR �/DYRUR´ � DOO¶LQWHUQR �GHJOL � ,VWLWXWL �3HQLWHQ]LDUL� � JHVWLWR �GD �6HUYL]L
$FFUHGLWDWL�DO�/DYRUR��6$/��SXEEOLFL�R�SULYDWL�H�VHOH]LRQDWL�DWWUDYHUVR�XQ�EDQGR�SXEEOLFR�
ILQDOL]]DWR�DOO¶HURJD]LRQH�GL�VHUYL]L�GL�SROLWLFD�DWWLYD�GHO�ODYRUR�SHU�LO�VXSSRUWR�DOO¶LQFUHPHQWR
GHOO¶RFFXSDELOLWj�GHL�GHVWLQDWDUL��
�� VRVWHQHUH � WLURFLQL � H[WUDFXUULFXODUL � FKH � FRQVHQWDQR � OR � VYROJLPHQWR � GHOO¶DWWLYLWj � ODYRUDWLYD
DOO¶LQWHUQR�R�DOO¶HVWHUQR�GHO�FDUFHUH��SHU�FRORUR�FKH�VLDQR�LQ�SRVVHVVR�GHL�UHTXLVLWL�SHU�DFFHGHUH
D�PLVXUH�DOWHUQDWLYH�R�HVVHUH�DYYLDWL�DO�ODYRUR�DOO
HVWHUQR��H[�DUW�����OHJJH�Q�����������
��SURPXRYHUH�OD�FXOWXUD�GHO�ODYRUR�QHO�FDUFHUH�
�� VRVWHQHUH�OD�SURPR]LRQH�H�OD�SDUWHFLSD]LRQH�D�SURJHWWL�GL �SXEEOLFD�XWLOLWj��HV� �&DQWLHUL �GL
ODYRUR���GDWR�DWWR�LQ�SDUWLFRODUH�FKH��
�� OR�³6SRUWHOOR�/DYRUR´�DOO¶LQWHUQR�GHJOL�,VWLWXWL�3HQLWHQ]LDUL�SLHPRQWHVL��VDUj�ILQDOL]]DWR�DOOD
SUHVD�LQ�FDULFR�GHL�GHVWLQDWDUL�SHU�XQ�SHUFRUVR�GL�LQFUHPHQWR�GHOO¶RFFXSDELOLWj�SURSHGHXWLFR
DOO¶LQVHULPHQWR�ODYRUDWLYR��DWWUDYHUVR�OD�PHVVD�D�GLVSRVL]LRQH�GL�VHUYL]L�VSHFLDOLVWLFL�GL�SROLWLFD
DWWLYD�GHO�ODYRUR��
�� OR �³6SRUWHOOR �/DYRUR´�VDUj�JHVWLWR �GD�RSHUDWRUL �GHL �6HUYL]L �$FFUHGLWDWL � DO �/DYRUR ��6$/�
VHOH]LRQDWL � HG � LQFDULFDWL � GDOOD � 5HJLRQH � 3LHPRQWH � DWWUDYHUVR � XQD � SURFHGXUD � DG � HYLGHQ]D
SXEEOLFD��FKH�DJLUDQQR�LQ�VWUHWWD�FROODERUD]LRQH�FRQ�L �&HQWUL�SHU� O¶,PSLHJR�WHUULWRULDOPHQWH
FRPSHWHQWL� � FRQ � L �*UXSSL � GL � RVVHUYD]LRQH � WUDWWDPHQWR � �*�2�7�� � DOO¶LQWHUQR � GHOOD � VWUXWWXUD
FDUFHUDULD�H�O¶8IILFLR�GHO�*DUDQWH�GHL�GLULWWL�GHOOH�SHUVRQH�VRWWRSRVWH�D�PLVXUH�UHVWULWWLYH�GHOOD
OLEHUWj�SHUVRQDOH�GHOOD�5HJLRQH�3LHPRQWH��
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,�VHUYL]L�HURJDWL�GDOOR�³6SRUWHOOR�/DYRUR´�VRQR�GHWWDJOLDWL�FRPH�VHJXH��
��DFFRJOLHQ]D�H�SUHVD�LQ�FDULFR��
�� VHUYL]L � GL � RULHQWDPHQWR� � EDVH � H � VSHFLDOLVWLFR� � D]LRQL � GL � ULFHUFD � DWWLYD � GHO � ODYRUR � H
DFFRPSDJQDPHQWR�DO�ODYRUR�DOO¶LQWHUQR�R�DOO¶HVWHUQR�GHOO¶LVWLWXWR�SHQLWHQ]LDULR��LQ�DFFRUGR�FRQ
L�VHUYL]L�VRFLR�DVVLVWHQ]LDOL�FKH�KDQQR�LQ�FDULFR�OD�SHUVRQD��
��VHUYL]L�GL�SURPR]LRQH�H�WXWRUDJJLR�GHO�WLURFLQLR��
��VHUYL]LR�GL�LQFRQWUR�GRPDQGD�RIIHUWD��
�� DWWLYLWj �SVLFR�VRFLR�HGXFDWLYH�TXDOL �VHUYL]L �GL �PHGLD]LRQH�GHL �FRQIOLWWL �HG�HGXFD]LRQH�DOOD
FLWWDGLQDQ]D�DWWLYD��
��LQGLYLGXD]LRQH�H�YDOLGD]LRQH�GHOOH�FRPSHWHQ]H�SUHJUHVVH�IRUPDOL�H�QRQ�IRUPDOL��
��ODERUDWRUL�GL�ULQIRU]R�GHOOH�FRPSHWHQ]H�H�VHPLQDUL�IRUPDWLYL�DQFKH�DWWUDYHUVR�OD�PHWRGRORJLD
GHO�SHHU�VXSSRUWHU��
��PHGLD]LRQH�OLQJXLVWLFD�H�FXOWXUDOH��
��HURJD]LRQH�GL�LQGHQQLWj�GL�SDUWHFLSD]LRQH�DO�WLURFLQLR�H[WUDFXUULFXODUH��
�

$WWLYLWj�6SRUWHOOR�/DYRUR�
&DUFHUH�����

Q��FROORTXL� �Q��SHUVRQH ) 0

FROORTXL�HIIHWWXDWL� ���� ���
SUHVH�LQ�FDULFR� ��� �� ���

6SRUWHOOR � ODYRUR �FDUFHUH �KD � OD �SRVVLELOLWj �GL �SUHQGHUH � LQ �FDULFR �HVFOXVLYDPHQWH � OH �SHUVRQH
GHWHQXWH�� �GLVRFFXSDWH��GHILQLWLYH�� �FRQ�XQ�UHVLGXR�SHQD�GL���DQQL��/H�HFFH]LRQL�UHODWLYH�DOOD
GXUDWD�GHOOD�SHQD�VRQR�YDOXWDWH�GDOO¶pTXLSH�WUDWWDPHQWDOH�FXL�VSHWWD�LO�FRPSLWR�GL�VHJQDODUH�OH
SHUVRQH�LGRQHH�D�VSRUWHOOR�ODYRUR�FDUFHUH�
,O �SHUFRUVR�VL�VQRGD�DWWUDYHUVR�GLYHUVH�DWWLYLWj� �SHUWDQWR�DOFXQH�GHOOH�SHUVRQH�VHJQDODWH�QHO
�����SRVVRQR�DYHU�SRUWDWR�D�FRQFOXVLRQH�LO�SHUFRUVR�QHO�������TXHVWR�VSLHJD�LO�GDWR�FKH�YHGH
OH�SHUVRQH�EHQHILFLDULH�GHL�FROORTXL�LQ�QXPHUR�PDJJLRUH�GHOOH�SUHVH�LQ�FDULFR�GHO�������DQQR
QHO�TXDOH�VRQR�VWDWH�SUHVH�LQ�FDULFR����GRQQH�H�����XRPLQL�
/H�VHJQDOD]LRQL�VRQR�VWDWH�PDJJLRUL�GHOOH�SUHVH�LQ�FDULFR�SRLFKp�DOFXQH�SHUVRQH�PDQFDYDQR
GHL�SUHUHTXLVLWL ��HV��QHL �ODYRUL �DOOH�GLSHQGHQ]H�GHOO¶DPPLQLVWUD]LRQH�SHQLWHQ]LDULD�VSHVVR�VL
JHQHUD�XQ�UHGGLWR�VXSHULRUH�D�TXHOOR�VWDELOLWR�SHU�OHJJH�SHU�FRQVLGHUDUH�OD�SHUVRQD�GLVRFFXSDWD�
OD�SHUVRQD�ULVXOWD�FRPH�ODYRUDWRUH�DWWLYR�QHOOH�EDQFKH�GDWL�LVWLWX]LRQDOL�RSSXUH�VH�OD�SHUVRQD�KD
IUXLWR�GL�SUHFHGHQWL�%6/�����
$OWUR �GDWR�VLJQLILFDWLYR�q�TXHOOR � UHODWLYR�DL � WLURFLQL �DWWLYDWL� �FKH�QHO �SHULRGR �RJJHWWR �GHOOD
UHOD]LRQH��VRQR�VWDWL�����GL�TXHVWL�PROWL�VL�FRQFOXGHUDQQR�QHO������SRLFKp�KDQQR�YLVWR�LO�ORUR
DYYLR�QHOOD�VHFRQGD�SDUWH�GHOO¶DQQR��1HO�FRUVR�GHO������VL�VRQR�FRQFUHWL]]DWH����DVVXQ]LRQL�
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, � FROORTXL �H � OH � DWWLYLWj � VYROWH �FRPH�PRQLWRUDJJLR �GHL � � WLURFLQL �H �GHOOH �DVVXQ]LRQL �H �FRPH
VXSSRUWR�DOOH�D]LHQGH�QRQ�ULHQWUDQR�QHO�FRPSXWR�GHL�FROORTXL�HIIHWWXDWL�LQ�TXDQWR�QRQ�UHJLVWUDWL
QHOO¶DSSOLFDWLYR �6,/3� �1HO � FRUVR �GHO ����� � VL � VRQR �DYXWL � GHL �PRPHQWL � GL � ³ULGX]LRQH �GHOOH
DWWLYLWj´�GRYXWL�DOOD�SDQGHPLD��1HO�PHVH�GL�PDU]R��SHU�QRQ�VRVSHQGHUH�GHO�WXWWR�LO�VHUYL]LR�OD
&DVD�&LUFRQGDULDOH�GL�7RULQR�KD�FRQVHQWLWR��OD�SUHVHQ]D�GL�XQD�VROD�SHUVRQD�SHU�RUJDQL]]D]LRQH
DO�JLRUQR��SRFR�PD�XWLOH�SHU�GDUH�XQ�SR¶�GL�FRQWLQXLWj�DOOH�GLYHUVH�DWWLYLWj��'DO����DSULOH�JOL
RSHUDWRUL�DPPHVVL�VRQR�SDVVDWL�D�GXH��PD�VHPSUH�LQ�XQD�VROD�JLRUQDWD�SHU�RUJDQL]]D]LRQH�
0DQ�PDQR�FKH�O¶HPHUJHQ]D�VDQLWDULD�DQGDYD�ULHQWUDQGR�VL�q�WRUQDWL�DOOD�QRUPDOLWj�
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/¶DWWLYLWj�GL�JDUDQ]LD�GHO�GLULWWR�DOOD�VDOXWH�H[�DUW�����GHOOD�&RVWLWX]LRQH�DOO¶LQWHUQR�GHOO¶,VWLWXWR
SHQLWHQ]LDULR�³/RUXVVR�H�&XWXJQR´�GL�7RULQR�ULVXOWD�VSHVVR�DVVDL�GLIILFROWRVD��$�IURQWH�GL�XQ
HOHYDWLVVLPR�QXPHUR�GL�VHJQDOD]LRQL�FKH�TXRWLGLDQDPHQWH�O¶8IILFLR�*DUDQWH�ULFHYH�GD�SDUWH
GHOOH�SHUVRQH�GHWHQXWH��LQIDWWL��O¶LQWHUORFX]LRQH�FRQ�OD�'LUH]LRQH�6DQLWDULD�GHOOD�&��&��WRULQHVH
VL�FDUDWWHUL]]D�SHU�XQD�WRWDOH�DVVHQ]D�GL�ULVSRVWH��1H�FRQVHJXH�FKH��LQ�VLPLOL�FRQGL]LRQL��OH�JLj
SUHRFFXSDQWL�SUREOHPDWLFKH�VDQLWDULH�SURSULH�GHO�&DUFHUH�GL�7RULQR�QRQ�SRVVDQR�IDU�DOWUR�FKH
DJJUDYDUVL�XOWHULRUPHQWH�
$� VRVWHJQR � GL � TXDQWR � DSSHQD � HYLGHQ]LDWR� � HG � DO � ILQH � GL � GDUH � FRQWR � GHOO¶DWWLYLWj � SURIXVD
GDOO¶8IILFLR�*DUDQWH�LQ�PDWHULD�GL�WXWHOD�GHO�GLULWWR�DOOD�VDOXWH��VL�SURSRQH�GL�VHJXLWR�LO�JUDILFR
ULDVVXQWLYR �GHOOH ��� � VHJQDOD]LRQL � LQYLDWH �QHOO¶DQQR ������GD �TXHVWR �8IILFLR � DOOD �'LUH]LRQH
6DQLWDULD �GHOOD �&� �&� � ³/RUXVVR � H �&XWXJQR´ �GL �7RULQR � HYLGHQ]LDQGR �FKH � O¶HWj �PHGLD �GHOOH
SHUVRQH�FKH�KDQQR �ULFKLHVWR�XQ¶DWWLYLWj�GL�VROOHFLWR�GD�SDUWH�GHOOD�*DUDQWH�q�VWDWD�SDUL�D���
DQQL�
/H�DXWRULWj�VDQLWDULH�FRPXQLFDQR�FKH�QHO������L�SD]LHQWL�SRVLWLYL�SHU�6$56�&29���VRQR�VWDWL
����H�FKH�QRQ�q�VWDWR�UHJLVWUDWR�DOFXQ�GHFHVVR�UHODWLYR�D�TXHVWR�SURILOR�VDQLWDULR�
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/D�VH]LRQH�6HWWLPD�GHO�SDGLJOLRQH�$�GHOOD�&��&��³/RUXVVR�H�&XWXJQR´��PHJOLR�FRQRVFLXWD�FRPH
³6HVWDQWH´��RVSLWD�LO�UHSDUWR�GL�RVVHUYD]LRQH�SVLFKLDWULFD�GHOO¶,VWLWXWR��RYYHUR�LO�OXRJR�LQ�FXL
YHQJRQR�UHFOXVH�OH�SHUVRQH�VRWWRSRVWH�DOOH�RSHUD]LRQL �H[ �DUW������'��3��5������������DQFKH
SURYHQLHQWL�GD�DOWUL�,VWLWXWL�SHQLWHQ]LDUL�GHO�3DHVH��H�OH�SHUVRQH�LQ�IDVH�DFXWD�R�VXE�±�DFXWD�
/H�SHVVLPH�FRQGL]LRQL�VWUXWWXUDOL�HG�LJLHQLFR�±�VDQLWDULH�GHOOD�VH]LRQH��QRQFKp�OH�GLVFXWLELOL
PRGDOLWj�GL�SUHVD�LQ�FDULFR�VDQLWDULD�GHOOH�SHUVRQH�LYL�GHWHQXWH��VRQR�VWDWH�RJJHWWR�GL�SOXULPH
VHJQDOD]LRQL�HG�DWWLYLWj�GL�PRQLWRUDJJLR�GD�SDUWH�GHOO¶8IILFLR�*DUDQWH�FKH��QHO�FRUVR�GL�WXWWR
O¶DQQR�������KD�FRVWDQWHPHQWH�LQWHUORTXLWR�FRQ�OD�'LUH]LRQH�GHOO¶,VWLWXWR��FRQ�LO�3URYYHGLWRUDWR
5HJLRQDOH � GHOO¶$PPLQLVWUD]LRQH � 3HQLWHQ]LDULD � H � FRQ � LO � *DUDQWH � 1D]LRQDOH� � DL � ILQL � GHO
VXSHUDPHQWR�GL�WDOH�UHSDUWR��
1HOOD�JLRUQDWD�GHO����QRYHPEUH�������DQFKH�O¶DVVRFLD]LRQH�³$QWLJRQH´��FKH�GDO������VYROJH
DWWLYLWj�GL�PRQLWRUDJJLR�DOO¶LQWHUQR�GL�WXWWH�OH�FDUFHUL�LWDOLDQH��KD�DYXWR�PRGR�GL�YLVLWDUH�OD
VH]LRQH � ³6HVWDQWH´� � SRWHQGRQH � ULVFRQWUDUH � WXWWH � OH � FULWLFLWj � FKH � GD �PROWR � WHPSR � O¶8IILFLR
*DUDQWH�DYHYD�SRVWR�DOO¶DWWHQ]LRQH�GHOOH�$PPLQLVWUD]LRQL�FRPSHWHQWL��
$ � VHJXLWR � GL � TXHVWD � YLVLWD� � 6XVDQQD � 0DULHWWL� � FRRUGLQDWULFH � QD]LRQDOH � GHOO¶DVVRFLD]LRQH
³$QWLJRQH´� �KD �SXEEOLFDWR � VXO �EORJ �GD � OHL � FXUDWR � VXO �TXRWLGLDQR �³,O �)DWWR �4XRWLGLDQR´ �XQ
LPSRUWDQWH�DUWLFROR�GL�GHQXQFLD�GHOOH�LQXPDQL�H�GHJUDGDQWL�FRQGL]LRQL�GHWHQWLYH�GHO�UHSDUWR�GL
RVVHUYD]LRQH � SVLFKLDWULFD � WRULQHVH� � /¶DWWHQ]LRQH �PHGLDWLFD � H � OD � FRQVHJXHQWH � LQGLJQD]LRQH
DFFHVH � GDOOH � SDUROH � GHOOD �0DULHWWL � KDQQR � GDWR � OD � VFRVVD � ILQDOH � DG � XQ � SURFHVVR � DOOD � FXL
UHDOL]]D]LRQH� O¶8IILFLR �*DUDQWH� � LQ �FROODERUD]LRQH�FRQ� LO �*DUDQWH�1D]LRQDOH� �KD� ODYRUDWR �D
OXQJR��LO����QRYHPEUH������OD�VH]LRQH�³6HVWDQWH´�GHOOD�&��&��³/RUXVVR�H�&XWXJQR´�GL�7RULQR�q
VWDWD�XIILFLDOPHQWH�FKLXVD��OD�3URFXUD�GHOOD�5HSXEEOLFD�SUHVVR�LO�7ULEXQDOH�GL�7RULQR�KD�DSHUWR
XQ�IDVFLFROR�GL�LQGDJLQL�SHU�SUHVXQWL�PDOWUDWWDPHQWL�DYYHQXWL�DO�VXR�LQWHUQR�H�QHO�UHSDUWR�VRQR
LQFRPLQFLDWL�L�ODYRUL�GL�ULVWUXWWXUD]LRQH�GHL�ORFDOL��D�VXR�WHPSR�SUHVHQWDWL�DOOH�SS������±����
GHOOD�5HOD]LRQH�DQQXDOH������GHOOD�*DUDQWH�GHOOD�&LWWj�GL�7RULQR��
/H�SHUVRQH�SUHFHGHQWHPHQWH�UHFOXVH�SUHVVR�OD�VH]LRQH�6HWWLPD�VRQR�VWDWH�WUDVIHULWH�SUHVVR�OD
VH]LRQH�4XLQWD� �DOO¶LQWHUQR�GHOOD �TXDOH�FRQWLQXDQR�DG�HVVHUH�VHJXLWL �GDOO¶HTXLSH �VDQLWDULD �H
WUDWWDPHQWDOH�FKH�RSHUDYD�DO�³6HVWDQWH´��PD�LQ�FRQGL]LRQL�GHWHQWLYH�FHUWDPHQWH�SL��GLJQLWRVH�
1RQRVWDQWH�TXHVWR��OH�VLWXD]LRQL�GL�PROWL�GHJOL�RVSLWL�GHO�UHSDUWR�WXWWRUD�VL�FDUDWWHUL]]DQR�SHU
XQ¶HVWUHPD�IUDJLOLWj��HG�LO�ULVFKLR�FKH�VL�YHULILFKLQR�QXRYDPHQWH�HYHQWL�OHVLYL�GHL�ORUR�GLULWWL
IRQGDPHQWDOL � q � DQFRUD � FRQFUHWR� � ,Q � FRQVHJXHQ]D � GL � FLz� � O¶8IILFLR � *DUDQWH � FRQWLQXHUj
FRVWDQWHPHQWH�D�PRQLWRUDUH�OH�FRQGL]LRQL�GHWHQWLYH�H�OH�VLQJROL�VLWXD]LRQL�SUHVHQWL�DOO¶LQWHUQR
GHOOH�VH]LRQL�VLWXDWH�DO�VHFRQGR�SLDQR�GHO�SDGLJOLRQH�$�

/D� WDEHOOD �H � LO� JUDILFR� VHJXHQWH �SUHVHQWDQR� L � GDWL � IRUQLWL � GDOO¶$UHD �6DQLWDULD �GHOOD �&� �&�
³/RUXVVR � H � &XWXJQR´ � LQ �PHULWR � DL � ��� � SD]LHQWL � WUDWWDWL � SUHVVR � LO � ³6HVWDQWH´ � H � SUHVVR � LO
SDGLJOLRQH�IHPPLQLOH����SRVWL��QHO������VHFRQGR�LO�FULWHULR�GHOOD�GLDJQRVL�H�GHO�ULIHULPHQWR
QRUPDWLYR�GL�DVVHJQD]LRQH�
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/¶,VWLWXWR�³/RUXVVR�H�&XWXJQR´�GL�7RULQR�VL�FDUDWWHUL]]D�SHU�OD�SUHVHQ]D�GL�XQ�6HU'�LQWHUQR��LO
TXDOH�VL �RFFXSD�GHOOD �SUHVD� LQ �FDULFR �GHOOH �SHUVRQH �GHWHQXWH�FKH � LQ �RFFDVLRQH�GHOOD �YLVLWD
PHGLFD�GL�SULPR�LQJUHVVR�GHFLGRQR�GL�GLFKLDUDUH�DO�SHUVRQDOH�VDQLWDULR�O¶HVLVWHQ]D�GL�HYHQWXDOL
GLSHQGHQ]H�GD�FXL�VRQR�DIIHWWL�
$O � ILQH � GL � UHQGHUH �PDJJLRUPHQWH � HIILFDFH � LO � SHUFRUVR � ULDELOLWDWLYR � GHOOH � SHUVRQH � UHFOXVH
VRJJHWWH �D�GLSHQGHQ]H� �QHO ������q�VWDWD � LVWLWXLWD �XQ¶DSSRVLWD �VH]LRQH�D �&XVWRGLD�$WWHQXDWD
DOO¶LQWHUQR�GHO�SDGLJOLRQH�(�GHOOD�&��&��4XHVWR�UHSDUWR��GHQRPLQDWR�³$UFREDOHQR´��QDFTXH�D
VHJXLWR � GHOOD � VRWWRVFUL]LRQH� � QHOO¶DQQR � ����� � GL � XQD � FRQYHQ]LRQH � WUD � O¶$PPLQLVWUD]LRQH
3HQLWHQ]LDULD�H�O¶$�6�/��7R��WRULQHVH��HG�q�DWWXDOPHQWH�LQ�JUDGR�GL�DFFRJOLHUH�ILQR�D����XRPLQL
H����GRQQH��TXHVW¶XOWLPH�RVSLWDWH�LQ�XQ�GLYHUVR�VSD]LR�LQWHUQR�DOOR�VWHVVR�EORFFR���
/D�FRPXQLWj�WHUDSHXWLFD�³$UFREDOHQR´�VL�FRQILJXUD�FRPH�XQ�DPELHQWH�GL�VRVWHJQR�YROWR�DOOD
FXUD�HG�DO�UHLQVHULPHQWR�GHOOH�SHUVRQH�GHWHQXWH�LYL�DFFROWH��FKH��D�SDUWLUH�GDOOD�VRWWRVFUL]LRQH�GL
XQ�FRQWUDWWR�WHUDSHXWLFR��YRORQWDULDPHQWH�GHFLGRQR�GL�VRWWRSRUVL�DO�SURJUDPPD�WUDWWDPHQWDOH
RIIHUWR�GDOO¶HTXLSH�PXOWLGLVFLSOLQDUH�FKH�RSHUD�DOO¶LQWHUQR�GHOOD�VH]LRQH�
,O�GDWR�FRPXQLFDWR�GDO�6HUYL]LR�'LSHQGHQ]H�±�$UHD�3HQDOH�GHO�'LSDUWLPHQWR�'LSHQGHQ]H�$6/
&LWWj�GL�7RULQR��UHODWLYR�DO�QXPHUR�GL�WRVVLFRGLSHQGHQWL�SUHVVR�OD�&DVD�&LUFRQGDULDOH�QHO������
q�GL�Q������SHUVRQH�

/D�QHFHVVLWj�GL�XQD�FRPXQLWj�D�³GRSSLD�GLDJQRVL´

8QD � GHOOH � SHFXOLDULWj � GHOOD � FRPXQLWj � ³$UFREDOHQR´ � VWD � QHOOD � VFHOWD� � RSHUDWD � GDOO¶HTXLSH
WUDWWDPHQWDOH � GHOOD � VH]LRQH � LQ � DFFRUGR �FRQ � LO � 6HU' � LQWHUQR � DOO¶,VWLWXWR� � GL � HVFOXGHUH � GDOOD
SRVVLELOLWj�GL�LQJUHVVR�DOO¶LQWHUQR�GL�TXHVWR�UHSDUWR�OH�SHUVRQH�GHWHQXWH�FRQ�³GRSSLD�GLDJQRVL´�
RYYHUR�TXHL�VRJJHWWL�FKH� �ROWUH�DG�HVVHUH�VWDWL�ULFRQRVFLXWL�FRPH�DIIHWWL �GD�XQD�GLSHQGHQ]D�
SRVVHJJRQR�DOWUHVu�FHUWLILFD]LRQL�FKH�DWWHVWDQR�O¶HVLVWHQ]D�GL�ORUR�SDWRORJLH�SVLFKLDWULFKH�H�R
GLVWXUEL�FRPSRUWDPHQWDOL�
1HO�FRUVR�GHOOR�VYROJLPHQWR�GHOOD�SURSULD�DWWLYLWj�GL�PRQLWRUDJJLR��O¶8IILFLR�*DUDQWH�KD�SRWXWR
ULVFRQWUDUH�LO �FRVWDQWH�HG�HOHYDWR�DXPHQWR�GHL�FDVL�GL�³GRSSLD�GLDJQRVL´��VSHVVR��LQIDWWL��XQ
DEXVR�GL�VRVWDQ]H�SURWUDWWR�SHU�OXQJKL�SHULRGL�GL�WHPSR�KD�OD�FRQVHJXHQ]D�GL�FDXVDUH�GLVWXUEL
SVLFKLDWULFL �FKH�SRVVRQR�YHQLUH � ULFRQRVFLXWL �GXUDQWH� OD �GHWHQ]LRQH� � ,Q � VLPLOL � FRQGL]LRQL� � OD
GHFLVLRQH�GL�FRQWLQXDUH�DG�HVFOXGHUH�OH�SHUVRQH�DIIHWWH�FRQWHPSRUDQHDPHQWH�GD�GLSHQGHQ]H�H
GD � SDWRORJLH � SVLFKLDWULFKH � GDOO¶LQJUHVVR � QHOOD � VH]LRQH � ³$UFREDOHQR´ � DSSDUH � GL � VFDUVD
OXQJLPLUDQ]D�HG�HIILFDFLD��LO�SHUFRUVR�ULDELOLWDWLYR�H�GL�UHLQVHULPHQWR�GL�TXHVWL�VRJJHWWL�ULVXOWD
GL�GLIILFLOLVVLPD�UHDOL]]D]LRQH�VH�QRQ�VL�SHUPHWWH�ORUR�GL�DFFHGHUH�DG�XQD�VWUXWWXUD�LQ�JUDGR�GL
SUHQGHUVL�FDULFR�GHOOD�ORUR�FRQGL]LRQH�GL�IUDJLOLWj�QHOOD�VXD�LQWHUH]]D�
,Q � XOWLPD � DQDOLVL� � SDUH � GL � HVWUHPD � LPSRUWDQ]D � OD � SUHYLVLRQH � GL � SRVWL �DG � KRF� GHGLFDWL
DOO¶DFFRJOLHQ]D� �DOO¶LQWHUQR�GHOOD�VH]LRQH�³$UFREDOHQR´��GHOOH�SHUVRQH�GHWHQXWH�FRQ�³GRSSLD
GLDJQRVL´�
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/¶2UGLQDPHQWR�3HQLWHQ]LDULR�DO�&DSR���DUWW��������LQGLFD�O¶DVVLVWHQ]D�SUH�H�SRVW�GLPLVVLRQL�LQ
PRGR�JHQHULFR��IRUVH�SHU�TXHVWR�PRWLYR�VL�WUDWWD�GL�XQ¶DVVLVWHQ]D�UDUDPHQWH�DWWXDWD��(VLVWH�XQ
SDVVDJJLR �GHOOD �QRVWUD �&RVWLWX]LRQH� � O¶DUWLFROR�� �FKH �DIIHUPD� ��/D�5HSXEEOLFD � ULFRQRVFH �H
JDUDQWLVFH � L � GLULWWL � LQYLRODELOL � >«@ � H � ULFKLHGH � O¶DGHPSLPHQWR � GHL � GRYHUL � LQGHURJDELOL � GL
VROLGDULHWj�SROLWLFD��HFRQRPLFD�H�VRFLDOH��
*OL�6WDWL�*HQHUDOL�VXOO¶(VHFX]LRQH�3HQDOH��������KDQQR�LQGLYLGXDWR�FRPH�HOHPHQWL�QHFHVVDUL
SHU�OD�UHDOL]]D]LRQH�GHO�ILQH�ULVRFLDOL]]DWLYR�GHOOD�SHQD�XQD�SUH�FRQGL]LRQH�QHJDWLYD�
©OH�SHQH�QRQ�SRVVRQR�FRQVLVWHUH�LQ�WUDWWDPHQWL�FRQWUDUL�DO�VHQVR�GL�XPDQLWjª��DUW������F����
&RVWLWX]LRQH � GHOOD � 5HSXEEOLFD � LWDOLDQD� � ©HVVHQGR � LPSRVVLELOH � ULHGXFDUH � DOOD � OHJDOLWj � XQ
VRJJHWWR � LOOHFLWDPHQWH �XPLOLDWR �QHOOD �VXD �GLJQLWj �GL �XRPRª��6WDWL �*HQHUDOL �VXOO¶(VHFX]LRQH
3HQDOH��������S�����H�XQD�VHULH�GL�SUHVXSSRVWL�SRVLWLYL�WUD�FXL�
��FRQVLGHUDUH�O¶XRPR�FRPH�ILQH�R�PHJOLR��FRPH�UHVSRQVDELOH�H�©OLEHURª�DUWHILFH�GL�TXHO�ILQH�²
PDL � FRPH � PH]]R � GL � XQD � VWUDWHJLD � SROLWLFD � �VLD � HVVD � GL � VLFXUH]]D � VRFLDOH� � GL � JRYHUQR
GHOO¶LPPLJUD]LRQH��GL�FRQWUDVWR�DO�WHUURULVPR�ª�
��RSHUDUH�QRQ�VROR�DIILQFKp�LO�WUDWWDPHQWR�SHQLWHQ]LDULR�QRQ�GHWHUPLQL�IRUPH�GL�©LQDELOLWD]LRQH
VRFLDOHª��PD�DQFKH�DOOR�VFRSR�GL�ULPXRYHUH�©JOL�RVWDFROL�GL�RUGLQH�HFRQRPLFR�H�VRFLDOH�FKH�
OLPLWDQGR�GL�IDWWR�OH�RSSRUWXQLWj�GL�ULVRFLDOL]]D]LRQH�GHO�FRQGDQQDWR��LPSHGLVFRQR�DOOD�SHQD�GL
VYROJHUH�OD�IXQ]LRQH�FKH�OD�&RVWLWX]LRQH�OH�DVVHJQDª�
,O � ILQH � SHQD � q � RYYLDPHQWH �XQ �PRPHQWR � SRVLWLYR �SHUFKp � WHUPLQD �XQ �SHULRGR �GL � FRPSOHWR
DOORQWDQDPHQWR � GDOOD � VRFLHWj� � GDJOL � DIIHWWL� � GDO � ODYRUR � �PD �SXz � HVVHUH � DQFKH � O¶LQL]LR � R � LO
ULDWWLYDUVL�GL�VLWXD]LRQL�FRPSOHVVH��GL��GLIILFLOH�ULSUHVD�GHL�UDSSRUWL�VRFLDOL�FKH�SRVVRQR�UHQGHUH
LPSUREDELOH�R�IDWLFRVR�LO�UHLQVHULPHQWR�
0D�FRVD�DFFDGH�UHDOPHQWH�QHOOD�IDVH�GL�³ILQH�SHQD´"�(¶�LQ�TXHVWD�IDVH�FKH�VSHVVR�VL�SUHVHQWDQR
HYHQWL�JUDYL�VRWWR�GLYHUVL�SURILOL�

��$ELWDWLYR��SHUGLWD�GHOOD�FDVD�R�DVVHQ]D�GL�XQD�VROX]LRQH�DELWDWLYD�ILVLFD�DGHJXDWD�

��(FRQRPLFR��PDQFDQ]D�GL�XQ�PLQLPR�GL�ULVRUVH�HFRQRPLFKH�SHU�OH�SULPH�QHFHVVLWj�H�SHU�JOL
VSRVWDPHQWL��D�YROWH�GDO�FDUFHUH�VL�HVFH�FRQ�L�VROL�EHQL�SHUVRQDOL�

��/DYRUDWLYR��PDQFDQ]D�GL�XQ�ODYRUR��D�YROWH�VL�SHUGH�TXHOOR�FKH�VL�DYHYD�SHUFKq�RIIHUWR�VROR�D
SHUVRQH�LQ�HVHFX]LRQH�SHQDOH�VHQ]D�FRQWLQXLWj�D�ILQH�SHQD�HV��ODYRUL�GL�SXEEOLFD�XWLOLWj���



�

� �$IIHWWLYR� � LQWHUUX]LRQH�GHL �UDSSRUWL �IDPLOLDUL �H � LQVRUJHQ]D�GL �FRQIOLWWXDOLWj � LQ �VHJXLWR �DOOD
FDUFHUD]LRQH�

��3VLFRORJLFR�H�6RFLDOH��SHUGLWD�GHO�SXQWR�GL�ULIHULPHQWR�UDSSUHVHQWDWR�GDOOD�VWUXWWXUD�FDUFHUDULD
H�FRQVHJXHQWH�GLIILFROWj�DG�LGHQWLILFDUQH�XQR�R�SL��QXRYL�QHO�WHUULWRULR�

��6DQLWDULR��DVVLVWHQ]D�VDQLWDULD�FKH�D�YROWH�YLHQH�D�PDQFDUH�VH�OD�SHUVRQD�SHUGH�OD�UHVLGHQ]D
FKH�DYHYD�IXRUL �R� LQ�FDUFHUH� �D �TXHVWR�ULJXDUGR�VDUHEEH�DXVSLFDELOH�XQ¶D]LRQH�VSHFLILFD�GL
VRVWHJQR�VDQLWDULR� � DG �HVHPSLR�PHGLDQWH � O¶RUJDQL]]D]LRQH �GL �XQD �YLVLWD �DPEXODWRULDOH �R � OD
SUHGLVSRVL]LRQH �GL �XQ �GRFXPHQWR� VDQLWDULR �TXDOH � DFFRPSDJQDPHQWR �DO � ULHQWUR �QHO � VLVWHPD
VDQLWDULR�H[WUDFDUFHUDULR��'L�GHJQD�QRWD�q�LQ�WDO�VHQVR�OD�SUREOHPDWLFD�GHJOL�VWUDQLHUL�DL�TXDOL�LQ
HVHFX]LRQH�SHQD�YLHQH�JDUDQWLWD�LGRQHD�DVVLVWHQ]D�VDQLWDULD�FKH�QRQ�SURVHJXH�DO�PRPHQWR�GHOOD
VFDUFHUD]LRQH�

�� ,GHQWLWDULR� �QHFHVVLWj �GL � ULFRVWUXLUVL �XQ
LGHQWLWj� LQ�XQ�FRQWHVWR�VRFLDOH�FRPXQLWDULR�� VSHVVR
RVWLOH�D�FDXVD�GHO�SURSULR�SDVVDWR�GHWHQWLYR�

1RQ�HVLVWRQR�VWDWLVWLFKH�GHWWDJOLDWH�VXO�SHUFRUVR�SRVW�FDUFHUDULR��Qp�XQ¶LQGDJLQH�VLJQLILFDWLYD
GHO�FRPSRUWDPHQWR�WHQXWR�GDL �GLPHVVL� �VH�QRQ�LQ�WHUPLQL�GL�UHFLGLYD�FKH�FRPH�q�QRWR�QHO
QRVWUR�3DHVH�FRQWLQXD�D�UHJLVWUDUH�FKH�FLUFD�VHWWH�SHUVRQH�GHWHQXWH�LQ�XVFLWD�VX�GLHFL�WRUQDQR�D
GHOLQTXHUH� � *OL � �HYHQWL � FULWLFL�� � VXLFLGL� � WHQWDWL � VXLFLGL� � DWWL � GL � DXWROHVLRQLVPR � YHQJRQR
PRQLWRUDWL�GDO�'LSDUWLPHQWR�GL�$PPLQLVWUD]LRQH�3HQLWHQ]LDULD�SHU�OD�SRSROD]LRQH�GHWHQXWD��PD
FKH�FRVD�VXFFHGD�QHL�FRUVL�GHOOD�YLWD�GHJOL�H[�GHWHQXWL�QRQ�q�RJJHWWR�GL�LQGDJLQH��*OL��HYHQWL
FULWLFL��QHO�GRSR�FDUFHUH�VHPEUDQR�LQYHFH�FRQWLQXDUH��VXLFLGL��D�YROWH�PRUWL��HPDUJLQD]LRQH
WRWDOH�FRQ�FRQVHJXHQWH�DEXVR�GL�DOFRRO�H�GURJKH��FRPPLVVLRQH�GL�QXRYL�UHDWL��YLWH�DL�PDUJLQL
WUD�L �VHQ]D�ILVVD�GLPRUD� �1HOOH�UHDOWj�LWDOLDQH�HPHUJH�FRPH�LO����SHU�FHQWR�FLUFD�GHL�VHQ]D
GLPRUD�DEELD�SUHFHGHQWL�GL�GHWHQ]LRQH��D�7RULQR�LO�GDWR�VHPEUD�DOOLQHDUVL�DL�YDORUL�QD]LRQDOL��OD
SUHVHQ]D � GL � H[ � GHWHQXWL � WUD � L � VHQ]D � ILVVD � GLPRUD � VHJXLWL � GDO � 6�$�'� � �6HUYL]LR �$GXOWL � LQ
'LIILFROWj��q�GL�SRFR�DO�GLVRWWR�GHO������WXWWH�VLWXD]LRQL�SHU�OH�TXDOL�D�YROWH�O¶XQLFD�VROX]LRQH
VHPEUD�HVVHUH�TXHOOD�GL�WRUQDUH�D�FRPPHWWHUH�UHDWL�
(VLVWH��VLJQLILFDWLYD�HG�HVVHQ]LDOH��OD�VROLGDULHWj�GHOOH�DVVRFLD]LRQL�H�GHL�YRORQWDUL��VSHVVR�SL�
LPSHJQDWL�DOO¶LQWHUQR�GHO�FDUFHUH�FKH�VXO�WHUULWRULR���PD�FRQ�ULVRUVH�QRQ�VHPSUH�DGHJXDWH�H
WDOYROWD � LQ� WRWDOH �PDQFDQ]D�GL �XQ�FRRUGLQDPHQWR�JHQHUDOH� �/D�QHFHVVLWj �GL �SURPXRYHUH�XQ
FRRUGLQDPHQWR�HG�XQD�ULVSRVWD�DUWLFRODWD�GL�DFFRPSDJQDPHQWR�DOO¶XVFLWD�GDO�FDUFHUH�QRQ�QDVFH
QDWXUDOPHQWH�GD�XQD�VLWXD]LRQH�WHUULWRULDOH�WRWDOPHQWH�SULYD�GL�ULVRUVH�
,�WHPL�GHO�SHUFRUVR�FKH�SRUWD�DOOD�GLPLVVLRQH�H�GHOOH�FRQFUHWH�SURVSHWWLYH�RIIHUWH�DOOD�SHUVRQD
FKH � ODVFLD � LO � FRQWHVWR � SHQLWHQ]LDULR �VRQR� HYLGHQWHPHQWH � GL � HVWUHPD � GHOLFDWH]]D � SHUFKp
VRWWRSRQJRQR�LO�VLVWHPD�SHQDOH�DOOD�SXQWXDOH�YHULILFD�GHOOD�TXDOLWj�GHOOH�DWWLYLWj�SRVWH�LQ�HVVHUH�
YHULILFD � FKH � RJJHWWLYDPHQWH � KD � GDWR � ILQRUD � SHVVLPL � HVLWL � LQ � WHUPLQL � GL � UHFXSHUR � H � GL
DEEDWWLPHQWR�GHOOD�UHFLGLYD��8QD�UHFHQWH�FLUFRODUH�GHO�'LSDUWLPHQWR�GHOO¶$]LRQH�3HQLWHQ]LDULD
FRQ�RJJHWWR�³7UDWWDPHQWR�GHO�GLPLWWHQGR´��$OOHJDWR����WRUQD�VXOOD�TXHVWLRQH�ULFKLDPDQGR�OH
QRUPH � SL� � VLJQLILFDWLYH � GHWWDWH � GDO � OHJLVODWRUH � SHU � GLVFLSOLQDUH � OD � IDVH � GHOOH � GLPLVVLRQL�



�

VROOHFLWDQGR�OH�'LUH]LRQL�D�ULFHUFDUH�OD�FROODERUD]LRQH�GHJOL�HQWL�ORFDOL�SHU�HVSOHWDUH�FRQ�OH
GRYXWH�WHPSLVWLFKH�OH�IRUPDOLWj�UHODWLYH�DO�ULODVFLR�GHL�GRFXPHQWL�H�VRWWROLQHDQGR�LQ��XOWLPR�OD
QHFHVVLWj �GL �SURYYHGHUH�DOOD � WXWHOD �GHOOD � VDOXWH �GHL �GHWHQXWL � DQFKH �QHOOH � IDVL � VXFFHVVLYH �DO
ULODVFLR�
1RQ�VIXJJH�FRPH�OR�VFHQDULR�LSRWL]]DWR�GDL�GLYHUVL�RVVHUYDWRUL�H�GDJOL�VWHVVL�HVWHQVRUL�GHOOD�FLU�
FRODUH�PLQLVWHULDOH�FRVWLWXLVFD�XQ¶LPSRUWDQWH�VILGD�H�XQ�LQYLWR�DL�GLYHUVL�VRJJHWWL�JLj�FRLQYROWL
QHOOH�DWWXDOL�DWWLYLWj�D�RSHUDUH�XQD�SURIRQGD�WUDVIRUPD]LRQH�QHOOH�YLVLRQL�H�QHOOH�SUDVVL��&RP�
SUHQGLDPR�EHQH�FRPH�WXWWR�FLz�ULFKLHGD�XQ¶DWWHQWD�FRQRVFHQ]D�GHOOD�UHDOWj�WHUULWRULDOH��XQ¶DWWL�
YD]LRQH�GHOOH�ULVRUVH�H�GHOOH�UHWL�JLj�SUHVHQWL�FRVu�FRPH�OD�SURJHWWD]LRQH�H�UHDOL]]D]LRQH�GL�XOWH�
ULRUL�FRQQHVVLRQL��XQ�LQYHVWLPHQWR�FRQWLQXDWLYR�H�SXQWXDOH�GD�SDUWH�GHOOH�VWUXWWXUH�SHQLWHQ]LDULH
YROWR�D�IDYRULUH�O¶DFFHVVR�DOOH�LQIRUPD]LRQL��XQ�FRQJUXR�VRVWHJQR�ILQDQ]LDULR�H�VXOOR�VIRQGR�
PD�GHFLVLYR��XQ�FDPELR�GL�SDUDGLJPD�RSHUDWLYR�GL�WXWWL�JOL�DWWRUL�FRLQYROWL�QHOO¶DJLUH�FROOHJDWR
DOO¶HVHFX]LRQH�GHOOD�SHQD��SHU�XQD�SLHQD�DWWXD]LRQH�GL�TXHO�PDQGDWR�D�RSHUDUH�DIILQFKp�OD�*LX�
VWL]LD�WHVWLPRQL��JLRUQR�SHU�JLRUQR��GL�HVVHUH�FRQFUHWDPHQWH�H�FRHUHQWHPHQWH�LPSHJQDWD�D�UL�
FRPSRUUH�LO�WHVVXWR�VRFLDOH��FRVWDQWHPHQWH�ORJRUDWR�PD�GHOOD�FXL�ULQQRYDWD�LQWHJULWj�DEELDPR
WXWWL�XQ�LQVXSHUDELOH�ELVRJQR�
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,�6HUYL]L�PLQRULOL�3HU�LO�'LVWUHWWR�GL�&RUWH�G¶$SSHOOR�GL�7RULQR��FRQ�VHGH�LQ�FLWWj�VRQR�

3URFXUD�GHOOD�5HSXEEOLFD�SUHVVR�LO �7ULEXQDOH�SHU�L�PLQRUHQQL�GL�7RULQR� �FRUVR�8QLRQH
6RYLHWLFD�������������7RULQR���SURFPLQ�WRULQR#JLXVWL]LD�LW��

&�*�0�� �&HQWUR � SHU � OD �*LXVWL]LD �0LQRULOH � GL � 3LHPRQWH� � /LJXULD� �9DOOH �'¶$RVWD � H �0DVVD
&DUUDUD���FRUVR�8QLRQH�6RYLHWLFD�����±�������7RULQR���FJP�WRULQR�GJP#JLXVWL]LD�LW��

,�3�0� �� �,VWLWXWR�3HQDOH�SHU�L�0LQRUHQQL���³)HUUDQWH�$SRUWL´��YLD�%HUUXWL�H�)HUUHUR���������
7RULQR���LSP�WRULQR�GJP#JLXVWL]LD�LW��

&�3�$���&HQWUR�GL�3ULPD�$FFRJOLHQ]D��³8EHUWR�5DGDHOOL´��FRUVR�8QLRQH�6RYLHWLFD�����������
7RULQR���FSD�WRULQR�GJP#JLXVWL]LD�LW��

8�6�6�0�� �8IILFLR�GL�6HUYL]LR�6RFLDOH�SHU�L�0LQRUHQQL���YLD�%HUUXWL�H�)HUUHUR����$�±������
7RULQR���XVVP�WRULQR�GJP#JLXVWL]LD�LW�

,O �&HQWUR �SHU� OD �*LXVWL]LD �0LQRULOH� GL �7RULQR� �RUJDQR �GHO �GHFHQWUDPHQWR�DPPLQLVWUDWLYR
LVWLWXLWR�QHO������VYROJH�DWWLYLWj�GL�FRRUGLQDPHQWR��LQGLUL]]R�H�SURJUDPPD]LRQH�GHL�6HUYL]L
PLQRULOL� �(VSOHWD� � LQROWUH� �DWWLYLWj�GL�SURPR]LRQH�H�GL �FROOHJDPHQWR�FRQ�JOL�(QWL� ORFDOL�H� OH
$VVRFLD]LRQL � GHO � SULYDWR � VRFLDOH � H � GHO � YRORQWDULDWR� � GL � VWXGLR� � ULFHUFD� � GRFXPHQWD]LRQH � H
DWWLYLWj�GL�VSHULPHQWD]LRQH��

1HO�QRVWUR�3DHVH�VRQR�SUHVHQWL����,VWLWXWL�3HQDOL�SHU�0LQRUHQQL� �FROORFDWL�ULVSHWWLYDPHQWH�LQ
7RULQR��0LODQR�7UHYLVR��3RQWUHPROL��06���%RORJQD��)LUHQ]H��5RPD��1LVLGD��1$���$LUROD��%1��
%DUL��3RWHQ]D��&DWDQ]DUR��$FLUHDOH��&7���&DWDQLD��&DOWDQLVVHWWD��3DOHUPR�H�4XDUWXFFLX��&$��
FRQ�VHGL�LQ�VWUXWWXUH�DYHQWL�FDUDWWHULVWLFKH�H�GLPHQVLRQL�DQFKH�PROWR�GLYHUVH�WUD�ORUR��*LRYD
LQROWUH � ULFRUGDUH �FKH � O¶DUWLFROD]LRQH �GHL �6HUYL]L � UHVLGHQ]LDOL � UHODWLYL �D �PLQRUHQQL �H �JLRYDQL
DGXOWL��FRQ�OD�/����������OD�SHUPDQHQ]D�QHJOL�,VWLWXWL�PLQRULOL�q�VWDWD�DPSOLDWD�VLQR�DL����DQQL�
SUHYHGH��ROWUH�DL�JLj�FLWDWL�,�3�0���L�&HQWUL�GL�3ULPD�$FFRJOLHQ]D��OH�&RPXQLWj�PLQLVWHULDOL�H�OH
&RPXQLWj�SULYDWH��/H�SUHVHQ]H�FRPSOHVVLYH�DOOD�GDWD�GHO������������SUHVHQWDYDQR�QHOOD�SULPD
IDWWLVSHFLH�XQ�TXDGUR�GL������PDVFKL�H�����IHPPLQH��
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*UDILFR���±�3UHVHQ]D�PHGLD�JLRUQDOLHUD�QHJOL�,�3�0��QHO�SHULRGR�GDO������DO�������VHFRQGR�OD
FLWWDGLQDQ]D�

*UDILFR�����,QJUHVVL�QHL�&HQWUL�GL�3ULPD�$FFRJOLHQ]D�QHJOL�DQQL�GDO������DO�������VHFRQGR�OD
FLWWDGLQDQ]D�
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*UDILFR���±�&ROORFDPHQWL�LQ�&RPXQLWj�QHJOL�DQQL�GDO������DO�������VHFRQGR�OD�FLWWDGLQDQ]D�

*UDILFR���±�0LQRUHQQL�H�JLRYDQL�DGXOWL�LQ�FDULFR�DJOL�8IILFL�GL�6HUYL]LR�6RFLDOH�SHU�L�0LQRUHQQL
QHJOL�DQQL�GDO������DO������VHFRQGR�OD�FLWWDGLQDQ]D�
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*UDILFR���±�0LQRUHQQL�H�JLRYDQL�DGXOWL�LQ�FDULFR�DJOL�8IILFL�GL�VHUYL]LR�VRFLDOH�SHU�L�PLQRUHQQL
QHJOL�DQQL�GDO������DO������VHFRQGR�LO�SHULRGR�GL�SUHVD�LQ�FDULFR��
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/D�WDEHOOD�VHJXHQWH�ULSRUWD�QHO�GHWWDJOLR�O¶RULJLQH�GHJOL�LQJUHVVL�QHJOL�DQQL�����������

0RWLYR ,QJUHVVL
����

,QJUHVVL
����

,QJUHVVL
����

,QJUHVVL
����

,QJUHVVL
����

$JJUDYDPHQWL�GHOOD�PLVXUD�FDXWHODUH���DUW�����
F��� �� �� �� �� ��

3HU�FXVWRGLD�FDXWHODUH��GD�FRPXQLWj�SHU�QXRYR�
SURFHGLPHQWR � �

3HU�FXVWRGLD�FDXWHODUH��GD�FSD �� �� �� �� ��

3HU�FXVWRGLD�FDXWHODUH��GD�LVWLWXWR�SHQDOH�SHU�
DGXOWL �

3HU�FXVWRGLD�FDXWHODUH��GDOOD�OLEHUWj �� ��

3HU�HVHFX]LRQH�SHQD��GD�LVWLWXWR�SHQDOH�SHU�
DGXOWL �

3HU�HVHFX]LRQH�SHQD��GDJOL�DUUHVWL�GRPLFLOLDUL�
�DGXOWL� �

3HU�HVHFX]LRQH�SHQD��GDOOD�OLEHUWj �� �� �� �� ��

3HU�HVHFX]LRQH�SHQD��SHU�VRVSHQVLRQH�
DIILGDPHQWR�LQ�SURYD�DO�VHUYL]LR�VRFLDOH �

3HU�HVHFX]LRQH�SHQD��SHU�VRVSHQVLRQH�
GHWHQ]LRQH�GRPLFLOLDUH � � � �

7UDVIHULPHQWR�SHU�DOWUL�PRWLYL �� �� �� � �

7UDVIHULPHQWR�SHU�VRYUDIIROODPHQWR�VLFXUH]]D � �� �� � �

7UDVIHULPHQWR�DYYLFLQDPHQWR�D�QXFOHR�
IDPLOLDUH �

'D�HYDVLRQH �

7RWDOH�,QJUHVVL� ��� ��� ��� ��� ���
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/D�WDEHOOD�VHJXHQWH�GHVFULYH�QHO�GHWWDJOLR�OD�PRWLYD]LRQH�GHOOH�XVFLWH�QHO�ELHQQLR�����������

0RWLYR 8VFLWH����� 8VFLWH�����

&RQFHVVLRQH�OHJJH��������� �

'D�FXVWRGLD�FDXWHODUH��FROORFDPHQWR�LQ�FRPXQLWj �� ��

'D�FXVWRGLD�FDXWHODUH��SHUPDQHQ]D�LQ�FDVD � �

'D�FXVWRGLD�FDXWHODUH��SUHVFUL]LRQL �

'D�FXVWRGLD�FDXWHODUH��UHPLVVLRQH�LQ�OLEHUWj � �

'D�FXVWRGLD�FDXWHODUH��UHYRFD�GHOO
RUGLQDQ]D�GL�FXVWRGLD�
FDXWHODUH � �

'D�FXVWRGLD�FDXWHODUH��VRVSHQVLRQH�GHO�SURFHVVR�H�PHVVD�DOOD�
SURYD � �

'D�HVSLD]LRQH�SHQD��DIILGDPHQWR�LQ�SURYD�DO�VHUYL]LR�VRFLDOH � �

'D�HVSLD]LRQH�SHQD��GHWHQ]LRQH�GRPLFLOLDUH � �

'D�HVSLD]LRQH�SHQD��HVSLD]LRQH�GHOOD�SHQD �

'D�HVSLD]LRQH�SHQD��VRVSHQVLRQH�HVHFX]LRQH�GHOOD�SHQD �

7UDVIHULPHQWR�D�VWUXWWXUD�SHU�DGXOWL��FRPSHWHQ]D�'$3� � �

7UDVIHULPHQWR�SHU�DOWUL�PRWLYL �� �

7UDVIHULPHQWR�SHU�DYYLFLQDPHQWR�DO�QXFOHR�IDPLOLDUH � �

7RWDOH�8VFLWH ��� ���
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,�PRYLPHQWL�LQ�LQJUHVVR�QHO������VRQR�VWDWL�����PHQWUH�TXHOOL�LQ�XVFLWD�ULVXOWDQR�����H
OH�GXH�GLQDPLFKH�KDQQR�YLVWR�OD�VHJXHQWH�DUWLFROD]LRQH�

0RWLYR�GHL�PRYLPHQWL�LQ�LQJUHVVR 1��0RYLPHQWL
$JJUDYDPHQWL�GHOOD�PLVXUD�FDXWHODUH��DUW�����F��� ��
3HU�FXVWRGLD�FDXWHODUH��GD�FRPXQLWj�SHU�QXRYR�SURFHGLPHQWR �
3HU�FXVWRGLD�FDXWHODUH��GD�FSD ��
3HU�FXVWRGLD�FDXWHODUH��GD�LVWLWXWR�SHQDOH�SHU�DGXOWL �
3HU�FXVWRGLD�FDXWHODUH��GDOOD�OLEHUWj ��
3HU�HVHFX]LRQH�SHQD��GD�LVWLWXWR�SHQDOH�SHU�DGXOWL �
3HU�HVHFX]LRQH�SHQD��GDJOL�DUUHVWL�GRPLFLOLDUL��DGXOWL� �
3HU�HVHFX]LRQH�SHQD��GDOOD�OLEHUWj ��
3HU�HVHFX]LRQH�SHQD��SHU�VRVSHQVLRQH�DIILGDPHQWR�LQ�SURYD�DO�VHUYL]LR�
VRFLDOH

�

3HU�HVHFX]LRQH�SHQD��SHU�VRVSHQVLRQH�GHWHQ]LRQH�GRPLFLOLDUH �
7UDVIHULPHQWR�SHU�DOWUL�PRWLYL �
7UDVIHULPHQWR�SHU�VRYUDIIROODPHQWR �
7RWDOH�,QJUHVVL� ���

0RWLYR�GHOOH�XVFLWH�GHILQLWLYH 1�
0RYLPHQWL

1��
6RJJHWWL

&RQFHVVLRQH�OHJJH��������� � �
'D�FXVWRGLD�FDXWHODUH��FROORFDPHQWR�LQ�FRPXQLWj �� ��
'D�FXVWRGLD�FDXWHODUH��SHUPDQHQ]D�LQ�FDVD � �
'D�FXVWRGLD�FDXWHODUH��SUHVFUL]LRQL � �
'D�FXVWRGLD�FDXWHODUH��UHPLVVLRQH�LQ�OLEHUWj � �
'D � FXVWRGLD � FDXWHODUH� � UHYRFD � GHOO
RUGLQDQ]D � GL � FXVWRGLD
FDXWHODUH

� �

'D�FXVWRGLD�FDXWHODUH��VRVSHQVLRQH�GHO�SURFHVVR�H�PHVVD�DOOD
SURYD

� �

'D�HVSLD]LRQH�SHQD��DIILGDPHQWR�LQ�SURYD�DO�VHUYL]LR�VRFLDOH � �
'D�HVSLD]LRQH�SHQD��GHWHQ]LRQH�GRPLFLOLDUH � �
'D�HVSLD]LRQH�SHQD��HVSLD]LRQH�GHOOD�SHQD � �
7UDVIHULPHQWR�D�VWUXWWXUD�SHU�DGXOWL��FRPSHWHQ]D�'$3� � �
7UDVIHULPHQWR�SHU�DOWUL�PRWLYL � �
7UDVIHULPHQWR�SHU�DYYLFLQDPHQWR�DO�QXFOHR�IDPLOLDUH � �



�

7RWDOH�8VFLWH� ��� ���

1HO�FRUVR�GHO������VRQR�VWDWL�UHDOL]]DWL�DOFXQL�SURJHWWL��8QGH5DGLR�� �5DGLR$WWLYL�H �5RER�	
%RER� � FKH � KDQQR � LQWURGRWWR � XQ � DJJLRUQDWR � SHUFRUVR � GL � DSSUHQGLPHQWR � QHOO¶DPELWR � GHO
YLGHRPDNLQJ� �LQL]LDWLYD� FKH � KD � ULVFRVVR � O¶LQWHUHVVH � H � LO � JUDGLPHQWR � GHL � SDUWHFLSDQWL� � LQ
SDUWLFRODUH� �PHGLDQWH� O¶RUJDQL]]D]LRQH � GL � ZRUNVKRS � UDGLRIRQLFL � VRQR � VWDWH � DIIURQWDWH � OH
WHPDWLFKH �FRQQHVVH �DO �FRQFHWWR �GL � LQWHJUD]LRQH� � GLVFULPLQD]LRQH �GL � JHQHUH� � F\EHUEXOOLVPR�
DQFKH�DWWUDYHUVR�LO�OLQJXDJJLR�FRPXQLFDWLYR�GHL�QXRYL�VWUXPHQWL�WHFQRORJLFL�GL�LQWHUD]LRQH��,O
ULVXOWDWR�q�VWDWR�OD�SURGX]LRQH�GL�XQ�YLGHR�H�GL�SRGFDVW�FRVWUXLWL�FRQ�L�SDUWHFLSDQWL�
$O�WHUPLQH�GHO�SHULRGR�HPHUJHQ]LDOH��LQ�SULPDYHUD��q�VWDWD�DWWLYDWD�OD�FROODERUD]LRQH�FRQ�LO
7HDWUR�5HJLR� SHU� OD�UHDOL]]D]LRQH�GL�XQ�ODERUDWRULR�GL�FDQWR�FRUDOH�D�FXL�KD�SDUWHFLSDWR�XQ
JUXSSR�GL�UDJD]]L�GLUHWWR�GDO�0DHVWUR�GL�FDQWR�GHO�7HDWUR��OD�EUHYH�VSHULPHQWD]LRQH�KD�ULVFRVVR
PROWR �JUDGLPHQWR � H � VL � LQWHQGH � ULSURSRUOD �QHO ������DQFKH � LQ �YLUW� �GHOOH � LQWHVH �SURJHWWXDOL
LQWHUFRUVH�FRQ�LO�UHIHUHQWH�GHOO¶,VWLWX]LRQH�H�GHOO¶DYYLR�GHL�ODYRUL�GHOOD�VDOD�LQVRQRUL]]DWD�FKH
VDUDQQR �FRQFOXVL � D �EUHYH � H � FKH � FRQVHQWLUDQQR � OR � VYROJLPHQWR �GL � VLPLOL � SURJHWWXDOLWj � H �GL
HYHQWXDOL�HVLEL]LRQL�FDQRUH�H�PXVLFDOL�LQ�XQD�PRGDOLWj�GHGLFDWD�H�DGHJXDWD�
,Q�RFFDVLRQH�GHOO¶DQQR�IRUPDWLYR�H�VFRODVWLFR�VRQR�VWDWH�DWWXDWH�OH�D]LRQL�SUHYLVWH�GDO�3URJHWWR
³$GRWWD�XQR�VFULWWRUH´�FRUUHODWR�DO�6DORQH�GHO�OLEUR�GL�7RULQR��FRQ�LQFRQWUL�DYYHQXWL�LQ�SUHVHQ]D
FRQ�O¶DXWRUH�³DGRWWDWR´� �WDOH�SURJHWWXDOLWj�KD�DYXWR�HVLWL �PROWR�VRGGLVIDFHQWL �SHU� O¶LQWHUHVVH
DOO¶DUJRPHQWR�HVSUHVVR�GDL�JLRYDQL�FRLQYROWL��,O�SURJHWWR�KD�YLVWR�OD�SUHVHQ]D�GHOO¶H[�FDOFLDWRUH
)UDQFR�%DUHVL�FKH�KD�SUHVHQWDWR�XQ�SURSULR�WHVWR�HG�q�VFHVR�LQ�FDPSR�FRQ�OD�VTXDGUD�GL�FDOFLR
GHL�UDJD]]L�
1HOO¶DPELWR�GHOO¶DWWLYLWj�VFRODVWLFD�QHO������OD�VLWXD]LRQH�SDQGHPLFD�KD�GHWHUPLQDWR�LQ�DOFXQL
EUHYL�SHULRGL�OD�UHYLVLRQH�GHOOD�PRGDOLWj�GLGDWWLFD�VLD�SHU�TXDQWR�FRQFHUQH�L�FRUVL�VFRODVWLFL�VLD
SHU �TXHOOR �FKH�ULJXDUGD� L �FRUVL �GL � IRUPD]LRQH�SURIHVVLRQDOH� �FRQFRUGDQGR�FRQ�LO �SHUVRQDOH
GRFHQWH � VSHFLILFKH � PRGDOLWj � SHU � LO � SURVLHJXR � GHL � SHUFRUVL � FKH � VL � VRQR � FRQFUHWL]]DWL
VXFFHVVLYDPHQWH�DQFKH�FRQ�O¶HIIHWWXD]LRQH�GL�GLGDWWLFD�D�GLVWDQ]D��(¶�VWDWR�GXQTXH�SRVVLELOH
DVVLFXUDUH�DWWUDYHUVR�WDOH�PRGDOLWj�GL�LQVHJQDPHQWR��OD�SURVHFX]LRQH�GHL�SHUFRUVL�VFRODVWLFL�
PDQWHQHQGR�FRQWLQXLWj�FRQ�L�SURJUDPPL�VYROWL�H�UDJJLXQJHQGR�JOL�RELHWWLYL�GL�ILQH�DQQR��DQFKH
FRQ � LO � VXSHUDPHQWR � GHJOL � HVDPL � GL � ILQH � FRUVR � GD �SDUWH � GHL � UDJD]]L� � 3HU � TXDQWR � FRQFHUQH
O¶DPELWR�IRUPDWLYR��LQ�DOFXQL�SHULRGL�GL�SDUWLFRODUH�UHFUXGHVFHQ]D�GHOOD�SDQGHPLD��OH�DWWLYLWj
VRQR�VWDWH�VRVSHVH�PD�HQWUDPEL�L�FRUVL�GL �TXDOLILFD�VRQR�VWDWL�SRUWDWL �D�WHUPLQL��FRQ�DOFXQL
LQWHUYHQWL�RUJDQL]]DWLYL�FKH�KDQQR�FRQVHQWLWR�OR�VYROJLPHQWR�GHOOH�RUH�SUHYLVWH�GDOO¶(QWH�
,Q�RFFDVLRQH�GHO�*���q�VWDWR�SURSRVWR�LO �3URJHWWR�³*���±�333527(67$´��O¶LQL]LDWLYD�VL�q
LVSLUDWD�DL���PDFUR�WHPL�LQGLYLGXDWL�GDOOD�3UHVLGHQ]D�LWDOLDQD�GHO�*���QHO�������RVVLD�3HRSOH�



�

3ODQHW� �3URVSHULW\ � LQ �XQ �SURJUDPPD�GL �D]LRQL �FKH �KD � VSD]LDWR � WUD � L � ODERUDWRUL � FUHDWLYL� � OH
PRVWUH��JOL�LQFRQWUL�H�L�WDON�FRQ�LQWHUD]LRQL�LQ�SUHVHQ]D�H�GD�UHPRWR�
1HO������VL�q�LQROWUH�GDWR�VHJXLWR�H�VL�q�FRQFOXVD�OD�*XLGD�SHU�L�GHWHQXWL�LQ�FROODERUD]LRQH�FRQ
O¶8QLYHUVLWj�GHJOL�VWXGL�GL�7RULQR�SHU�OD�UHDOL]]D]LRQH�GHO�3URJHWWR�&OLQLFKH�OHJDOL��ILQDOL]]DWR
DOOD � FRVWUX]LRQH � GL � YDGHPHFXP � TXDOH � VLQWHVL � WUD � WHRULD � JLXULGLFD � H � SUDVVL � HGXFDWLYD� � LQ
RFFDVLRQH�GL�LQFRQWUL�GD�UHPRWR�WUD�L�UHIHUHQWL�GHO�GLSDUWLPHQWR�GL�*LXULVSUXGHQ]D�H�LO�SHUVRQDOH
GHOO¶DUHD�WUDWWDPHQWDOH�GHOO¶,30�FKH�q�VWDWD�SUHVHQWDWD�DL�UDJD]]L�LQ�XQ�LQFRQWUR�FRQFOXVLYR
DQFKH�FRQ�LO�VXSSRUWR�GL�XQ�HODERUDWR�ULDVVXQWLYR�SODVWLILFDWR��
,Q �PHULWR � DOOD �SHUPDQHQ]D � DOO¶DSHUWR � VRQR � VWDWL � DYYLDWL � L � ODYRUL � GHOOR � VSD]LR � UHODWLYR � DOOD
SURJHWWXDOLWj �:DOO �&RPLQJ � FRQ � O¶LQVWDOOD]LRQH � GD � SDUWH � GL � XQD � GLWWD � SDUWQHU � GHL � SDQQHOOL
LQVRQRUL]]DWL � FRQ � LO � VXSSRUWR � GL � TXDWWUR � UDJD]]L � ULVWUHWWL � IRUPDWL � SHU � O¶RFFDVLRQH � H
O¶RVFXUDPHQWR�GHL�OXFHUQDL�WUDPLWH�XQD�WH[WXUH�DSSOLFDWD�FKH�SHUPHWWH�OD�FDUDWWHUL]]D]LRQH�GHOOD
VDOD�LQ�PRGR�FRQWHPSRUDQHR�H�RQLULFR�H�O¶XWLOL]]R�SHU�DWWLYLWj�WHDWUDOL��FDQRUH�H�IRUPDWLYH�H�
TXDQGR�OH�FRQGL]LRQL�HSLGHPLRORJLFKH�OR�FRQVHQWLUDQQR�SHU�HYHQWL �FRQIHUHQ]LDOL�H�FXOWXUDOL
FLWWDGLQL��DQFKH�LQ�DFFRUGR�FRQ�L� �5HIHUHQWL�DUWLVWLFL�GHL�WHDWUL�FLWWDGLQL��O¶$VVHVVRUH�FRPXQDOH
DOOD � FXOWXUD � H � L �*DUDQWL � FRPXQDOH � H � UHJLRQDOH� � 6L � LQWHQGH � LQROWUH � SURSRUUH � DL � UDJD]]L � XQ
FRQFRUVR�SHU�LO�³QRPH´�GD�GHVWLQDUH�DOO¶LQWLWROD]LRQH�GL�TXHVWR�³VSD]LR�DSHUWR´�
1HOO¶DPELWR�GHO�3URJHWWR�OD�6WUDGD�q�FXOWXUD�GHOO¶$VVRFLD]LRQH�6WUHHW�LV�&XOWXUH�LQ�HVWDWH�VL�q
VYROWD �XQ¶DWWLYLWj �GL �8UEDQ�$UW � LQ �FXL �q �VWDWR � LGHDWR �H � UHDOL]]DWR �GD�XQ�JUXSSR�GL �JLRYDQL
GHWHQXWL�XQ�PXUDOHV�LVSLUDWR�DOOH�WHPDWLFKH�GHOOD�MXQJOD�XUEDQD��WDOH�IRUPD�DUWLVWLFD�QRQ�VROR�KD
FRQVHQWLWR�O¶HVSUHVVLRQH�HPR]LRQDOH�H�FUHDWLYD�GHL�JLRYDQL�GHWHQXWL�FRLQYROWL�PD�KD�SHUPHVVR
GL �GDUH � FRORUH � H �YLWDOLWj � DG �XQD �SDUHWH �GHJOL � VSRJOLDWRL � UHQGHQGR � OR � VSD]LR �SL� � DOOHJUR � H
FRORUDWR�
,Q�ULIHULPHQWR�DJOL�DUUHGL�H�DOOH�DWWUH]]DWXUH�SHU�OH�DUHH�YHUGL�VL�VHJQDOD�OD�GRQD]LRQH�GD�SDUWH
GHOOD�)HGHUD]LRQH�,WDOLDQD�*LRFR�&DOFLR�±�VHWWRUH�JLRYDQLOH�3LHPRQWH��GHOOH�UHWL�SHU�OH�SRUWH�GD
FDOFLR�GHO�FDPSR�VSRUWLYR��QHOO¶DPELWR�GL�LQWHVH�H�GL�SURJHWWXDOLWj�DYYLDWD�FRQ�JOL�VWHVVL�
/H�DWWLYLWj�VWUXWWXUDWH�DOO¶DSHUWR��GRSR�XQ�SULPR�SHULRGR�GL�OLPLWD]LRQL�GRYXWH�DOO¶HPHUJHQ]D
VDQLWDULD�VRQR�ULSUHVH�H�DO�ULJXDUGR�VL�VHJQDODQR�
� � 3URJHWWR � 3HW � WHUDS\ �GL� HGXFD]LRQH � DVVLVWLWD � FRQ � JOL � DQLPDOL� � SURPRVVR � H � UHDOL]]DWR
GDOO¶DVVRFLD]LRQH�,QVLHPH�$36�FKH�KD�FRLQYROWR�LO�JUXSSR�GHL�JLRYDQL�DGXOWL�
��$WWLYLWj�GL�6NDWHERDUG�JHVWLWD�GDOO¶$VVRFLD]LRQH�6WUHHW�LV�&XOWXUH�QHOO¶DPELWR�GHO�SURJHWWR
�/D�VWUDGD�q�FXOWXUD´��FKH�KD�YLVWR�FRLQYROWL�SUHYDOHQWHPHQWH�L�UDJD]]L�GHO�JUXSSR�PLQRUL�

3HU�TXDQWR�FRQFHUQH�OH�DWWLYLWj�VSRUWLYH�YLHQH�VHJQDODWR�LO�3URJHWWR�³)HU�SOD\´��ILQDOL]]DWR�DOOD
FRVWLWX]LRQH�GL�XQD�VTXDGUD�GL�FDOFLR�IRUPDWD�GD�������UDJD]]L��GD�LVFULYHUH�QHO�FLUFXLWR�8,63
FRQ�WHVVHUDPHQWR�GHL�JLRYDQL�FRLQYROWL��,O�SURJHWWR�q�VWDWR�LQWHUDPHQWH�UHDOL]]DWR�QHO�FRUVR�GHO
���� � HG � LPSOHPHQWDWR � FRQ � OD � FROODERUD]LRQH �GHOOD �8,63� FKH � KD � RIIHUWR � L � WHFQLFL � SHU � JOL
DOOHQDPHQWL� �SHU � OD �SUHSDUD]LRQH � DWOHWLFD � H � LO �JLRFR �GL � VTXDGUD� �'XUDQWH � O¶DQQR �VRQR �VWDWL
UHDOL]]DWL�GXH�WRUQHL�FRQ�OD�SDUWHFLSD]LRQH�GL�VRFLHWj�FDOFLVWLFKH�HVWHUQH�HG�LO�SURJHWWR�q�VWDWR
ULSURSRVWR�SHU�O¶DQQR������
'DOO¶RWWREUH������q�LQ�DWWR�LO�3URJHWWR�VSRUWLYR�SURSRVWR�GDO�&86�7RULQR�LO�FXL�RELHWWLYR�q�IDU
VSHULPHQWDUH �PROWHSOLFL � DWWLYLWj �PRWRULH � DL � JLRYDQL �GHWHQXWL � IDYRUHQGR � OD � FRQRVFHQ]D � H � OD



�

SUDWLFD�GL�YDULH�GLVFLSOLQH��OD�SURSRVWD�q�DSHUWD�D�WXWWL�L�PLQRUL�H�JLRYDQL�DGXOWL�GHWHQXWL�HG�q
UHDOL]]DWD�QHJOL�VSD]L�HVWHUQL�R�LQ�SDOHVWUD�LQ�EDVH�DOOH�FRQGL]LRQL�PHWHRURORJLFKH�
6L�FLWD�LQILQH�QHOO¶DPELWR�GHOOH�SURJHWWXDOLWj�VSRUWLYH��OD�UHDOL]]D]LRQH�QHL�PHVL�GL�JLXJQR�H
OXJOLR�GHO�3URJHWWR�=RQD�OXFH��SURPRVVR�GDOO¶$VVRFLD]LRQH�(VVHUH�8PDQL�HG�LQ�FROODERUD]LRQH
FRQ � OD �),*&� � O¶8QLYHUVLWj �&DWWROLFD � GL �0LODQR � H � O¶$VVRFLD]LRQH �6FKRODV� � LO � FXL �RELHWWLYR
FRQVLVWH�QHOOD�SURPR]LRQH�GHOO¶DWWLYLWj�FDOFLVWLFD�DOO¶LQWHUQR�GL�XQD�FRUQLFH�LQ�FXL�IDU�HPHUJHUH�L
YDORUL�GHOO¶LQFOXVLRQH��GHOOD�FRQGLYLVLRQH��GHO�ULVSHWWR�H�GHO�GLYHUWLPHQWR�

&HQWUR�GL�3ULPD�$FFRJOLHQ]D�GL�7RULQR�±�&�3�$�

,O�&HQWUR�GL�3ULPD�$FFRJOLHQ]D�DFFRJOLH�WHPSRUDQHDPHQWH�L�PLQRUL�GL�DPER�L�VHVVL�IHUPDWL�
DFFRPSDJQDWL � R � DUUHVWDWL � LQ � IODJUDQ]D �GL � UHDWR � GDOOH � IRU]H �GHOO¶RUGLQH � VX �GLVSRVL]LRQH �GHO
3URFXUDWRUH�GHOOD�5HSXEEOLFD�F�R�LO�7ULEXQDOH�SHU�L�0LQRUHQQL�GL�7RULQR��,O�PLQRUH�SHUPDQH�DO
FHQWUR � ILQR �DOO¶XGLHQ]D �GL �FRQYDOLGD� �SHU �XQ � WHPSR�PDVVLPR�GL �QRYDQWDVHL � RUH� �QHO �FRUVR
GHOO¶XGLHQ]D � GL � FRQYDOLGD � LO � JLXGLFH � �*�,�3�� � YDOXWD � VH � VXVVLVWDQR � VXIILFLHQWL � HOHPHQWL � SHU
FRQYDOLGDUH�LO�IHUPR��O¶DFFRPSDJQDPHQWR�R�LO�IHUPR��H�GHFLGH�VXOO¶HYHQWXDOH�DSSOLFD]LRQH�GL
XQD�GHOOH�TXDWWUR�SRVVLELOL�PLVXUH�FDXWHODUL�SUHYLVWH�SHU�L�PLQRUL��SUHVFUL]LRQL��SHUPDQHQ]D�LQ
FDVD��FROORFDPHQWR�LQ�FRPXQLWj��FXVWRGLD�FDXWHODUH��

/H�SUHVH�LQ�FDULFR�GD�SDUWH�GHO�&�3�$��QHOO¶XOWLPR�TXLQTXHQQLR�VRQR�VWDWH�LQ�WRWDOH������LO����
GHOOH�TXDOL�QHOO¶XOWLPR�ELHQQLR��H�VRQR�FRVu�GLVWULEXLWH�
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6WDQWH�OD�FKLXVXUD�GHO�&�3�$��GL�0LODQR�D�VHJXLWR�GHOO¶HPHUJHQ]D�VDQLWDULD�SHU�LO�FRYLG�����QHO
FRUVR�GHO ������ LO �&�3�$� �GL �7RULQR�KD�DFFROWR �DQFKH� L �PLQRUHQQL � IHUPDWL� �DFFRPSDJQDWL �H
DUUHVWDWL�LQ�/RPEDUGLD��GL�FRPSHWHQ]D�GHL�7ULEXQDOL�SHU�L�0LQRUHQQL�GL�0LODQR�H�%UHVFLD�

/H�SUHVH�LQ�FDULFR�GD�SDUWH�GHO�&�3�$��QHO������VRQR�VWDWH�LQ�WRWDOH������FRVu�VXGGLYLVH�

)UD�L�PLQRUL�LWDOLDQL�VRQR�FRQWHJJLDWL�DQFKH�L�JLRYDQL�GL�HWQLD�VWUDQLHUD�FKH�KDQQR�JLj�DFTXLVLWR
OD�FLWWDGLQDQ]D�LWDOLDQD��6L�WUDWWD�SUHFLVDPHQWH�GL����PLQRUL����0�H��)���FRVu�VXGGLYLVL��
0����0DURFFR����5RPDQLD����6HQHJDO����GL�HWQLD�URP����%XOJDULD����$OEDQLD����6RPDOLD���
)�����RULJLQDULD�GDO�0DURFFR����GDOOD�6LULD�
)UD�L�JLRYDQL�VWUDQLHUL�VL�VRQR�FRPSOHVVLYDPHQWH�FRQWDWL����PLQRUL�QRQ�DFFRPSDJQDWL�
0�����PDURFFKLQL����WXQLVLQL����VHQHJDOHVL����DOJHULQL����URPHQL�H���HJL]LDQR�
)����URPHQD�

)UD�L�����LQJUHVVL �GHO ������� L �VHJXHQWL ����VRQR�GL �FRPSHWHQ]D�GHOO
$XWRULWj�*LXGL]LDULD�GL
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,�UHVWDQWL����VRQR�GL�FRPSHWHQ]D�GHOO¶$XWRULWj�JLXGL]LDULD�GL�0LODQR��H��LQ�VROL�GXH�FDVL��GL
%UHVFLD��

'L�VHJXLWR�YHQJRQR�ULSRUWDWH�OH�DUHH�GL�SURYHQLHQ]D�GHL�UDJD]]L�GL�FLWWDGLQDQ]D�VWUDQLHUD�

$�VHJXLUH�LO�JUDILFR�UHODWLYR�DOOH�IDVFH�G¶HWj�GHL�����VRJJHWWL�SUHVL�LQ�FDULFR�
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3HU�TXDQWR�ULJXDUGD�OH�GLPLVVLRQL��OD�VXFFHVVLYD�WDEHOOD�LQGLFD�L�PRWLYL�GL�GLPLVVLRQL�QHO�FRUVR
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ABSTRACTS 
Alla luce della designazione come National Preventive Mechanism italiano del Garante Nazionale dei diritti delle 
persone private della libertà personale – avvenuta con il d.l. n. 130/2020, convertito dalla legge n. 173/2020 – il 
presente scritto intende analizzare il rapporto tra le !gure di garanzia che operano a livello comunale, regionale e 
nazionale, e il coordinamento dei loro interventi all’interno del sistema. Ai !ni dell’indagine si è individuato quale 
caso di studio privilegiato quello piemontese poiché si può osservare una interazione dei tre livelli volta alla mutua 
collaborazione, tanto nell’ambito penitenziario quanto in quello del trattenimento amministrativo. È stata rivolta, 
poi, particolare attenzione a quest’ultima materia e a quella dei monitoraggi dei rimpatri forzati degli stranieri 
poiché in tali settori la cooperazione tra le !gure di garanzia ha assunto carattere centrale nella tutela dei diritti 
delle persone private della libertà.

A la luz del nombramiento del Defensor del Pueblo Nacional para los derechos de las personas privadas de 
libertad como Mecanismo Nacional de Prevención italiano –que tuvo lugar con el decreto legislativo nº 130/2020, 
convertido en la ley nº 173/2020– este trabajo pretende analizar la relación entre las !guras del defensor del 
pueblo que operan a nivel municipal, regional y nacional, y la coordinación de sus intervenciones dentro del 
sistema. A efectos de este estudio, se ha elegido el caso piamontés como caso de estudio privilegiado, ya que es 
posible observar una interacción entre los tres niveles destinada a la colaboración mutua, tanto en el contexto 
penitenciario como en el de la detención administrativa. Se prestó especial atención a esta última modalidad 
de detención, así como al seguimiento de las repatriaciones forzosas de extranjeros, ya que en estos sectores la 
cooperación entre las !guras de garantía se ha convertido en algo fundamental para la protección de los derechos 
de las personas privadas de libertad.

Gli organismi di garanzia non giurisdizionali in Italia: un 
sistema multilivello a tutela dei diritti delle persone private della 
libertà
Los órganos de garantía no judiciales en Italia: un sistema multinivel 

para proteger los derechos de las personas privadas de libertad

!e Guarantor Mechanism in Italy: a Multi-Level System 
of Protection of the Rights of Detainees

Eleonora Celoria, Chiara De Robertis

Immigrazione, 
Diritto alla libertà personale

Immigration, 
Right to Personal Liberty

Inmigración, 
Derecho a la libertad personal
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Following the appointment of the National Guarantor for the rights of persons deprived of their liberty as the 
Italian National Preventive Mechanism – which took place with the legislative decree no. 130/2020, converted into 
law no. 173/2020 – this paper intends to analyse the relationship between the guarantor !gures operating at local, 
regional and national level, as well as the coordination of their interventions within the system. For the purposes 
of this work, the situation in Piemonte region has been selected as a privileged case study, since it was possible to 
observe an interaction between the three levels characterized by a mutual cooperation, both in the penitentiary 
context and in that of administrative detention. Particular attention was paid to the deprivation of liberty and to 
the monitoring of the forced return of foreigners, since it appeared that in these sectors cooperation between the 
guarantors was an important element to a7ord a minimum level of protection of the rights of persons deprived 
of their liberty.



Eleonora Celoria, Chiara De Robertis

513/2021

Sistema sanzionatorio e diritti fondamentali
SISTEMA PENAL Y DERECHOS FUNDAMENTALES

SANCTIONING SYSTEM AND FUNDAMENTAL RIGHTS

Premessa1

L’Italia, con il d.l. 23 dicembre 2013, n. 146, convertito nella legge 21 febbraio 2014, n. 
10, è stata tra gli ultimi Paesi europei a istituire un organismo di garanzia non giurisdizionale 
nazionale a tutela dei diritti delle persone detenute o private della libertà personale2. La pre-
visione di un’autorità di garanzia di questo tipo era stata a più riprese oggetto di speci!che 
Raccomandazioni del Comitato dei ministri del Consiglio d’Europa agli Stati membri. Se ne 
possono rinvenire precise indicazioni nelle Regole penitenziarie europee del 19873 e del 20064. 
Queste ultime – recentemente aggiornate5 – prevedono alla regola 9 che «tutte le strutture 
penitenziarie devono essere oggetto di regolari ispezioni da parte del governo, nonché di un 
controllo di un’autorità indipendente» e alla regola 93 che i controlli indipendenti sulle con-
dizioni di detenzione e sul trattamento dei detenuti devono essere svolti «da un organo o da 
più organi di controllo indipendenti le cui valutazioni devono essere rese pubbliche». Sempre 
la regola 93 prevede che «tali organi di controllo indipendenti devono essere incoraggiati a 
cooperare con le agenzie internazionali legittimate a visitare gli istituti penitenziari»6.

A livello internazionale, particolare rilevanza assume inoltre il Protocollo opzionale alla 
Convenzione delle Nazioni Unite contro la tortura e altre pene o trattamenti crudeli, inumani 
e degradanti (OPCAT7) del 2006 che all’art. 1 sancisce: «l’obiettivo del presente Protocollo 
è stabilire un sistema di visite periodiche da parte di organismi internazionali e nazionali in-
dipendenti ai luoghi in cui si trovino persone private della loro libertà, al !ne di prevenire la 
tortura e ogni altro trattamento o punizione crudele, inumana o degradante» e nell’art. 3 deno-
mina tali organismi nazionali indipendenti National Preventive Mechanisms (NPMs). L’art. 17, 
ancor più precisamente, stabilisce che «ogni Stato Parte mantiene, designa o crea, entro e non 

1  I paragra! 1, 2, 4, 4.1, 4.2 sono stati scritti da Chiara De Robertis, i paragra! 3, 5, 6, 7 sono stati scritti da Eleonora Celoria. Le ri9essioni 
introduttive e conclusive sono il frutto di pensieri condivisi delle due autrici. Si ringraziano il dott. Alessandro Albano, Responsabile degli 
studi e delle relazioni nazionali e internazionali dell’U:cio del Garante Nazionale dei diritti delle persone private della libertà personale, l’On. 
Bruno Mellano, Garante delle persone sottoposte a misure restrittive della libertà personale della Regione Piemonte e la dott.ssa Monica 
Cristina Gallo, Garante dei diritti delle persone private della libertà della Città di Torino, per l’aiuto e la disponibilità dimostrata nel corso 
della ricerca svolta.
2  Per una disamina rigorosa e puntuale dei prison ombudsmen, tra ri9essione internazionale ed esperienza italiana si veda: 
Bruno e Bertaccini (2018). Invece, per un approfondimento della !gura nell’ambito dei Paesi dell’Unione Europea, si rimanda al “Rapporto 
sulla !gura del Garante dei diritti delle persone private della libertà nei paesi europei”, Edizioni Promidea, 2004. 
3  Le Regole penitenziarie europee del 1987 sono state adottate con Raccomandazione R 1987 – 3 dal Comitato dei ministri del Consiglio 
d’Europa il 12 febbraio 1987. Nella prima parte, relativa ai principi fondamentali, al punto 4 è stabilito che: «Ispettori quali!cati e dotati 
di esperienza, nominati da una autorità competente, devono procedere alla ispezione regolare degli istituti e dei servizi penitenziari. Il loro 
compito deve consistere in particolare nel sorvegliare se ed in quale misura questi istituti sono amministrati conformemente alle leggi e ai 
regolamenti in vigore, agli obiettivi dei servizi penitenziari e alle norme contenute in queste regole».
4  Le Regole penitenziarie europee del 2006 sono state adottate dal Comitato dei ministri del Consiglio d’Europa in data 11 gennaio 2006, 
con Raccomandazione R(2006)2.
5  Il Comitato dei ministri del Consiglio d’Europa, il 1° luglio 2020, ha provveduto ad aggiornare le Regole penitenziarie europee adottate nel 
2006. Le novità si riferiscono, in particolare, alle regole riguardanti: la registrazione delle informazioni relative a ciascun detenuto e la gestione 
dei relativi fascicoli, le donne, i cittadini stranieri, le misure speciali di alta sicurezza, la separazione, l’isolamento, i mezzi di contenzione, 
l’organizzazione del personale penitenziario, ma anche l’ispezione e il controllo degli istituti. La regola 93 relativa ai controlli indipendenti, 
che in precedenza contava due punti, ora ne conta sette, e descrive, più nel dettaglio, i poteri e lo spazio d’azione degli «independent monitoring 
bodies» all’interno degli istituti penitenziari, sancendo la loro facoltà di «access to all prisons and parts of prisons, and to prison records, including 
those relating to request and complaints» (Rule 93.2 a), nonché la libertà «to conduct private and fully con!dential interviews with prisoners and 
prison sta"» (Rule 93.2 c) e la possibilità «to make recommendations to the prison administration and other competent bodies» (Rule 93.5). Per 
prendere visione delle nuove Regole revisionate si rimanda a questo link. Per un’analisi e un commento ragionato delle nuove Regole, invece, 
cfr. Valente Sardina (2020).
6  Il riferimento è in primo luogo al Comitato europeo per la prevenzione della tortura e delle pene o trattamenti inumani e degradanti (CPT), 
ma anche al Sottocomitato delle Nazioni Unite per la prevenzione della tortura (Subcommittee on Prevention of Torture: SPT).
7  Tale Protocollo è stato adottato il 18 dicembre 2002 dall’Assemblea Generale delle Nazioni Unite con Risoluzione n. 57/199 ed è entrato 
in vigore il 22 giugno del 2006. L’Italia il 20 agosto 2003 ha !rmato il Protocollo e lo ha rati!cato con la legge 9 novembre 2012, n. 195. Il 
deposito dello strumento di rati!ca è avvenuto poi il 4 aprile 2013 e, trenta giorni dopo, il Protocollo è entrato in vigore, quindi il 3 maggio 
2013.

1.

1. Premessa. – 2. La genesi e l’evoluzione della !gura del Garante: le lacune colmate dalle esperienze ter-
ritoriali. – 3. L’estensione delle funzioni di garanzia alla materia del trattenimento dello straniero. – 4.  Il 
coordinamento tra i diversi livelli. – 4.1 Un caso studio: il Garante della Regione Piemonte e il Garante 
della Città di Torino. – 4.2 Il raccordo tra il livello territoriale e il livello nazionale. – 5. Le attività degli 
organi di garanzia a tutela dello straniero privato della libertà. – 6. (Segue) Esperimenti di coordinamento 
tra il Garante Nazionale ed i Garanti territoriali: il monitoraggio dei rimpatri forzati. – 7. Conclusioni. 
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oltre un anno a partire dall’entrata in vigore del presente Protocollo, o dalla sua rati!ca o ade-
sione, uno o vari meccanismi nazionali indipendenti per la prevenzione della tortura a livello 
nazionale». L’Italia ha rati!cato il Protocollo nel mese di aprile del 2013, e ha poi provveduto 
a istituire l’autorità del Garante Nazionale con il d.l. 23 dicembre 2013, n. 146 e la successiva 
legge di conversione8, a seguito di un dibattito parlamentare durato circa vent’anni9. La legge 
istitutiva ha attribuito al Garante Nazionale il potere e il dovere di monitorare vari «luoghi di 
detenzione», dovendosi con questi identi!care «tutti i luoghi posti sotto la sua giurisdizione e 
il suo controllo in cui delle persone sono o possono essere private della libertà, in virtù di un 
ordine dell’autorità pubblica oppure nel quadro di indagini da essa condotte o con il consenso 
o l’acquiescenza di una pubblica autorità»10. 

L’organismo di garanzia nazionale ha dato inizio alla sua attività, però, soltanto nei primi 
mesi del 2016. Prima di tale momento, solo alcuni Garanti territoriali11 (a livello di Regione, 
Provincia e Comune)12 svolgevano funzioni di monitoraggio dei luoghi di limitazione della 
libertà personale. Per questo il loro ruolo, la loro reciproca interazione e i rapporti poi instau-
rati con il Garante Nazionale sono di cruciale interesse nella ricostruzione della materia. Nel 
201413, inoltre, la Rappresentanza permanente italiana presso le Organizzazioni internazionali 
con sede a Ginevra aveva indicato come meccanismo nazionale di prevenzione non solo il Ga-
rante Nazionale ma anche la Rete dei Garanti, dal primo coordinata. Ad oggi, invece, il quadro 
è mutato perché l’art. 13, comma 1, lett. b) del d.l. n. 130/2020, convertito con modi!cazioni 
dalla legge n. 173/2020, designa come meccanismo nazionale di prevenzione esclusivamen-
te l’autorità nazionale. Viene così superata la precedente impostazione e, conseguentemente, 
ridotto il riconoscimento – a livello di dettato normativo – di cui godevano gli organismi di 
garanzia territoriali sul piano internazionale14. È stato evidenziato come tale modi!ca legisla-
tiva possa avere quale conseguenza «l’accentramento e l’autocrazia dell’autorità nazionale a 
discapito del pluralismo e del radicamento delle autorità territoriali»15. 

Anche alla luce del nuovo assetto di competenze delineato dalla novella legislativa, l’ana-
lisi del complesso rapporto tra le !gure di garanzia operanti in un sistema che può de!nirsi 
multilivello, e lo studio delle dinamiche di coordinamento degli interventi e delle azioni di tali 
organismi pare di particolare ed attuale interesse. 

La genesi e l’evoluzione della !gura del Garante: le lacune 
colmate dalle esperienze locali e regionali 

Come si è avuto modo di accennare, in Italia, a partire dagli anni Duemila, la genesi degli 
organismi di garanzia a tutela dei diritti delle persone private della libertà ha assunto le carat-
teristiche di un processo bottom-up16 che ha anticipato di molto la creazione dell’autorità del 
Garante Nazionale17.

8  Per un attento commento alla legge istitutiva del Garante Nazionale si rimanda a: Scomparin, in Caprioli e Scomparin (2015), p. 283 ss.                                                                                                 
9  La prima proposta di legge sul tema (proposta di legge n. 5509) intitolata «Istituzione del difensore civico delle persone private della libertà 
personale» è stata presentata alla Camera dei Deputati il 14 dicembre 1998, nel corso della XIII legislatura. Dai contenuti simili e recante lo 
stesso titolo è anche il disegno di legge n. 3744, presentato al Senato nel corso della medesima legislatura, e comunicato alla Presidenza il 14 
gennaio 1999. 
10  Articolo 4 OPCAT. 
11  Si è adottata la nozione di “Garanti territoriali” per comprendere tutte le !gure di garanzia presenti a livello regionale, provinciale o locale. 
Al contrario, l’utilizzo della locuzione “Garanti locali” deve intendersi limitata ai Garanti provinciali, comunali e metropolitani. 
12  Il primo Garante territoriale, il Garante dei diritti delle persone private della libertà personale del Comune di Roma, è stato nominato nel 
mese di ottobre del 2003.  
13  Con la nota verbale del 25 aprile. La parte di testo più rilevante è la seguente: «#e new Guarantor for the rights of persons detained or deprived 
of personal liberty, established by Law n. 10/ 21 February 2014, will coordinate the net of local Guarantors, formed by institutions already in place or 
to be set up at regional and city levels. Local Guarantors may put forward recommendations to regional Authorities, while the national Guarantor will 
submit recommendations to the central Government. #e whole system will constitute the National Preventive Mechanism pursuant to the Optional 
Protocol of CAT».
14  La novella legislativa infatti introduce il comma 1-bis all’art. 7 del decreto legge del 23 dicembre 2013, n. 146, che prevede che: «Il Garante 
nazionale opera quale meccanismo nazionale di prevenzione ai sensi dell’articolo 3 del Protocollo opzionale alla Convenzione contro la 
tortura e altre pene o trattamenti crudeli, inumani o degradanti, adottato il 18 dicembre 2002 con Risoluzione A/RES/57/199 dall’Assemblea 
Generale delle Nazioni Unite e rati!cato ai sensi della legge 9 novembre 2012, n. 195, ed esercita i poteri, gode delle garanzie e adempie gli 
obblighi di cui agli articoli 4 e a 17 a 23 del predetto Protocollo».
15  Bertaccini in Giovannetti e Zorzella (2021), p. 227.
16  Mellano e Scomparin (2020), p.1.
17  Nel 2016 – anno in cui il Garante Nazionale ha dato inizio alla sua attività –  si registravano undici Garanti regionali (Campania, Emilia-
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Mentre il dibattito parlamentare è stato a lungo inconcludente rispetto a ciò che veniva 
richiesto all’Italia anche sul versante sovranazionale, le Regioni e gli Enti locali, facendosi por-
tatori di istanze sempre più avvertite a livello territoriale, iniziarono ad istituire !gure di ga-
ranzia a tutela dei diritti delle persone che ad ogni titolo fossero private della libertà personale. 
Questo fenomeno può essere spiegato anche alla luce dell’esigenza di rispondere in qualche 
modo a quello che è stato e:cacemente de!nito come il progressivo “allontanamento” della 
magistratura di sorveglianza dal mondo del carcere18. Il magistrato di sorveglianza, infatti, 
non solo interviene sulla vicenda esecutiva del condannato de!nitivo ed è responsabile della 
coerenza del trattamento ai principi !ssati dalla Costituzione e dall’ordinamento peniten-
ziario; ma vigila19 anche sull’organizzazione degli istituti penitenziari (che possono da questi 
essere visitati in qualsiasi momento senza bisogno di una speci!ca autorizzazione ex art. 67 
o.p.). Il compito del giudice dell’esecuzione penale è dunque di concedere o negare bene!ci 
e di modulare la pena, ma i tratti citati fanno di lui anche un garante de facto dei diritti delle 
persone detenute. 

Negli anni, le diverse innovazioni legislative che si sono susseguite hanno determinato un 
cospicuo aumento delle incombenze in capo alla magistratura di sorveglianza, con la conse-
guenza che la necessità di un’ottimizzazione dei tempi e delle (poche) risorse disponibili ha 
!nito per ridurre, in alcuni contesti anche signi!cativamente, l’attività di visita all’interno degli 
istituti penitenziari. È dunque probabilmente anche sulla base di ciò che l’esigenza di istituire 
prison ombudsmen locali che operassero nei Comuni, nelle Province e nelle Regioni sedi di 
carcere si è resa sempre più pressante: gli Enti locali e le Regioni, spinti dalla necessità di assi-
curare un maggior controllo in merito alla legalità della fase dell’esecuzione penale, iniziarono 
a provvedere da sé, senza attendere l’istituzione di quell’organismo nazionale che continuava 
a tardare. Diversi Garanti comunali – istituti con delibere dei Consigli comunali – comincia-
rono ad operare all’interno delle strutture penitenziarie, anche se il loro accesso in istituto era 
subordinato all’autorizzazione da parte del magistrato di sorveglianza o dell’amministrazione 
penitenziaria20 essendo la loro attività equiparata principalmente a quella di un volontario 
penitenziario. Tale impostazione impediva così di fatto la possibilità di e7ettuare visite non 
preannunciate, dilatava i tempi di ingresso in istituto e senza dubbio incideva sul processo di 
legittimazione della !gura in questione. Solo nel 2008, il Legislatore, con l’art. 12 bis21, comma 
1, lett. a del decreto-legge 30 dicembre 2008, n. 207, poi convertito nella legge 27 febbraio 
2009, n. 14, inseriva – senza peraltro occuparsi di de!nire – la !gura del Garante dei diritti dei 
detenuti nell’ordinamento penitenziario, prevedendo la possibilità per i detenuti e gli internati 
di avere colloqui e corrispondenza con i Garanti e, allo stesso tempo, sancendo che questi 
potessero entrare negli istituti penitenziari senza necessità di alcuna autorizzazione22. In!ne, 

Romagna, Friuli Venezia Giulia, Lazio, Lombardia, Piemonte, Puglia, Sicilia, Toscana, Valle d’Aosta, Veneto), dodici Garanti provinciali 
(Avellino, Enna, Ferrara, Gorizia, Lodi, Massa Carrara, Milano, Monza Brianza, Padova, Pavia, Trapani, Trento) e quarantadue Garanti 
comunali (Alessandria, Asti, Bergamo, Bologna, Bolzano, Brescia, Busto Arsizio, Enna, Ferrara, Firenze, Fossano, Ivrea, Lecco, Livorno, 
Lucca, Milano, Nuoro, Parma, Pescara, Piacenza, Pisa, Pistoia, Porto Azzurro, Prato, Reggio Calabria, Rimini, Roma, Rovigo, San Gimignano, 
San Severo, Sassari, Sondrio, Sulmona, Tempio Pausania, Torino, Trieste, Udine, Venezia, Verbania, Vercelli, Verona, Vicenza). Sul territorio 
nazionale operavano quindi un totale di sessantacinque Garanti territoriali e la maggioranza di questi erano comunali.
18  Cfr. Della Casa (2004), p. 3488. Come rileva magistralmente l’Autore infatti: «pur senza sottovalutare le carenze di organico, che 
favoriscono la «sedentarietà» della magistratura di sorveglianza oberata dalle richieste di bene!ci penitenziari, bisogna riconoscere che la 
presa di distanza dal carcere è anche il risultato di una scelta volontaria determinata dall’intenzione di salvaguardare il valore della terzietà del 
giudice, e di ria7ermare in tal modo la piena appartenenza ad un apparato che considera attività di rango inferiore tutto quanto non rientri 
nell’area dello ius dicere». Sullo stesso tema si vedano anche: Zappa, in Cogliano (2000), p. 83 e, più di recente, Carnevale (2018), p. 338.
19  Tale potere di vigilanza generica deriva da quanto disposto dall’art. 69, comma 1 e comma 2 o.p. L’art. 69 o.p. recita al primo comma: «il 
magistrato di sorveglianza vigila sulla organizzazione degli istituti di prevenzione e di pena e prospetta al Ministro le esigenze dei vari servizi, 
con particolare riguardo alla attuazione del trattamento rieducativo». Al secondo comma, continua: «esercita, altresì, la vigilanza diretta ad 
assicurare che l’esecuzione della custodia degli imputati sia attuata in conformità delle leggi e dei regolamenti».
20  Nel primo caso, ai sensi dell’art. 17 o.p. (partecipazione della comunità esterna all’opera rieducativa), nel secondo caso, ai sensi dell’art. 78 
o.p. (assistenti volontari).
21  Si7atto intervento normativo ha previsto l’introduzione al primo comma dell’art. 18 o.p.  – articolo che regola la materia dei colloqui, della 
corrispondenza e dell’informazione – della dicitura «nonché con il garante dei diritti dei detenuti». Lo stesso art. 12 bis ha integrato anche 
l’art. 67 o.p. che elenca le persone ammesse a visitare senza speci!ca autorizzazione gli istituti penitenziari e che, a partire dal 2009, alla lettera 
l bis, indica «i garanti dei diritti dei detenuti comunque denominati». ai sensi dell’art. 17 o.p. (partecipazione della comunità esterna all’opera 
rieducativa) o ai sensi dell’art. 78 o.p. (assistenti volontari). La di7erente denominazione utilizzata dal Legislatore, prima facie, poteva condurre 
all’errata interpretazione per cui solo al Garante Nazionale (ai tempi non ancora istituito) erano concessi colloqui e corrispondenza con i 
detenuti, mentre a tutti i Garanti era riconosciuta la facoltà di visita senza autorizzazioni. Sin dal principio però tale interpretazione restrittiva 
non è stata accolta, comportando così l’applicabilità delle modi!che apportate alla legge n. 354/1975 a tutti i Garanti. Sul punto si rimanda 
a: Fiorentin (2009), p. 108.                                                                                                      
22  Successivamente, l’art. 2 bis, comma 1, lett. b, d.l. 22 dicembre 2011, n. 211, convertito, con modi!cazioni, nella legge 17 febbraio 2012, 
n. 9 estende il potere di monitoraggio dei Garanti anche alle camere di sicurezza, potendo gli stessi accedervi in qualsiasi momento e senza 
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nel 201823, è stato portato a compimento il processo di legittimazione normativa della !gura 
poiché è diventato un diritto – e non più una mera possibilità – dei detenuti conferire, sia 
tramite colloqui che tramite corrispondenza, con tutti i Garanti. 

L’estensione delle funzioni di garanzia alla materia del 
trattenimento dello straniero

Se per quanto riguarda il carcere la spinta alla creazione delle !gure di garanzia è stata 
probabilmente almeno in parte collegata ad una riduzione della presenza della magistratura 
di sorveglianza all’interno degli istituti di pena, in relazione ai luoghi della detenzione ammi-
nistrativa dei migranti il discorso è certamente più complesso. Nel corso degli oltre vent’anni 
trascorsi dall’istituzione della misura del trattenimento amministrativo, infatti, i «modi» di 
privazione della libertà nei luoghi attualmente quali!cati come “Centri di Permanenza per il 
Rimpatrio” (CPR) non sono mai stati compiutamente disciplinati dalla legge ordinaria24. In 
tale ambito, inoltre, non esiste – nemmeno sul piano esclusivamente normativo – un orga-
no giurisdizionale speci!camente incaricato di garantire l’accesso dei trattenuti ai loro diritti 
durante il periodo di privazione della libertà. Le criticità che attengono al contesto della de-
tenzione amministrativa sono dunque riconducibili ad una vera e propria assenza, oltre che 
di una «legge sull’ordinamento dei centri di detenzione», di uno speci!co sistema di tutela 
giurisdizionale dei diritti delle persone trattenute25. Il giudice dei diritti non è soltanto lonta-
no: non risulta mai pervenuto. In questo quadro, l’esistenza di !gure di garanzia, competenti 
anche per il monitoraggio e il controllo sulla privazione della libertà dei migranti al di fuori 
del circuito penale, ha rappresentato una possibilità di aprire spiragli di luce in uno spazio di 
quasi totale oscurità. 

Anche nel quadro della detenzione amministrativa, infatti, si è assistito all’interessamento 
da parte dei Garanti territoriali per le condizioni di trattenimento degli stranieri. Parallela-
mente a quanto avvenuto con riferimento al mondo carcerario, l’attenzione ai diritti delle 
persone private della libertà è nato, dapprima, nei territori, seguendo un approccio bottom-up26.  
Di ciò vi è traccia in alcune leggi istitutive delle !gure dei Garanti regionali. Ad esempio, la 
L.R. 6 ottobre 2003, n. 31, della Regione Lazio includeva tra le persone sottoposte a misure 
restrittive della libertà personale anche i soggetti presenti nei «centri di prima accoglienza (e) 
nei centri di assistenza temporanea per stranieri». Similmente, la L.R.  del 2 dicembre 2009, n. 
28, di istituzione del Garante regionale piemontese, prevedeva che il Garante potesse contri-
buire a monitorare il rispetto dei diritti delle persone «ospiti dei centri di prima accoglienza o 
presenti nei centri di identi!cazione ed espulsione per stranieri»27.  In ragione dell’assenza di 
una normativa primaria volta a regolamentare la vita nei centri di detenzione amministrativa, 
tuttavia, non era chiara l’estensione del potere di accesso dei Garanti a dette strutture, né erano 
state compiutamente identi!cate le tipologie di centri rispetto alle quali gli stessi avrebbero 
esercitato compiti di garanzia. Soltanto con la legge istitutiva del Garante Nazionale viene 
quindi fornita una disciplina più dettagliata dell’estensione dei poteri e delle prerogative delle 
!gure di garanzia all’ambito della detenzione amministrativa. Con il d.l. n. 146/2013, infatti, 
viene esplicitato il potere del Garante Nazionale di veri!care «il rispetto degli adempimenti 
connessi ai diritti» previsti agli articoli 20, 21, 22 e 23 del DPR 394/199928, che attengono alle 
modalità di trattenimento nei centri di cui all’articolo 14 d. lgs. 286/98 (all’epoca quali!cati 
come «Centri di Identi!cazione ed Espulsione», oggi «Centri di Permanenza per il Rimpa-
trio»). Il monitoraggio dell’organo di garanzia sul rispetto dei diritti dei migranti trattenuti 

autorizzazione. L’art. 2 bis ha introdotto infatti nell’ordinamento penitenziario l’art. 67 bis che estende alle camere di sicurezza delle forze di 
polizia le disposizioni di cui all’art. 67 o.p.
23 L’art. 11 comma 1, lett. g del D. Lgs. 2 ottobre 2018, n. 123 ha riformulato l’art. 18 o.p. che ora statuisce come detenuti e internati abbiano 
il «diritto di avere colloqui e corrispondenza con i garanti dei diritti dei detenuti».
24  Su cui, tra gli altri, Loprieno (2018), p. 189 ss.; Valentini (2018), p. 106 ss. 
25  Così Massaro (2017), p. 46, che precisa come «!no a quando la dignità non si articoli in una serie di diritti (giustiziabili), la stessa, specie 
a livello di legge ordinaria, non riesce ad andare oltre la consistenza di una formula di stile meramente declamatoria». Allo stesso modo anche 
Loprieno, op. cit. e Di Martino (2012), p. 1 ss. 
26  Mellano e Scomparin., op. cit., p.1.
27  Articolo 1, co 3. dello stesso tenore, la L.R. 19 novembre 2009, n. 69 della Regione Toscana, art. 1, co 2.
28  DL 146/2013, convertito con L. 10/2014, Articolo 7, lett. e).

3.



Eleonora Celoria, Chiara De Robertis

553/2021

Sistema sanzionatorio e diritti fondamentali
SISTEMA PENAL Y DERECHOS FUNDAMENTALES

SANCTIONING SYSTEM AND FUNDAMENTAL RIGHTS

può essere svolto «accedendo senza restrizione alcuna in qualunque locale»29. Conformemente 
alla novella legislativa, il Regolamento CIE del 2014 riconosceva al Garante Nazionale il 
potere di «accedere al Centro in qualunque momento senza alcuna autorizzazione e previa 
tempestiva segnalazione alla Prefettura»30; al contrario, si limitava ad ammettere che l’accesso 
ai centri potesse avvenire «previa autorizzazione della Prefettura» per i «garanti regionali per 
la tutela dei diritti dei detenuti con riferimento ai centri rientranti nell’ambito della loro com-
petenza territoriale», nulla statuendo in merito ai Garanti locali (provinciali o comunali). In 
realtà, le limitazioni poste dalla norma secondaria devono intendersi superate dalle modi!che 
apportate, in sede di conversione, dal d.l. 17 febbraio 2017, n. 13, convertito con la legge n. 
46/2017. L’intervento normativo, volto ad ampliare la rete dei Centri di Permanenza e Rimpa-
trio dei migranti irregolari al !ne di «assicurare la più e:cace esecuzione dei provvedimenti di 
espulsione dello straniero», ha nondimeno ribadito i poteri di veri!ca e controllo che spettano 
al Garante Nazionale e ha esteso ai CPR l’applicabilità dell’articolo 67 o.p., così consentendo 
l’accesso, senza che sia necessaria una previa autorizzazione, a tutti i Garanti «dei diritti dei 
detenuti comunque denominati».  Il primo mandato del Garante Nazionale (2016-2021), di 
recente prorogato per altri due anni31, è dunque coinciso con l’estensione ai Garanti regionali 
e locali della possibilità di accedere tempestivamente alle strutture della detenzione ammi-
nistrativa: questo ha ulteriormente ridotto l’impermeabilità dei CPR rispetto allo sguardo 
«esterno»32. Al tempo stesso, deve rilevarsi la mancata estensione del «diritto di avere colloqui 
e corrispondenza con i garanti» – presente nell’ordinamento penitenziario – anche ai trattenuti 
nei Centri di detenzione amministrativa. Pur a fronte delle modi!che intervenute nel 2017, 
rimangono nebulosi i poteri di accesso e monitoraggio dei Garanti ai a luoghi «altri» in cui 
i migranti sono stati collocati e trattenuti negli anni più recenti. Il d.l. n. 146/2013, infatti, 
prevedeva espressamente la possibilità di ispezionare unicamente i centri di detenzione ammi-
nistrativa: il solo luogo in cui fosse formalmente ammessa la privazione della libertà dello stra-
niero. Ma come è noto negli anni si è assistito ad una vera e propria proliferazione delle forme 
di con!namento della persona migrante33, nell’ambito di un processo accelerato dalle politi-
che europee successive 201534. Il Garante Nazionale, concentrandosi sul «con!ne labile che a 
volte separa la restrizione della libertà dalla completa privazione», ha ritenuto che tra i propri 
compiti vi fosse anche quello di «individuare la frontiera mobile di tale limite ed estendere la 
tutela della propria vigilanza ad ambiti sempre più estesi e soggetti a criticità rilevanti»35. Così, 
in forza del suo mandato quale National Preventive Mechanism, il monitoraggio dell’organo 
di garanzia si è progressivamente esteso a vari e di7erenti luoghi di privazione della libertà36: 

29  Articolo 7, lett. e), ivi. 
30  Articolo 6 del Regolamento CIE del 2014.
31  Articolo 13, co 2 D.L. 130/2020, convertito con L. 173/2020. 
32  Ad esempio, in Piemonte le visite e7ettuate da parte del Garante comunale della città di Torino al CPR sono aumentate nel corso degli 
anni – per lo meno !no al 2019, dal momento che nel 2020 la pandemia ha inciso anche sull’accessibilità ai luoghi di segregazione. Le 
visite e7ettuate dalla Garante comunale della Città di Torino sono passate da 7 nel 2017 a 13 nel 2019. Le visite sono spesso condotte 
congiuntamente dal Garante regionale e dalla Garante comunale. 
33  Sulle pratiche di con!namento in relazione all’approccio hotspot, in particolare: Campesi (2018), pp. 44-70; Tazzioli (2018), pp. 2764-
2779.
34  Comunicazione della Commissione al Parlamento europeo, al Consiglio, al Comitato economico e sociale europeo e al Comitato delle 
Regioni, COM (2015) 240, del 13.5.2015. Sull’impatto dell’Agenda, ed in particolare dell’approccio hotspot, sulla privazione della libertà: 
Casolari (2016), pp. 109-134. 
35  Garante Nazionale dei diritti delle persone private della libertà personale, Relazione al Parlamento del 2019, p. 27. 
36  I “luoghi posticci, imprestati”, in cui viene attuata la privazione della libertà della persona hanno rappresentato il tema centrale della 
“Relazione Annuale al Parlamento del 2019” del Garante Nazionale dei diritti delle persone private della libertà personale. 
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oltre agli hotspots37, anche le zone di frontiera aeroportuale38, le navi39, e altri «luoghi idonei»40 
al contenimento della persona migrante, !no al caso delle c.d. «navi quarantena» (misura for-
malmente giusti!cata da “esigenze di natura sanitaria”)41. 

Di fronte alla progressiva estensione dello sguardo del Garante Nazionale sulla molteplici-
tà degli spazi della detenzione, anche il legislatore è in!ne giunto a riconoscere la complessità 
delle possibili forme di reclusione cui è sottoposto l’individuo, intervenendo sulla stessa deno-
minazione della !gura del Garante Nazionale, «così da renderla evocativa di ogni situazione 
riconducibile alla privazione della libertà, senza che, dall’uso di un linguaggio non del tutto 
adeguato, sia percepito che le ulteriori forme di privazione della libertà risultino riconducibili 
anch’esse alla detenzione»42. Tale modi!ca consente di attrarre formalmente entro l’ambito 
di attribuzioni del Garante anche quella del monitoraggio dei rimpatri forzati, settore in cui 
l’organismo nazionale ha operato sin dal 2016. Per e7etto del d.l. 21 ottobre 2020, n. 130, 
convertito con L. 173/2020, quindi, il nome attuale dell’organismo è «Garante nazionale dei 
diritti delle persone private della libertà personale» e si è chiaramente preso atto che la sua 
competenza non è limitata soltanto alla detenzione in ambito penale, considerato «l’inesorabi-
le allargamento del mandato del Garante a sempre più settori della privazione della libertà»43, 
che includono anche, oltre ai luoghi della detenzione amministrativa degli stranieri, le istitu-
zioni contenitive per ragioni di protezione e tutela della salute (quali le strutture per persone 
anziane o con disabilità). 

Il coordinamento tra i diversi livelli
Dopo aver tracciato il percorso che ha condotto al consolidamento normativo della !gura 

di garanzia, di seguito l’attenzione si sposterà sulle modalità operative con cui viene assicurato 
il coordinamento delle funzioni e delle modalità di intervento multilivello.

Al momento in cui si scrive, in Italia, oltre all’autorità di garanzia nazionale, sono stati 
istituiti 16 Garanti regionali44, 6 Garanti provinciali45 e 53 Garanti comunali46 dei diritti delle 
persone private della libertà personale47. Tali organismi di garanzia, nati in momenti diversi, 

37  Tra il 2016 e il 2017 il Garante Nazionale svolgeva un monitoraggio, cui seguivano diverse raccomandazioni, speci!co sugli hotspot: si veda 
il “Rapporto sulle visite nei Centri di identi!cazione ed espulsione e negli hotspot in Italia” del (2017). 
38  Si veda il rapporto tematico “Rapporto sulle visite ai locali in uso alle forze di polizia presso alcuni valichi di frontiera” (2019). 
39  Si pensa, in particolare, alle informative trasmesse dal Garante Nazionale alle Procure di Catania e Agrigento in merito al sequestro cui erano 
stati sottoposti i cittadini di Paesi terzi a bordo della nave “Diciotti” nell’agosto del 2018, consultabili a questa e questa pagina. In aggiunta 
alle segnalazioni all’autorità giudiziaria, occorre menzionare l’intervento del Garante anche rispetto ad altre situazioni critiche, nell’ottica di 
salvaguardare la libertà personale dei migranti, a bordo di imbarcazioni: si vedano, rispetto all’anno 2018, la Lettera al Comandante generale 
della Guardia costiera per richiedere informazioni sull’impossibilità di approdo della nave container “Alexander Maersk” del 25 giugno 2018; 
la lettera al Comandante generale della Guardia costiera per chiedere informazioni relative alla situazione di un gruppo di migranti soccorsi 
in mare dalla nave “Asso 28” battente bandiera italiana e trasferiti in Libia del 31 luglio 2018; la lettera al Comandante generale della Guardia 
costiera e al Capo dipartimento per le Libertà civili e l’immigrazione di richiesta di urgenti informazioni sull’impedimento di approdo della 
nave “Ubaldo Diciotti” del 17 agosto 2018; la lettera al Capo dipartimento per le Libertà civili e l’immigrazione e all’u:cio del Gabinetto 
del Ministero dell’interno relativa all’impossibilità di sbarco dei migranti dalla nave “Diciotti” ormeggiata nel porto di Catania del 21 agosto 
2018; la lettera ai Presidenti di Camera e Senato per informare sulla perdurante situazione a bordo della nave ormeggiata a Catania del 23 
agosto 2018; la lettera al ministro delle infrastrutture e trasporti di richiesta di immediato attracco della nave “Sea-Watch 3” e del conseguente 
sbarco delle persone soccorse in mare del 28 gennaio 2019. 
40  L’ipotesi di trattenimento in locali o strutture idonee è stata introdotta dall’articolo 4 del D.L. 113/2018, convertito con L. 132/2018. Sul 
punto: Masera (2019). 
41  Per una lettura critica della politica delle navi quarantena: Carli (2018), pp. 689-770. Inoltre: ASGI, “Diritti in Rotta. L’esperimento delle 
navi quarantena e i principali pro!li di criticità” (2021).  
42  Relazione illustrativa della L. 173/2020 di conversione del D.L. 130/2020. 
43  Garante Nazionale dei diritti delle persone private della libertà personale, Il punto del 20.10.2020. 
44  Le Regioni in cui esiste ed opera tale organismo di garanzia regionale sono: Abruzzo, Calabria, Campania, Emilia – Romagna, Friuli-
Venezia Giulia, Lazio, Lombardia, Marche, Molise, Piemonte, Puglia, Sicilia, Toscana, Umbria, Provincia Autonoma di Trento (Trentino-
Alto Adige), Valle d’Aosta e Veneto. Si è in attesa della nomina del Garante regionale, invece, nelle Regioni: Sardegna, Liguria e Basilicata.  
Va segnalato che, a di7erenza della Regione Sardegna dove, anche se al momento manca il Garante regionale, sul territorio operano quattro 
Garanti comunali, nelle Regioni Liguria e Basilicata non esiste nemmeno un organismo di garanzia locale. In queste due Regioni, pertanto, 
l’unica autorità competente è quella nazionale.
45  I Garanti territoriali operano a livello provinciale nelle Province di: Avellino, Brindisi, Caserta, Pavia, Padova.
46  I Garanti territoriali comunali sono istituti presso i comuni di: Alba, Alessandria, Asti, Belluno, Bergamo, Biella, Bologna, Bolzano, Brescia, 
Busto Arsizio, Crotone, Cuneo, Ferrara, Firenze, Fossano, Ivrea, Lecce, Lecco, Livorno, Lucca, Milano, Napoli, Novara, Nuoro, Oristano, 
Padova, Parma, Piacenza, Pisa, Porto Azzurro, Prato, Reggio Calabria, Reggio Emilia, Rimini, Roma, Rovigo, Saluzzo, San Gimignano, San 
Severo, Sassari, Siena, Siracusa, Sondrio, Tempio Pausania, Torino, Trani, Trieste, Udine, Venezia, Verbania, Verona, Vercelli, Vicenza. Si 
segnala che nei casi di Roma, Napoli, Cagliari e Reggio Calabria il Garante è della Città metropolitana e non del Comune.   
47  Si vuole speci!care che non tutti gli organismi di garanzia territoriali hanno la stessa denominazione. La più comune sembra essere quella 
riportata nel testo e cioè “Garante dei diritti delle persone private della libertà personale” ma ve ne sono altre come: “Garante delle persone 
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fondano i loro poteri ed esercitano le loro funzioni sia sulla base della normativa nazionale che, 
come si è visto, è in continua evoluzione, sia sulla base dei regolamenti istitutivi adottati con 
leggi regionali, con deliberazioni dei Consigli provinciali o con delibere dei Consigli comunali. 
Ad un primo sguardo, tali atti appaiono alquanto eterogenei tra loro ma presentano anche 
elementi comuni ricorrenti. 

Ricostruire i settori di competenza dell’organismo di garanzia regionale e di quello comu-
nale (maggiormente rappresentativo, dal punto di vista numerico, rispetto a quello provincia-
le), evidenziando punti di convergenza e di divergenza nello svolgimento dell’azione di tutela 
dei diritti delle persone private della libertà, può rivestire particolare interesse per individuare 
le rispettive aree di intervento, il riparto di competenze e le prassi che si sono andate con-
solidando nel corso del tempo tra i diversi organismi di garanzia, nonché le relazioni tra i 
livelli territoriale e nazionale. Lo studio che segue prende come modello il caso della Regione 
Piemonte e della Città di Torino e le relative fonti istitutive, giovandosi dello strumento delle 
interviste ai titolari dell’incarico48 e del contributo del Responsabile degli studi e delle rela-
zioni nazionali e internazionali dell’U:cio Garante Nazionale dei diritti delle persone private 
della libertà personale49. 

Un caso studio: il Garante della Regione Piemonte e il Garante della 
Città di Torino 

La Città di Torino è stata tra le prime città ad istituire, agli inizi degli anni Duemila, la 
!gura del Garante comunale dei diritti delle persone private della libertà personale50. Il Pie-
monte ha invece creato e disciplinato il Garante regionale delle persone sottoposte a misure 
restrittive della libertà personale con la Legge Regionale del 2 dicembre 2009, n. 2851. 

Con riferimento all’ambito di estensione dell’attività dei Garanti, il regolamento comunale 
torinese fa riferimento a «persone private della libertà personale ovvero limitate nella libertà 
di movimento domiciliate, residenti o dimoranti nel territorio del Comune di Torino» (art. 3, 
comma 1, lett. a). La legge regionale, invece, entra nel dettaglio e speci!ca che tra i soggetti 
interessati vi sono le «persone ristrette negli istituti penitenziari e negli istituti penali per 
minorenni nonché le persone ammesse a misure alternative» (art. 1, comma 2), ma anche le 
«persone presenti nelle strutture sanitarie in quanto sottoposte al trattamento sanitario obbli-
gatorio, […] le persone ospiti dei centri di prima accoglienza o presenti nei centri di identi!-
cazione ed espulsione per stranieri» (art. 1, comma 3). 

Dal combinato disposto dell’art. 352, comma 1, lett. a) del regolamento comunale rubricato 
Compiti del Garante e dell’art. 553, comma 1, lett. a) della legge regionale intitolato Funzioni, 

sottoposte a misure restrittive della libertà personale” o anche “Garante dei diritti dei detenuti”.
48  Trattasi della dott.ssa Monica Cristina Gallo, Garante dei diritti delle persone private della libertà personale della Città di Torino e 
dell’Onorevole Bruno Mellano, Garante regionale delle persone sottoposte a misure restrittive della libertà personale della Regione Piemonte. 
L’intervista alla Garante comunale si è svolta il 28.04.2021, quella al Garante regionale invece il 13.05.2021.
49  L’intervista al dott. Alessandro Albano è avvenuta in data 24.07.2021.
50  La creazione di tale organo di garanzia è avvenuta con il regolamento comunale n. 288 approvato con deliberazione del Consiglio comunale 
n. 58 in data 7 giugno 2004 e modi!cato dalle successive delibere del 20 marzo 2006 e del 4 giugno 2012. 
51  Per prendere visione del testo completo della Legge Regionale si rimanda a questo link. 
52  Secondo l’art. 3 del regolamento comunale n. 288 della Città di Torino:
«Il Garante:
a)    promuove l’esercizio dei diritti e delle opportunità di partecipazione alla vita civile e di fruizione dei servizi comunali delle persone private 
della libertà personale ovvero limitate nella libertà di movimento domiciliate, residenti o dimoranti nel territorio del Comune di Torino, con 
particolare riferimento ai diritti fondamentali, alla casa, al lavoro, alla formazione, alla cultura, all’assistenza, alla tutela della salute, allo sport, 
per quanto nelle attribuzioni e nelle competenze del Comune medesimo, tenendo altresì conto della loro condizione di restrizione;
b)    promuove iniziative di sensibilizzazione pubblica sul tema dei diritti umani delle persone private della libertà personale e della 
umanizzazione della pena detentiva;
c)    promuove iniziative congiunte ovvero coordinate con altri soggetti pubblici e in particolare con il Difensore Civico cittadino, competenti 
nel settore per l’esercizio dei compiti di cui alla lett. a);
d)    promuove con le Amministrazioni interessate protocolli di intesa utili a poter espletare le sue funzioni anche attraverso visite ai luoghi di 
detenzione in accordo con gli organi preposti alla vigilanza penitenziaria.»
53  1. Il Garante, su istanza di chiunque vi abbia interesse o d’u:cio:
a) assume ogni iniziativa volta ad assicurare che alle persone di cui all’articolo 1, commi 2 e 3, siano erogate le prestazioni inerenti al diritto alla 
salute, al miglioramento della qualità della vita, all’istruzione e alla formazione professionale e ogni altra prestazione !nalizzata al recupero, 
alla reintegrazione sociale e all’inserimento nel mondo del lavoro;
b) segnala agli organi regionali eventuali fattori di rischio o di danno per le persone di cui all’articolo 1, commi 2 e 3, dei quali venga a 
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emerge come vi sia una intersezione di alcuni settori in cui entrambi i Garanti sono chiamati 
ad intervenire: si tratta del diritto alla salute, della formazione professionale e del lavoro delle 
persone private della libertà. 

Il Garante comunale è espressamente competente anche nella promozione dell’esercizio 
dei diritti e delle opportunità di partecipazione alla vita civile e di fruizione dei servizi comu-
nali delle persone private della libertà personale con particolare riferimento ai diritti fonda-
mentali, alla casa, alla cultura, all’assistenza e allo sport «per quanto nelle attribuzioni e nelle 
competenze del Comune medesimo» (art. 3, comma 1, lett. a); il Garante regionale, invece, 
«assume ogni iniziativa volta ad assicurare che […] siano erogate le prestazioni inerenti […] al 
miglioramento della qualità della vita» (art. 5, comma 1, lett. a). Il riferimento contenuto nella 
legge regionale ad un generico “miglioramento della qualità della vita” delle persone private 
della libertà personale è emblematico: si ritiene che le competenze elencate non vadano intese 
come concorrenti o esclusive, ma come esempli!cative di settori in cui l’attività del Garante 
può declinarsi. Gli atti istitutivi individuano inoltre le forme con cui le funzioni attribuite alle 
due !gure di garanzia debbano concretizzarsi. Nella de!nizione dei modi operandi dell’orga-
nismo comunale e regionale emergono le di7erenze più signi!cative. Il Garante comunale 
è pensato come organo promotore (il verbo “promuovere” compare quattro volte all’interno 
dell’articolo che elenca i suoi compiti); il Garante regionale, invece, “assume ogni iniziativa”, 
“segnala”, “si attiva”, “interviene”, “propone”, “esprime pareri”. La scelta linguistica delinea un 
Garante regionale con poteri più ampi e dinamici rispetto a quello comunale. Se, in questo 
caso, il comunale è pensato come un organo promotore, il regionale è più simile ad un organo 
propulsore. Il Garante regionale del Piemonte segnala agli organi regionali competenti even-
tuali fattori di rischio o di danno per le persone di cui è chiamato a garantire i diritti (art. 5, 
comma 1, lett. b) e, agli stessi organi, segnala gli interventi amministrativi e legislativi ritenuti 
necessari per contribuire ad assicurare il pieno rispetto dei diritti delle persone che rientrano 
nel suo raggio di tutela non giurisdizionale (art. 5, comma 1, lett. c). Il Garante regionale inol-
tre può essere chiamato, dagli stessi organi regionali (primo tra tutti il Consiglio regionale), ad 
esprimere pareri su atti amministrativi e legislativi che possono riguardare anche dette perso-
ne (ibid.). La relazione con gli organi regionali, così come delineata dalla legge istitutiva del 
Garante, appare caratterizzata da un elevato livello di sinergia: oltre al potere di segnalazione 
conferitogli, il potere di esprimere pareri su atti amministrativi o legislativi, riconosce l’impor-
tanza dell’expertise di tale !gura istituzionale nei processi di produzione di atti amministrativi 
o con forza di legge nelle materie di sua competenza. Inoltre, un’altra importante attribuzione 
è quella che prevede l’intervento di tale !gura nei confronti di strutture ed enti regionali in 
caso di omissioni o inosservanze che compromettano l’erogazione delle prestazioni di cui alla 
lettera a) e, qualora dette omissioni o inosservanze perdurino, vige in capo al Garante regio-
nale la possibilità di proporre le opportune iniziative (compresi i poteri sostitutivi) agli organi 
regionali titolari della vigilanza su tali strutture ed enti (art. 5, comma 1, lett. d). 

In entrambe le fonti istitutive appare un riferimento all’organizzazione di eventi volti alla 
sensibilizzazione pubblica sui temi dei diritti delle persone private della libertà e al dialogo 
con le Amministrazioni interessate. In questi due ambiti pare che la di7erenza risieda ancora 
nelle modalità di attuazione: il Garante comunale «promuove le iniziative di sensibilizzazio-
ne» (art. 3, comma 1, lett. b), mentre il Garante regionale «propone all’assessorato regionale 
competente iniziative concrete di informazione e promozione culturale» (art. 5, comma 1, lett. 

conoscenza in qualsiasi forma, su indicazione sia dei soggetti interessati sia di associazioni o organizzazioni non governative che svolgono una 
attività inerente a quanto segnalato;
c) si attiva nei confronti dell’amministrazione interessata, a:nché questa assuma le necessarie iniziative volte ad assicurare le prestazioni di 
cui alla lettera a);
d) interviene, nel rispetto delle proprie competenze, nei confronti delle strutture e degli enti regionali, in caso di accertate omissioni o 
inosservanze che compromettano l’erogazione delle prestazioni di cui alla lettera a) e, qualora dette omissioni o inosservanze perdurino, 
propone agli organi regionali titolari della vigilanza su tali strutture ed enti le opportune iniziative, ivi compresi i poteri sostitutivi;
e) segnala agli organi regionali competenti gli interventi amministrativi e legislativi ritenuti necessari per contribuire ad assicurare il pieno 
rispetto dei diritti delle persone di cui all’articolo 1, commi 2 e 3 e, su richiesta degli stessi organi, esprime pareri su atti amministrativi e 
legislativi che possono riguardare anche dette persone;
f ) propone all’assessorato regionale competente iniziative concrete di informazione e promozione culturale sui temi dei diritti e delle garanzie 
delle persone sottoposte a misure restrittive della libertà personale;
g) può visitare gli istituti penitenziari in conformità a quanto disposto dall’articolo 67 della legge 26 luglio 1975, n. 354 (Norme sull’ordinamento 
penitenziario e sull’esecuzione delle misure privative e limitative della libertà) come modi!cato dalla lettera b) del comma 1 dell’articolo 
12-bis, decreto legge 30 dicembre 2008, n. 207 (Proroga di termini previsti da disposizioni legislative e disposizioni !nanziarie urgenti), 
convertito in legge, con modi!cazioni, dall’articolo 1, legge 27 febbraio 2009, n. 14.
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f ); il Garante comunale «promuove con le Amministrazioni interessate protocolli d’intesa 
utili a poter espletare le sue funzioni» (art. 3, comma 1, lett. d), mentre il Garante regionale 
«si attiva nei confronti dell’amministrazione interessata, a:nchè questa assuma le necessarie 
iniziative volte ad assicurare le prestazioni di cui alla lettera a)» (art. 5, comma 1, lett. c).  Da 
ultimo i poteri di visita nei luoghi di detenzione: se da una parte la legge regionale prevede alla 
lettera g), primo comma, dell’art. 5, che il Garante regionale possa visitare gli istituti peniten-
ziari in conformità all’art. 67 o.p., dall’altra il regolamento comunale (lettera d), comma 1, art. 
3) menziona il potere di visita del Garante comunale in quanto utile all’espletamento delle sue 
funzioni, speci!cando come le visite ai luoghi di detenzione debbano avvenire «in accordo con 
gli organi preposti alla vigilanza penitenziaria». Tale previsione sembra contraddire il tenore 
dell’art. 67 o.p. così come riformato nel 2009, che, come già visto, inserisce «i garanti dei diritti 
dei detenuti comunque denominati» nell’elenco di soggetti che possono visitare gli istituti 
penitenziari senza necessità di alcuna autorizzazione.

Quel che si rileva dalla comparazione dei due atti istitutivi è che i settori di intervento del-
le due !gure non sono poi così distinti, ma la libertà di azione – soprattutto politica – dell’or-
ganismo di garanzia regionale è sicuramente maggiore rispetto a quella del Garante comunale.      

Se gli atti istitutivi dei due Garanti identi!cano alcuni settori in cui l’azione di tali !gure si 
interseca reciprocamente, ciò non signi!ca che si veri!chi una sovrapposizione degli interventi 
messi in atto. In materia di tutela del diritto alla salute, ad esempio, le interlocuzioni della 
Garante comunale sono principalmente con la Direzione sanitaria della Casa Circondariale 
(che è competente anche per l’Istituto Penale Minorile), mentre il Garante regionale opera 
soprattutto su un piano politico, in coordinamento con gli Assessori e con le Commissioni 
sanità, ed in stretto collegamento con il Provveditorato dell’Amministrazione penitenziaria. 
L’organismo di garanzia comunale è insomma più orientato «alla risoluzione del singolo caso, 
delle singole realtà»54 (ad esempio solleva criticità segnalate all’interno degli istituti da gruppi 
di detenuti), mentre il Garante regionale descrive la sua attività distinguendo due piani55: 
quello politico-istituzionale, caratterizzato dalle interlocuzioni con gli Assessori, e quello tec-
nico-amministrativo, che si de!nisce nella sua partecipazione al gruppo tecnico interistitu-
zionale della sanità penitenziaria e all’osservatorio regionale piemontese per l’applicazione 
della riforma sanitaria. Inoltre, il Garante regionale dialoga con le singole ASL, con i referenti 
dirigenziali, ma anche con i direttori generali. 

Il ruolo politico e propulsivo attribuito all’organo regionale ha comportato, inoltre, la cre-
azione di compiti ex novo in capo a quest’ultimo. Il Garante regionale si occupa infatti di 
sollecitare e monitorare i trasferimenti dei detenuti sia interloquendo con il Dipartimento 
dell’Amministrazione penitenziaria56, competente per i trasferimenti di detenuti in Alta si-
curezza e collaboratori di giustizia e per i detenuti comuni che sono stati assegnati al carcere 
torinese e che hanno necessità di tornare nel luogo di provenienza fuori Regione; ma anche 
con il Provveditorato nei casi di detenuti comuni il cui trasferimento avvenga all’interno della 
Regione. In questo caso si è assistito alla creazione di una prassi interna di ripartizione di 
competenze tra i due livelli che si è consolidata nel tempo, descritta dalla Garante comunale 
come «la prassi piemontese dei trasferimenti» e di cui non si fa menzione all’interno di alcun 
atto istitutivo. Pare dunque che il coordinamento tra i due organismi di garanzia, oltre che a 
regolare gli interventi in materie di competenza concorrente, sia utile a favorire l’instaurarsi 
di pratiche non scritte che permettono di agevolare l’individuazione dei con!ni entro i quali 
esercitare le proprie funzioni ed evitare sovrapposizioni.

La di7erenza principale che emerge dai modi operandi dei due diversi organi di garanzia 
concerne, dunque, sia l’approccio metodologico utilizzato sia le !nalità dei loro interventi che, 
sebbene mirino a scopi comuni, si distinguono. L’organismo comunale raccoglie le istanze 
dei singoli e, come si è visto a proposito della tutela del diritto alla salute, ha come principale 
obiettivo la risoluzione del caso concreto. Il Garante regionale opera invece su altri due piani, 
de!niti dallo stesso come quello politico-istituzionale e tecnico-amministrativo. Nell’ambito 
del primo piano, il Garante della Regione Piemonte, oltre a riferire periodicamente al Consi-
glio regionale, interloquisce assiduamente con le amministrazioni comunali sedi di carcere e 

54  Dall’intervista alla Garante comunale dei diritti delle persone private della libertà del Comune di Torino del 28.04.2021.
55  Dall’intervista al Garante regionale delle persone sottoposte a misure restrittive della libertà personale della Regione Piemonte del 
13.05.2021: «nei vari settori di competenza regionale: sanità, formazione, lavoro, istruzione e servizi sociali, sicurezza (in parte) esistono due piani di 
lavoro distinti: da una parte c’è il livello politico-istituzionale e dall ’altra quello tecnico-amministrativo».
56  Come testimonia nella sua intervista anche la Garante comunale: «le relazioni con il DAP in Piemonte le cura il regionale». 
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de!nisce il suo ruolo come quello di una «!gura che ra"orza il sistema». Il suo intervento con 
le amministrazioni locali, soprattutto di Comuni più piccoli, risulta molto spesso decisivo e 
contribuisce all’esito positivo delle istanze sollevate dagli organismi di garanzia comunali. Il 
Garante regionale inoltre viene spesso inserito nelle cabine di regia dei progetti (ad esempio 
di Cassa delle Ammende), e ciò «non tanto per essere incluso nelle decisioni che assumono i funzio-
nari, i dirigenti e gli assessori ma per essere quanto meno incluso nel tavolo di monitoraggio ed essere 
ascoltato». Il senso non è «essere quello che determina, gestisce e programma le iniziative […]; nel 
mandato della mia legge c’è però il riferimento allo stimolo e alla proposta». 

Il raccordo tra il livello territoriale e il livello nazionale
Per comprendere il funzionamento del sistema multilivello di tutela delle persone private 

della libertà, lo studio non può limitarsi all’analisi dei rapporti tra organismo comunale e re-
gionale. L’ultimo punto da approfondire è il rapporto che i Garanti territoriali hanno con la 
!gura di garanzia nazionale e viceversa. La legge57 attribuisce al Garante Nazionale il potere/
dovere di promuovere e favorire rapporti di collaborazione con i Garanti territoriali e, secon-
do quanto riportato dal Responsabile degli studi e delle relazioni nazionali e internazionali 
dell’U:cio Garante Nazionale, «ciò avviene in vari modi: in primo luogo, tramite riunioni di 
coordinamento organizzate a Roma su iniziativa del Garante nazionale, in cui si fa il punto della 
situazione nei vari ambiti di competenza e si a"rontano tematiche speci!che più rilevanti o emer-
genti». A questi incontri partecipano principalmente i Garanti regionali, che poi si coordinano 
a loro volta con i Garanti locali all’interno del proprio territorio; in alcuni casi sono invitati 
anche i Garanti delle realtà territoriali più grandi, mentre, più raramente, gli incontri sono 
estesi a tutti i Garanti territoriali. In secondo luogo, vi è il rapporto diretto con i singoli Ga-
ranti territoriali «quando emergono casi particolari nei territori o in occasione di visite in loco da 
parte del Garante Nazionale». La segnalazione di casi speci!ci all’autorità nazionale può perve-
nire direttamente dal Garante territoriale58, ma anche dai familiari delle persone interessate, 
dagli avvocati, dalle associazioni e, attraverso lo strumento del reclamo59, dalle stesse persone 
limitate della libertà personale. In tali situazioni il componente dell’U:cio Garante Nazionale 
dichiara che «non c’è una ferrea divisione di competenze: l ’idea è che il Garante nazionale interviene 
principalmente nei casi che coinvolgono questioni più generali e criticità sistematiche, cioè le situa-
zioni in cui è opportuno interagire direttamente con le Autorità nazionali che si occupano della ge-
stione dell ’esecuzione penale e della detenzione amministrativa dei migranti quindi i Ministeri della 
Giustizia e dell ’Interno». Quando si tratta invece di questioni legate a materie di competenza 
regionale (come, ad esempio, i pro!li relativi alla salute delle persone detenute o trattenute), 
saranno i Garanti regionali, su incarico del Garante Nazionale, a rivolgersi direttamente alle 
Autorità amministrative regionali competenti. Come nel caso del riparto di competenze tra 
Garante piemontese e torinese, pare che l’interlocuzione con gli organi regionali rientri nella 
sfera di competenza esclusiva del Garante regionale. La relazione tra il livello territoriale e 
quello nazionale si dimostra così bidirezionale: non sono solo i Garanti territoriali ad interpel-
lare il Garante Nazionale nei casi più complessi, ma è anche il Nazionale a “delegare” i Garanti 
territoriali, nelle materie di competenza, per la risoluzione di casi speci!ci.

Alla luce di quanto !n qui analizzato, quel che emerge è un concetto bivalente di coordina-
mento tra il livello territoriale e quello nazionale: da una parte vi è il coordinamento in senso 
stretto degli interventi e delle azioni nell’ottica di una risoluzione dei singoli casi; dall’altra 
parte vi è un coordinamento in senso lato (si pensi alle riunioni tra Garante Nazionale e Ga-
ranti territoriali), che risponde, invece, ad esigenze di uniformità politica e di azione e vuole 
mirare all’assunzione di impegni programmatici da parte di tutte le !gure di garanzia nei 

57  Il riferimento normativo è all’articolo 7, comma 5 del D.L. n. 146/2013 che stabilisce tra i vari compiti del Garante Nazionale anche quello 
di promuovere e favorire rapporti di collaborazione con i Garanti territoriali.
58  La Garante comunale di Torino dichiara di interpellare l’autorità nazionale solo per «episodi gravi che meritano un suo intervento», ma 
aggiunge: «so di molti colleghi comunali che scrivono direttamente al Nazionale anche per rappresentare situazioni minori». Tali casi possono 
veri!carsi poiché le modalità di azione di ciascun Garante locale mutano in relazione all’esistenza di variabili che in9uiscono sull’esercizio 
della funzione: si pensi ad esempio alle risorse disponibili (un u:cio, dei collaboratori) o alla presenza o meno di un Garante regionale a cui 
fare riferimento. È facile pensare che Garanti locali sprovvisti di una rete di sostegno – istituzionale e materiale – siano portati ad interloquire 
maggiormente con l’autorità nazionale in quanto privi di riferimenti più prossimi da interpellare.
59  Nel caso dell’ordinamento penitenziario ci si riferisce al diritto di reclamo disciplinato dall’art. 35 o.p.; nel caso invece del trattenimento 
amministrativo il riferimento è alla recente introduzione dello strumento del reclamo avvenuta con il d.l. n. 130/2020.
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confronti, in primis, del Dipartimento dell’Amministrazione penitenziaria, ma anche dell’o-
pinione pubblica.

Per raggiungere questi obiettivi, il 27 luglio 2018 è stata istituita la Conferenza dei Garanti 
territoriali che riunisce tutti i Garanti provinciali e comunali presenti sul territorio nazionale, 
ma che è aperta anche alla partecipazione dei Garanti regionali e del Garante Nazionale. I 
compiti indicati dal Regolamento istitutivo60 della Conferenza prevedono che questa elabori 
linee-guida per la regolamentazione, l’azione e l’organizzazione degli U:ci dei Garanti ter-
ritoriali, monitori lo stato dell’arte della legislazione in materia di privazione della libertà, 
e7ettui studi e ricerche, organizzi eventi e dibattiti e promuova occasioni di confronto e di 
formazione comune. Inoltre, la Conferenza esercita ogni forma di azione ritenuta opportuna 
per la risoluzione delle problematiche relative alla privazione della libertà, elabora documenti 
comuni ai !ni dell’unitarietà dell’azione dei Garanti territoriali e promuove l’istituzione di 
nuovi Garanti a ogni livello. La Conferenza è un organo privo di personalità giuridica ma 
dotato di una forte valenza politica in quanto deputato a rappresentare l’intera categoria dei 
Garanti territoriali e ad instaurare un dialogo con il Dipartimento dell’Amministrazione pe-
nitenziaria61 oltre che con l’autorità di garanzia nazionale. 

Si registrano, pertanto, due forme diverse di incontro e condivisione tra Garanti ricon-
ducibili al concetto di coordinamento in senso lato: da una parte le riunioni organizzate dal 
Garante Nazionale a cui partecipano sempre i Garanti regionali e talvolta i locali; dall’altra la 
Conferenza dei Garanti territoriali, aperta alla partecipazione di tutti i Garanti e promossa 
dal livello territoriale. Sul punto, il Garante delle persone sottoposte a misure restrittive della 
libertà personale della Regione Piemonte reputa necessario che «il livello territoriale tragga dal 
lavoro autorevole e professionale del Garante Nazionale una ricaduta positiva in termini di forma-
zione, informazione, di metodo», ma allo stesso tempo si de!nisce uno strenuo sostenitore «di 
quella forma di organizzazione dal basso» che è la Conferenza dei Garanti territoriali. A parer 
suo «i due pro!li non sono antagonisti: [...] la Conferenza può avere voce politica e di denuncia e di 
mobilitazione, molto di più del Garante Nazionale a causa del suo habitus istituzionale».

Le attività degli organi di garanzia a tutela dello straniero privato 
della libertà

Nella parte di trattazione che segue il focus sarà posto sulle attività degli organi di garanzia 
in materia di trattenimento dello straniero e di monitoraggio dei rimpatri forzati. L’analisi di 
questi due contesti consente di mettere a confronto modalità di intervento e coordinamento 
caratterizzate da un di7erente approccio, dettagliatamente illustrato di seguito, pur a7erendo 
entrambi alla tutela della libertà dello straniero in contesti coercitivi. 

Con riferimento alla sfera del trattenimento amministrativo le azioni delle !gure di ga-
ranzia paiono, soprattutto a livello territoriale, articolarsi e coordinarsi ad un livello maggior-
mente informale rispetto a quanto inquadrato in precedenza. Benché, infatti, le competenze 
delineate negli atti istitutivi non si riferiscano esplicitamente agli istituti penitenziari, tanto la 
lettura dei regolamenti quanto le testimonianze dei Garanti intervistati hanno fatto emergere 
come la separazione di competenze sia più netta con riferimento al loro ruolo, sia propulsivo 
che operativo, in relazione alla detenzione in ambito penale; al contrario, le rispettive attri-
buzioni appaiono maggiormente sovrapponibili nel settore della detenzione amministrativa.

Al tempo stesso, in questo settore, l’esigenza di coordinamento con il Garante Naziona-
le ha assunto via via maggiore centralità negli anni successivi al 2016: ad esempio, un dato 
emerso dalle interviste riguarda l’intensi!carsi della periodica interlocuzione tra i Garanti 
piemontesi con il Garante Nazionale quando siano monitorate e individuate violazioni di 
particolare gravità. La segnalazione del caso all’U:cio del Garante Nazionale comporta che 
questi possa intervenire tramite un confronto diretto con il Ministero dell’Interno. Emblema-
tico, in questo senso, è il recente episodio della morte del cittadino guineano Moussa Balde, 

60  Per approfondimenti e per prendere visione del regolamento istitutivo della Conferenza si rimanda a questo link. 
61  Come riportato da diverse testate giornalistiche, il 28 luglio 2021 nel corso dell’assemblea plenaria della Conferenza dei Garanti territoriali, 
i Garanti hanno incontrato il capo del Dipartimento dell’Amministrazione penitenziaria, Bernardo Petralia, e hanno discusso con lui di 
temi urgenti come della ripartenza dei colloqui e delle attività negli istituti penitenziari a seguito del superamento della fase più critica 
dell’emergenza sanitaria da Covid-19. 

5.
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avvenuta all’interno del CPR di Torino il 23 maggio 2021. Sul caso, infatti, è immediatamente 
intervenuta la Garante comunale della Città di Torino, chiedendo la chiusura della struttura in 
cui era stato isolato lo straniero deceduto62, ed è stato contestualmente sollecitato l’intervento 
del Garante Nazionale, il quale ha e7ettuato una visita di follow up nel giugno 2021 e ha valu-
tato come «l’alloggiamento all’interno dell’area “Ospedaletto” del CPR di Torino con!guri un 
trattamento inumano e degradante e che tale valutazione possa essere condivisa dalla Corte 
Europea dei diritti dell’uomo (Corte Edu), qualora adita, esponendo così il Paese alle relative 
conseguenze», raccomandando la sua immediata chiusura63.  

Il suicidio del cittadino guineano all’interno del CPR di Torino è stato l’ennesimo even-
to violento veri!catosi all’interno dei centri di detenzione amministrativa. L’intensi!cazione 
dell’operato dei Garanti – nazionale e territoriali – negli anni recenti è coincisa infatti con un 
nuovo protagonismo della detenzione amministrativa: durante i governi Gentiloni (2017) e 
Conte I (2018) si è esplicitamente perseguito l’obiettivo di «rendere più e:cienti» i rimpatri 
attraverso il ricorso alla detenzione, incrementando le strutture e i posti disponibili al loro in-
terno64. L’aumento dei numeri dei migranti trattenuti si è accompagnato ad un peggioramento 
delle condizioni di detenzione e delle tutele previste per gli stranieri, anche in conseguenza del 
nuovo capitolato d’appalto introdotto nel 2018 per i Centri di Permanenza per i Rimpatri, che 
ha ridotto il numero di operatori e di servizi65. Lo stesso Garante Nazionale ha evidenziato, 
nel recente Rapporto sulle visite e7ettuate nei Centri di permanenza per i rimpatri (CPR) 
tra il 2019 e il 2020 che «mai come in passato si è veri!cato un numero così elevato di eventi 
tragici» e che «appare di:cile non considerare tale serie di eventi infausti quantomeno il 
sintomo di realtà detentive gravemente e !siologicamente problematiche»66. In questo quadro 
complessivo, la portata, l’incisività e il coordinamento dell’operato delle varie !gure di garan-
zia in un’ottica multilivello necessitano di un focus speci!co non solo per l’estrema criticità dei 
contesti detentivi in questione, ma anche per le peculiarità che hanno assunto gli strumenti 
adottati e per l’impatto che hanno determinato sul sistema.

A partire dall’inizio del suo mandato, gli interventi di monitoraggio del Garante Naziona-
le si sono tradotti in rapporti tematici sulle condizioni di detenzione dei migranti trattenuti e 
sono stati corredati da raccomandazioni rivolte alle autorità amministrative per richiamare la 
loro attenzione al rispetto degli standard previsti dalle Convenzioni internazionali in materia 
di privazione della libertà67. Parallelamente, i Garanti territoriali hanno operato riferimenti 
diretti, all’interno delle proprie relazioni annuali, alle azioni promosse a livello nazionale, ov-
vero alle raccomandazioni elaborate dal Garante68. A tali denunce e raccomandazioni hanno 
fatto seguito le risposte delle amministrazioni competenti, le cui repliche hanno assunto, nel 
corso degli anni, carattere sempre più dettagliato e puntuale rispetto alle osservazioni del 
Garante Nazionale. Le risposte dell’Amministrazione hanno mostrato, se non una piena di-
sponibilità ad accogliere le raccomandazioni, quantomeno la consapevolezza circa la necessità 
di avviare un confronto con l’autorità di garanzia e di a7rontare le criticità che rendono i centri 
di detenzione un meccanismo di sistematica «morti!cazione della dignità» delle persone ivi 

62  Area utilizzata per l’isolamento sanitario dei migranti trattenuti, ma anche impropriamente per altre ragioni, dove lo stesso Moussa Balde 
era alloggiato al momento del suicidio. 
63  L’area è stata chiusa nel settembre 2021, anche in seguito all’avvio delle indagini in merito alla morte di Moussa Balde presso la Procura 
della Repubblica di Torino. Garante Nazionale dei diritti delle persone private della libertà personale, Comunicato Stampa, 8.9.2021. 
64  L’articolo 19, co 3 del D.L. 13/2017 recitava: “Al  !ne  di  assicurare  la  più  e:cace   esecuzione   dei provvedimenti   di   espulsione   dello   
straniero, il Ministro dell’Interno, d’intesa con il Ministro dell’Economia e delle !nanze, adotta le iniziative  per  garantire  l’ampliamento  della  
rete  dei centri di cui all’articolo 14, comma 1, del  decreto  legislativo  25 luglio 1998, n. 286, in modo da  assicurare  la  distribuzione  delle 
strutture  sull’intero  territorio  nazionale”. L’articolo 2 del D.L. 113/2018 prevedeva il prolungamento della durata massima di permanenza 
presso i CPR !no a 180 giorni e, in continuità con quanto dettato dal precedente decreto legge in materia di immigrazione, indicava che “Al 
!ne di assicurare la tempestiva esecuzione dei lavori per la costruzione, il completamento, l’adeguamento  e  la  ristrutturazione dei centri di 
cui all’articolo 14, comma 1, del  decreto  legislativo 25 luglio 1998, n. 286, per un periodo non superiore  a  tre  anni  a decorrere dalla data 
di entrata in vigore del presente decreto, e per lavori di importo inferiore alla soglia di rilevanza comunitaria,  è autorizzato  il  ricorso  alla  
procedura  negoziata   senza   previa pubblicazione del bando di gara di cui all’articolo 63 del decreto legislativo 18 aprile 2016, n.  50”.
65  Per un approfondimento, si rimanda al rapporto “Buchi Neri. La detenzione senza reato nei centri di permanenza per i rimpatri” (2021). 
66  Garante Nazionale dei diritti delle persone private della libertà personale, “Rapporto sulle visite nei Centri di Permanenza per il Rimpatrio 
(CPR) 2019-2020”, p. 4.      
67  UNODC, Standard Minimum Rules for the Treatment of Prisoners, 2015; Council of Europe, European Prison Rules, 2006; Council of 
Europe, Twenty Guidelines on Forced Return, 2005; Council of Europe, Recommendation of the Committee of Ministers on Measure of 
Detention of Asylum Seekers, 2005; Council of Europe Committee on the Prevention of Torture, Standards on Immigration Detention, 
2015.  
68  Si vedano, ad es. Garante dei Diritti delle Persone Private della Libertà Personale del Comune di Torino, Relazione Annuale (2019), pp. 
120 e ss.; Garante Regionale delle Persone sottoposte a Misure Restrittive della Libertà Personale, Relazione Annuale (2019), pp. 100 e ss. 
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trattenute69. Sotto questo pro!lo può riconoscersi come l’operato del Garante Nazionale, che 
agisce in qualità di meccanismo di tutela preventiva della tortura e dei trattamenti inumani e 
degradanti, abbia contribuito a rendere maggiormente trasparenti e accessibili sia le informa-
zioni su quanto avviene all’interno dei centri e sulle condizioni di trattenimento dei migranti, 
sia l’operato delle amministrazioni in questo ambito. Tali attività sono state, negli ultimi anni, 
accompagnate da un rinnovato protagonismo della società civile che – pur non avendo avuto 
la possibilità di accesso ai luoghi di detenzione – ha raccolto e di7uso informazioni su quanto 
testimoniato da operatori e avvocati in contatto con le persone trattenute70, contribuendo 
alle attività di denuncia e monitoraggio condotte dai Garanti. Ad esempio, in Piemonte, il 
Garante regionale ha svolto numerosi sopralluoghi nel centro di permanenza per il rimpatrio 
di Torino, spesso accompagnato da assessori regionali, sensibilizzando in questo modo le isti-
tuzioni politiche locali rispetto ad un ambito di intervento che rimane spesso nell’ombra71. In 
generale, la funzione di monitoraggio dei CPR viene svolta dal Garante Nazionale proprio 
attraverso il coordinamento con i Garanti territoriali che si trovano in loco: molto spesso sono 
proprio i Garanti regionali o locali ad intercettare, per primi, le criticità e le violazioni dei 
diritti cui sono esposti i migranti in detenzione e a sollecitare, nei casi più delicati, l’intervento 
del Garante nazionale72. 

Il caso piemontese è emblematico anche sotto questo punto di vista. Il Garante regionale 
e quello comunale hanno, negli anni, coordinato il loro intervento rispetto al CPR di Torino, 
tanto con riferimento al monitoraggio sulle condizioni strutturali del centro e sui diritti dei 
trattenuti, quanto rispetto alle operazioni di rimpatrio. Il riparto di competenze con riferi-
mento alla condizione dei migranti trattenuti non è chiaramente e dettagliatamente delineato 
e ciò lascia spazio ad una maggiore informalità nel coordinamento degli interventi. Di fatto, a 
partire dal 2015, a livello piemontese i Garanti regionale e comunale hanno frequentemente 
operato visite congiunte al CPR di Torino e svolto in sinergia, anche tramite la collaborazione 
con le realtà locali, molteplici attività di sensibilizzazione della cittadinanza in merito al tema 
della detenzione amministrativa73. Maggiori di:coltà si sono invece riscontrate, per entrambi, 
rispetto ad interventi sul piano politico-istituzionale, di “promozione” e “propulsione” di ini-
ziative: in parte, in ragione della di7erente !nalità della detenzione dello straniero, che non è 
rivolta alla rieducazione a seguito della commissione di un reato; in parte, per la maggiore im-
permeabilità dei CPR nei confronti dell’accesso di attori esterni: ad esempio, pur a fronte della 
disponibilità mostrata dall’U:cio Garante comunale ad individuare associazioni della società 
civile che potessero svolgere attività ricreative nel centro, la Prefettura non ha mai avviato un 
progetto di coinvolgimento di tali attori74. Con riferimento al diritto alla salute, ambito in cui 
il Garante regionale potrebbe esercitare un ruolo di stimolo e supporto in ragione della com-
petenza regionale in materia di sanità, l’assenza di un protocollo dettagliato con l’ASL, che 
preveda un controllo da parte della struttura pubblica, limita anche le possibilità di intervento 
dell’organo di garanzia. Sotto questo punto di vista, l’incisività dell’azione politico-istituziona-
le del Garante regionale, precedentemente delineata quale modalità operativa centrale del suo 
operato, appare ridotta rispetto a quanto avviene in ambito penitenziario. 

Le modalità operative seguite dalla Garante Comunale nel CPR di Torino sono invece, 
come tratteggiato in precedenza, orientate al monitoraggio, alla presa in carico e all’intervento 
sui singoli casi: nel corso delle visite – e, prima dell’introduzione del divieto di comunicare 

69  Corte Costituzionale, sentenza n. 105/2001. 
70  Soltanto tra il 2020 e il 2021 sono stati pubblicati quattro rapporti di denuncia della situazione nei CPR italiani, ad opera di ricercatrici, 
attivisti, avvocati e organizzazioni non governative (si vedano Esposito, Caja, Mattiello, “No one is looking at us anymore” (2020); Asgi, 
“Il libro nero del CPR di Torino” (2021); No ai Cpr, “Delle pene senza delitti. Istantanea dal Cpr di Milano” (2021); Cild, “Buchi neri” 
(2021). 
71  Garante Regionale delle Persone sottoposte a Misure Restrittive della Libertà Personale, Relazione Annuale delle Attività Svolte, 2019, 
cit., p. 102. 
72  Ad esempio, nella Relazione annuale del Garante regionale della Regione Piemonte relativa all’anno 2018-2019 si legge che “l’iniziativa 
del Garante regionale in questo delicato settore è stata sempre concordata e coordinata con il Garante nazionale e in sinergia con la Garante 
comunale di Torino, anche al !ne di un più e:cace intervento di moral suasion”. Garante Regionale, Relazione annuale, 2019, cit., p. 96.
73  Un esempio su tutti è quello della collaborazione tra il Garante regionale e la Garante comunale e le Cliniche legali dell’Università degli 
Studi di Torino. Nell’ambito del progetto clinico, nel 2018 è stato redatto uno studio approfondito sulla qualità della tutela della salute 
all’interno del CPR di Torino (Uscita di emergenza) alla cui redazione e disseminazione hanno partecipato anche gli u:ci del Garante 
regionale e comunale. Sul punto: Garante Regionale delle Persone sottoposte a Misure Restrittive della Libertà Personale, Relazione Annuale, 
(2019), p. 103.
74  Dall’intervista alla Garante comunale dei diritti delle persone private della libertà del Comune di Torino del 28.04.2021.
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tramite telefono cellulare75, anche per via telefonica – la Garante dedica ampio spazio al col-
loquio con i singoli trattenuti e al recepimento delle loro istanze. I rapporti dettagliati che se-
guono ogni visita al CPR, e che menzionano i singoli casi presi in carico dall’U:cio, vengono 
poi condivisi con il Garante regionale e con il Garante Nazionale, nell’ottica di svolgere un 
controllo il più possibile puntuale e dettagliato delle problematiche dei centri. 

Dal caso piemontese possono essere tratte importanti considerazioni circa l’impatto posi-
tivo che può essere prodotto dal lavoro coordinato e multilivello degli organi di garanzia, sia 
rispetto alla funzione di monitoraggio generale e preventivo, sia con riguardo alla tutela dei 
diritti nei singoli casi concreti. Mentre la prima funzione è, paci!camente, quella propria e 
primaria dell’organo di garanzia, l’intervento sui casi concreti delinea una funzione aggiuntiva 
per la !gura del Garante76, che può contribuire ad attenuare le conseguenze della carenza di 
tutela giurisdizionale che la mancata istituzione di un «giudice del trattenimento», chiamato 
a conoscere delle violazioni circa i “modi” della privazione della libertà dello straniero, indub-
biamente determina. 

L’assenza di un rimedio e7ettivo esperibile da parte della persona privata della libertà 
quando le modalità con cui è attuata la detenzione comportino una lesione dei suoi diritti è 
stato oggetto di severe critiche da parte della Corte Europea dei Diritti dell’Uomo, pronun-
ciatasi sul punto nell’ambito della sentenza Khlai!a c. Italia77. La Corte EDU aveva, in questo 
caso, condannato l’Italia sia per la violazione dell’articolo 5 CEDU in relazione al diritto alla 
libertà personale, sia per la violazione dell’articolo 13 in connessione con l’articolo 3 CEDU, 
perché i ricorrenti non avevano potuto esperire alcun «ricorso e7ettivo» contro le condizioni 
di detenzione cui erano stati sottoposti. La sentenza della Corte europea ha evidenziato, con 
riferimento all’argomento di cui si tratta, quantomeno due carenze strutturali del sistema 
italiano di detenzione dello straniero. Per un verso, il contenimento che si consuma in centri 
diversi da quelli di cui all’art. 14 D. Lgs. 286/98, ed in particolare in centri di prima accoglien-
za o negli hotspot, è privo di una base legale78: di fatto, non essendo quali!cato come privazione 
alla libertà personale, si sottrae alle garanzie di cui all’art. 13 Cost., compresa l’esperibilità di 
mezzi di ricorso. Per altro verso, anche con riferimento al trattenimento de jure nei CPR, il 
giudice demandato alla convalida e alla proroga della misura (il giudice di pace) non ha alcuna 
competenza rispetto alla veri!ca delle condizioni di trattenimento – a di7erenza di quanto 
previsto per il magistrato di sorveglianza79. 

L’Italia si è confrontata con le sollecitazioni provenienti dagli organi del Consiglio d’Euro-
pa soltanto nel 2020, per il tramite di un intervento legislativo che ha introdotto l’istituto del 
reclamo. Quest’ultimo è stato modellato su quanto già previsto nell’ordinamento penitenzia-
rio in merito al diritto di reclamo generico. Il d.l. n. 130/2020, convertito con L. 173/2020, ha 
dunque modi!cato il comma 2 dell’articolo 14 d. lgs. 286/98, prevedendo che «lo straniero è 
trattenuto nel centro, presso cui sono assicurati adeguati standard igienico-sanitari e abitativi, 
con modalità tali da assicurare la necessaria informazione relativa al suo status, l’assistenza 
e il pieno rispetto della sua dignità […]». Al !ne di non rendere meramente programma-
tiche le indicazioni circa i diritti dei trattenuti, è stato inserito il comma 2-bis, secondo cui 
«lo straniero può rivolgere istanze o reclami orali o scritti, anche in busta chiusa, al garante 
nazionale o ai garanti regionali o locali dei diritti delle persone private della libertà». Inoltre, 
al comma 5 dell’articolo 7 del D.L. 146/2013 è stato aggiunta la lettera f-bis), secondo cui il 
Garante «formula speci!che raccomandazioni all’amministrazione interessata, se accerta la 
fondatezza delle istanze e dei reclami proposti dai soggetti trattenuti nelle strutture di cui alla 
lettera e). L’amministrazione interessata, in caso di diniego, comunica il dissenso motivato 
nell’arco di trenta giorni». L’intervento legislativo mira a «mitigare il di7erenziale di tutela 
che da sempre caratterizza la detenzione amministrativa rispetto a quella penale»80, fornendo 

75  Nel CPR Brunelleschi di Torino il divieto di utilizzo dei telefoni cellulari è stato imposto, de facto, cioè senza che alcuna norma o previsione 
regolamentare sia intervenuta in merito, a partire dal gennaio 2020. Nel momento in cui si scrive, l’impossibilità di utilizzo dei telefoni 
personali, sequestrati all’ingresso, permane. 
76  Come delineato all’interno del Protocollo Opzionale alla Convenzione contro la Tortura. 
77  Corte Europea dei Diritti dell’Uomo, Grande Camera, Khlai!a c. Italia, Ricorso n. 16483/2012. Per un commento, ex multis, Bonetti 
(2017), pp. 176-180.  
78  Una previsione circa la possibilità di trattenere il richiedente asilo “per la determinazione o la veri!ca dell’identità o della cittadinanza”, 
all’interno di “appositi locali presso i punti di crisi” (vale a dirsi, negli hotspot) è stata introdotta soltanto dalla L. 132/2018 e riguarda 
unicamente la categoria dei richiedenti protezione internazionale. Sul punto, Massimi et al., (2019). 
79  Così, Mentasti (2020). 
80  Garante Nazionale dei diritti delle persone private della libertà personale, Parere sul decreto legge 21 ottobre 2020, n. 130, p. 4. 
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allo straniero detenuto un canale istituzionale attraverso cui far emergere le criticità delle 
condizioni detentive e il rischio di violazione dei suoi diritti – ad esempio alla salute, o alla 
corrispondenza o alla vita privata e familiare – durante il periodo del trattenimento. Al tempo 
stesso, è stato sottolineato come il legislatore si sia occupato delle condizioni della detenzione 
amministrativa in modo soltanto «omeopatico»81: cioè senza dettare una disciplina dettagliata 
con apposita legge e, soprattutto, senza introdurre una tutela giurisdizionale e7ettiva. Inoltre, 
il diritto di reclamo è stato formalmente previsto soltanto per i trattenuti in CPR, circostanza 
da cui traspare la scelta di ignorare nuovamente la possibilità che la privazione della libertà si 
consumi anche in luoghi altri, ed in particolare negli hotspot: sotto questo punto di vista, pare 
che l’Italia non abbia pienamente adempiuto all’obbligo di conformarsi alle indicazioni della 
sentenza Khlai!a82. 

Restano fermi, dunque, gli interrogativi in merito all’e7ettività di questo nuovo mezzo di 
ricorso, ponendosi il tema dell’assenza di carattere vincolante delle raccomandazioni operate 
dal Garante, che potrebbero astrattamente essere ignorate dalle amministrazioni, anche in 
considerazione del fatto che non è stato previsto un rimedio giurisdizionale contro l’inot-
temperanza. In ogni caso, pare che l’inclusione dei Garanti territoriali tra gli organi deputati 
a ricevere i reclami da parte dei trattenuti possa garantire una maggiore incisività dell’operato 
dell’organo di garanzia nell’ottica di una tutela multilivello dei diritti dei migranti, posto che i 
Garanti che si trovano sul territorio potranno più agevolmente intercettare le istanze dei trat-
tenuti, conferendo maggiore e7ettività all’intervento normativo. Inoltre, secondo quanto di-
sposto dal d.l. n. 130/2020, gli organi territoriali potranno essere delegati per lo svolgimento di 
speci!ci compiti dal Garante Nazionale anche con riferimento alle strutture della detenzione 
amministrativa e il fatto che questi siano delegati ad agire, di fatto, quali National Preventive 
Mechanism potrebbe aumentarne l’autorevolezza di fronte alle Amministrazioni interessate. 

 (Segue) Esperimenti di coordinamento tra il Garante Nazionale 
ed i Garanti territoriali: il monitoraggio dei rimpatri forzati

Sin dalla sua istituzione nel 2016, si è delineato un ulteriore compito del Garante Nazio-
nale in materia di politiche migratorie: quello di monitor del sistema di rimpatri forzati, in 
ossequio a quanto previsto dalla Direttiva Rimpatri83. Poiché i rimpatri coattivamente eseguiti 
devono osservare le prescrizioni della Direttiva, che impone l’uso «proporzionato e ragionevole 
della forza»84, compito del Garante è quello di vigilare sulla legittimità delle operazioni di 
rimpatrio, assicurandosi che le modalità con cui questo viene condotto rispettino la dignità e 
il diritto all’incolumità !sica dei migranti espellendi. 

Negli anni i controlli del Garante sono stati attivati sostanzialmente a campione su singole 
operazioni di rimpatrio svolte con l’impiego della scorta internazionale. Ciò avviene per i voli 
charter, direttamente organizzati dalla Direzione centrale dell’Immigrazione e della Polizia 
delle frontiere, ovvero per i voli di linea quando la Questura interessata abbia espressamente 
fatto richiesta, alla Direzione centrale, dell’impiego della scorta85. Il monitoraggio si svolge in 
primo luogo tramite l’esame della documentazione e degli atti contenuti nel fascicolo perso-
nale dello straniero e si estende poi anche all’osservanza delle garanzie in materia di «accesso 
alla giustizia, diritto di difesa, rispetto dei termini, sussistenza ed e:cacia del provvedimento 
di espulsione»86. Tale operazione è essenziale alla luce del fatto che abitualmente gli stranieri 
vengono messi a conoscenza dell’esecuzione del rimpatrio soltanto il giorno della partenza: ne 

81  Savio, in Giovannetti e Zorzella (2021), p. 140. 
82  Si veda, ad esempio, la posizione del Comitato dei Ministri adottata l’11.3.2021 nell’ambito del processo di esecuzione della sentenza (CM/
Notes/1398/H46-13). 
83  L’articolo 8, co 6 della Direttiva 2008/115/CE, recepita in Italia con D.L. 89/2011, impone agli Stati membri di sviluppare un «sistema di 
monitoraggio e:cace dei rimpatri forzati», delineati come una delle possibili modalità esecutive di un provvedimento di espulsione adottato 
in conformità alle previsioni della Direttiva.
84  Oltre alle previsioni, vincolanti, della Direttiva Rimpatri, le operazioni compiute in sede di esecuzione del rimpatrio devono altresì 
conformarsi a quanto previsto dalla Decisione 2004/573/CE del 29 aprile 2004, applicabile nel contesto di tutti gli allontanamenti per via 
aeree. Sul punto, si vedano anche le indicazioni contenute nel “Manuale comune per il rimpatrio”, adottato, nella sua versione de!nitiva con 
Raccomandazione della Commissione Europea (UE) 2017/2338. 
85  Ciò implica l’impossibilità, per il Garante Nazionale, di monitorare i rimpatri eseguiti tramite accompagnamento a mezzo della forza 
pubblica, e senza l’impiego della scorta internazionale, che ammontano a circa la metà dei rimpatri e7ettuati ogni anno.
86  Garante Nazionale dei diritti delle persone private della libertà personale, Relazione al Parlamento, 2017, p. 108. 
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discende l’estrema di:coltà – se non l’impossibilità – di rappresentare cause ostative al rimpa-
trio, eventualmente sopravvenute all’adozione del decreto di espulsione. Seguono poi attività 
di veri!ca «pre-ritorno» e «pre-partenza». Le prime sono volte a monitorare le modalità di 
comunicazione dell’imminente partenza, quelle di trasferimento dal centro all’aeroporto, il 
comportamento del personale di scorta nei confronti degli stranieri e l’uso della forza durante 
tali fasi. Le seconde riguardano la fase immediatamente antecedente alla partenza e si riferi-
scono alle condizioni di trattenimento nelle sale di attesa dell’aeroporto, al brie!ng e7ettuato 
dal personale di scorta, all’eventuale utilizzo di mezzi di contenimento. Il Garante può inoltre 
partecipare ai voli organizzati dal Ministero dell’Interno o dall’Agenzia Frontex e, dunque, ve-
ri!care il rispetto delle garanzie anche a bordo dei voli e all’arrivo nel Paese di destinazione87. 

L’attività di garanzia nell’ambito dei rimpatri forzati, tuttavia, non è svolta unicamente dal 
Garante Nazionale: in questo ambito è particolarmente evidente e pro!cuo lo sforzo di co-
ordinamento tra le diverse autorità, a livello regionale e locale, e soprattutto dei Garanti nella 
cui Regione è attivo un Centro di Permanenza per il Rimpatrio. Se la funzione di monitorag-
gio dei rimpatri è assegnata dalla legge soltanto all’organo nazionale, nondimeno, nel 2017, 
l’U:cio del Garante Nazionale ha presentato un progetto per la realizzazione del «sistema di 
monitoraggio dei rimpatri forzati»88 basato sulla costituzione di una rete capillare sul territorio 
nazionale di un «pool di monitors»89. Sono stati così siglati una serie di accordi con i Garanti 
regionali di Campania, Emilia-Romagna, Lazio, Marche, Piemonte, Puglia, Sicilia e Tosca-
na90, sulla base dei quali anche i Garanti territoriali sono stati coinvolti nelle veri!che delle 
operazioni svolte nella fase preliminare alla partenza e, in alcune occasioni, nel monitoraggio 
dei voli. Il progetto ha visto l’investimento dell’U:cio anche in termini di formazione dei 
Garanti regionali e locali, al !ne di renderli operativi e autonomi91. I Garanti locali, entran-
do nella rete, assumono obblighi di riservatezza e garanzia equiparabile a quelli dell’autorità 
nazionale e potranno essere da questa delegati al monitoraggio – in autonomia – di intere 
operazioni di rimpatrio. Il Responsabile degli studi e delle relazioni nazionali e internazionali 
dell’U:cio Garante Nazionale, interpellato anche in merito al coordinamento delle azioni di 
Garanti in ambito amministrativo, ha osservato che «tale sinergia consente di coprire tutte le fasi 
del rimpatrio e quindi, nel contempo, permette di realizzare un sistema di monitoraggio sempre più 
e$cace». La logica che permea l’attività coordinata nell’ambito dei rimpatri è, sostanzialmente, 
la stessa alla base del meccanismo di delega introdotto nel 2020. Secondo Alessandro Albano 
«la novella, nel designare il solo Garante come Meccanismo Nazionale di Prevenzione, lascia aperta 
la possibilità per quest’ultimo di poter chiedere il contributo dei Garanti territoriali quando sia ne-
cessario» e tale contributo potrebbe con!gurarsi con modalità organizzative non dissimili da 
quanto sperimentato con il progetto FAMI !nalizzato al monitoraggio dei rimpatri forzati92. 
Il contributo o7erto dai Garanti della Regione Piemonte e del Comune di Torino nell’ambito 
del progetto è stato importante, tanto più che il Piemonte è stata l’unica Regione ha visto 
partecipi del progetto sia il Garante regionale che quello comunale della Città di Torino93, i 
quali hanno negli anni ra7orzato il proprio ruolo di monitor in materia di privazione della li-

87  Con riferimento al ruolo ricoperto da Frontex nell’ambito delle operazioni di rimpatrio, occorre segnalare che l’agenzia può costituire un 
“pool di monitor” dei rimpatri in cui svolge attività di coordinamento o !nanziamento o organizzazione diretta, i quali sono tuttavia chiamati a 
rispondere all’Agenzia stessa e non ad organismi indipendenti di tutela. Nel nuovo regolamento di Frontex è espressamente riportato che, tra i 
compiti dell’agenzia, vi è quello di monitorare “il rispetto dei diritti fondamentali nell’ambito di tutte le sue attività alle frontiere esterne e delle 
operazioni di rimpatrio” (articolo 10, co 1, lett.e) Regolamento UE/2019/1896. In precedenza, Frontex si era dotato di un codice di condotta 
per le operazioni di rimpatrio congiunte (“Code of Conduct for Return Operations and Return Interventions Coordinated or Organised by 
Frontex”, Decision of the Executive Director No R-ED-2018-40). 
88  Progetto !nanziato dal Ministero degli Interni tramite il Fondo Asilo Migrazione Integrazione (FAMI) 2014/2020. 
89  Costituito dal Garante Nazionale e relativo sta7 e dagli sta7 dei Garanti territoriali aderenti. 
90  In forza di uno speci!co accordo di collaborazione con il Garante regionale del Piemonte, sottoscritto anche dal Garante Nazionale, 
partecipa altresì al progetto il Garante comunale di Torino.
91  Tra il 2017 e il 2019 sono stati organizzati tre seminari nazionali di formazione, tre sessioni regionali e tre workshop di formazione.  
92  Nell’ambito di tale progetto e grazie alla cooperazione con i Garanti territoriali a partire dal 2018 è aumentato sia il numero dei voli 
monitorati, sia l’incisività del controllo, soprattutto nella fase preliminare di esame della documentazione e di pre-ritorno all’interno dei 
centri. Tra l’aprile 2017 e il febbraio 2020 l’organo di garanzia ha monitorato numerosi processi di rimpatrio forzato, ed in particolare ha 
e7ettuato 130 veri!che documentali, è stato presente su 53 voli di rimpatrio, a 20 fasi di pre-ritorno presso strutture detentive, e a 27 fasi di 
pre-partenza presso gli aeroporti. Le iniziative dell’U:cio Garante Nazionale nell’ambito del sistema di monitoraggio dei rimpatri forzati 
sono state illustrate tramite conferenze e canali video.
93  Nell’ambito del progetto FAMI “Realizzazione di un monitoraggio dei rimpatri forzati (2017-2020)”, il Piemonte è stata l’unica regione 
per la quale sono stati coinvolti nel progetto sia il Garante regionale che il Garante comunale della città di Torino. Con riferimento al nuovo 
progetto FAMI avviato nel 2021, invece, tra i soggetti coinvolti risultano anche il Garante regionale del Friuli-Venezia Giulia e il Garante 
comunale della città di Gradisca d’Isonzo. 
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bertà personale nei contesti migratori94. La presenza dei Garanti – siano essi regionali o, come 
nel caso di Torino, anche comunali – consente di apprestare maggiori tutele per gli stranieri 
durante la fase del rimpatrio con riferimento agli aspetti più pratici e concreti della procedura. 
Ad esempio, l’U:cio del Garante comunale di Torino, dopo aver rilevato il forte attaccamento 
degli stranieri al loro bagaglio – l’unico “pezzo materiale” che rimane loro della vita in Italia – e 
l’elevata probabilità che questo venga smarrito o danneggiato nel corso del viaggio, ha promos-
so l’acquisto di contenitori plasti!cati per contenere i bagagli dei migranti e rendere possibile 
l’apposizione del loro nome, in modo che durante l’esecuzione del rimpatrio non siano privati 
anche dell’ultimo collegamento tangibile con il Paese da cui vengono allontanati95. 

Conclusioni
L’analisi !n qui condotta consente di individuare alcune peculiarità che caratterizzano il 

sistema multilivello di garanzia dei diritti delle persone private della libertà. Sebbene in modi 
diversi, «i Garanti territoriali […] costituiscono i riferimenti più prossimi ai luoghi (e ai pro-
blemi) delle persone recluse»96 e possono rappresentare un valore aggiunto nel sistema degli 
organismi di garanzia non giurisdizionale a tutela delle persone private della libertà grazie a 
un riparto di competenze de!nito, buone prassi consolidate e, anche nell’ambito delle materie 
di competenza concorrente, a una diversi!cazione degli interlocutori cui si rivolgono. A se-
conda degli ambiti di azione individuati, poi, la cooperazione tra i diversi organi può assumere 
modalità formali od informali. Come visto, la delimitazione di competenze tra il Garante 
della Regione Piemonte e la Garante della Città di Torino permette una diversi!cazione degli 
interventi con con!ni più chiari in ambito penitenziario e maggiormente sfumati nel settore 
della detenzione amministrativa.  Le azioni messe in atto dai due organi sono legittimate sia 
dagli atti istitutivi, sia dalle prassi che si sono consolidate nel tempo e che si sono create grazie 
ad un’intensa attività di cooperazione e divisione del lavoro. Nel corso dell’analisi è emerso 
il ruolo preponderante dell’organo regionale in ambito politico, e si è visto come, anche se 
su alcune materie (per lo più nell’ambito penitenziario) la competenza è concorrente, non si 
registrino sovrapposizioni degli interventi, grazie a una netta distinzione degli interlocutori 
interpellati dai due organi per la risoluzione delle istanze prese in carico. In questo senso, ai 
!ni di un’e7ettiva tutela multilivello dei diritti delle persone private della libertà, il carattere 
più “pratico” dell’organo comunale ben si coniuga con il carattere politico e propulsivo dell’or-
gano regionale. 

Nel contesto della privazione della libertà del migrante il dialogo coinvolge spesso tutte 
le tre !gure di garanzia, con una duplice conseguenza: da un lato, viene rinforzato il ruolo 
di monitor, con funzioni preventive, proprio del Garante Nazionale; dall’altro lato, l’indivi-
duazione e la segnalazione diretta di casi particolarmente critici da parte degli attori locali al 
Garante Nazionale può garantire un intervento maggiormente incisivo al !ne della tutela del 
singolo. Mentre, tuttavia, nel settore della detenzione amministrativa l’intervento congiunto è 
il risultato di un dialogo che si svolge su un piano principalmente informale, si è visto come il 
coordinamento al !ne del monitoraggio dei rimpatri forzati abbia assunto una veste formale 
nell’ambito dei progetti FAMI (2014-2020 e 2021-2023) che vedono l’U:cio del Garante 
Nazionale quale autorità capo!la. Il sistema sviluppato in questa sede ha anticipato, di fatto, 
un meccanismo simile a quello della delega, formalmente introdotto soltanto nel 2020. Al 
tempo stesso, occorre ribadirsi come la positiva estensione dei poteri dei Garanti – destinatari 
delle istanze di reclamo introdotte dal d.l. n. 130/2020 – non sia stata accompagnata dalla 
necessaria previsione di poteri di controllo giurisdizionale sulle condizioni di trattenimento. 
L’operato delle !gure di garanzia presenti sul territorio – ed in alcuni casi, come in quello tori-
nese, esistenti da molto tempo prima dell’istituzione del Garante Nazionale – dimostra come 
spesso tali soggetti realizzino diverse funzioni di monitoraggio, di propulsione, di indirizzo 

94  I Garanti territoriali hanno partecipato e promosso iniziative di formazione in materia di rimpatri forzati ed hanno preso a parte a 9 
processi di monitoraggio tra il 2017 e il 2019, soprattutto con riferimento alla fase pre-partenza e pre-ritorno. Il numero risulta dalla somma 
dei monitoraggi operati dal Garante regionale e dalla Garante comunale, anche non congiuntamente. Si vedano, in proposito la Relazione 
dell’attività del Garante comunale del 2019 e le Relazioni dell’attività del Garante regionale del 2017 e del 2019.
95  Le informazioni sono tratte dall’intervista a Monica Cristina Gallo, Garante comunale dei diritti delle persone private della libertà 
personale, svoltasi il 28.04.2021. 
96  Storace (2020), p. 29.
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politico e di intervento concreto rispetto alle criticità dei singoli casi. Tali attività, tuttavia, non 
sono sostitutive di quelle proprie degli organi giurisdizionali, ma sono destinate ad a:ancarle 
e a completare il quadro delle tutele previste dall’ordinamento. 

Di fronte alla centralità dei Garanti territoriali nel sistema di tutela multilivello, ci si po-
trebbe dunque interrogare sulla coerenza della scelta operata con la legge n. 173/2020 di 
individuare, quale unico meccanismo nazionale di prevenzione, il Garante Nazionale. Tale so-
luzione appare, essenzialmente, il risultato di una mediazione. Inizialmente, infatti, il National 
Preventive Mechanism italiano, secondo quanto prospettato dalla nota verbale trasmessa nel 
2014, era stato concepito quale struttura di7usa e capillare, all’interno della quale il Garan-
te Nazionale avrebbe dovuto esercitare un naturale ruolo di coordinamento e di interazione 
con le Autorità nazionali, mentre i Garanti territoriali si sarebbero occupati di intrattenere 
rapporti con il corrispondente livello locale. Tale sistema, come illustrato dal Responsabile 
degli studi e delle relazioni internazionali dell’U:cio Garante Nazionale, non ha funziona-
to principalmente perché «in primo luogo non vi era conformità “normativa” agli standard delle 
Nazioni Unite se non per uno sparuto gruppo di Garanti regionali»; inoltre, «il modus operandi dei 
Garanti territoriali era lontano dal modello di riferimento che è quello del CPT, il Comitato per la 
prevenzione della tortura del Consiglio d’Europa, il quale rappresenta un po’ l ’archetipo dei Mec-
canismi preventivi». A partire dalla sua istituzione – successiva alla nota verbale del 2014 – il 
ruolo di NPM è stato, di fatto, ricoperto essenzialmente dal Garante Nazionale. Sotto questo 
punto di vista il d.l. n. 130/2020 non ha fatto altro che cristallizzare, in via normativa, un as-
setto che si era già consolidato nel rapporto tra le !gure di garanzia. Al tempo stesso, come è 
stato e:cacemente rilevato, «per salvaguardare la solidità del NPM italiano e nel contempo non 
dilapidare l ’utile contributo che può venire dai territori, il legislatore ha escogitato il discorso della 
delega così arrivando a un sistema NPM che coinvolge anche i Garanti territoriali, ma solo in via 
indiretta»97. Pare a chi scrive che il meccanismo di delega introdotto con il d.l. n. 130/2020 
debba essere letto come uno soltanto tra i possibili strumenti a disposizione del Garante 
Nazionale per stimolare l’azione congiunta degli interventi a tutela delle persone private della 
libertà e non vada, invece, concepito come unica modalità di attuazione delle funzioni proprie 
del National Preventive Mechanism: soltanto tale soluzione consentirebbe di scongiurare il 
rischio, paventato in dottrina98, di eccessivo accentramento delle funzioni e delle prerogative 
dell’autorità di garanzia. È invece emerso come la collaborazione tra il Garante Nazionale e i 
Garanti territoriali si esplichi attraverso plurime forme, anche informali, tipiche di un assetto 
proprio di ogni rapporto “di rete”: ciò avviene attraverso un coordinamento in senso stretto 
– per l’intervento sui singoli casi – e in senso lato – per suggerire indirizzi politici. Su questa 
scia, si pensa che il meccanismo di delega sia da intendersi come uno strumento che ra7orzi 
l’intero sistema multilivello, non solo perché permette al Garante Nazionale di ripartire il suo 
carico di lavoro con i Garanti territoriali, ma anche perché apre a spazi di maggiore incisività 
dell’operato di questi ultimi.

Per concludere, si ritiene che la presenza di distinti organi, espressione di enti territoriali 
capillarmente distribuiti sul territorio nazionale, possa rappresentare un elemento di ricchezza 
e maggiore impatto nel sistema di tutela multilivello dei diritti delle persone private della 
libertà, contribuendo altresì a ra7orzare il requisito dell’indipendenza che è proprio della !-
gura di garanzia99. Allo stesso modo si rivelano fondamentali le attività di coordinamento tra 
i diversi livelli ed in particolare tra le autorità comunali e provinciali, regionali e nazionali. Il 
caso piemontese è paradigmatico sotto entrambi i punti di vista: per un verso, la presenza di 
Garanti locali in ogni Comune in cui esistono istituti detentivi garantisce un monitoraggio 
esteso e capillare dei diritti dei detenuti, idoneo a ra7orzare il ruolo di prevenzione del Ga-
rante Nazionale; per altro verso, il consolidamento di meccanismi, anche formali, di coopera-
zione – ad esempio nell’ambito del monitoraggio dei rimpatri forzati, a cui partecipano tutti 
e tre i livelli delle !gure di garanzia – ha dimostrato come un’azione congiunta sia possibile e 
possa portare ad ottimi risultati.  Pare dunque che le azioni di monitoraggio e tutela dei diritti 
possano e debbano trovare spazio all’interno di un sistema multilivello e organizzato, in cui 

97  Le dichiarazioni sono tratte dall’intervista al dott. Alessandro Albano, Responsabile degli studi e delle relazioni nazionali e internazionali 
dell’U:cio del Garante Nazionale dei diritti delle persone private della libertà personale. Per approfondimenti si rimanda a: Albano (2021), 
pp. 1161-1169.
98  Bertaccini, op. cit., p. 226. 
99  Requisito, quest’ultimo, che secondo parte della dottrina difetterebbe al Garante Nazionale poiché «i componenti del Collegio risultano di 
nomina sostanzialmente governativa e gli addetti dell’U:cio restano di ruolo formalmente ministeriale» (ibidem).
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il Garante Nazionale non rappresenta il vertice di una struttura gerarchica, ma un elemento 
connettivo, capace di organizzare e coordinare il lavoro della rete di tutte le !gure di garanzia.  
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����,O�&HQWUR�G¶$VFROWR�'XH�7XQLFKH����

OO�ODYRUR�GHOOD�&DULWDV�GLRFHVDQD�QHO�WHUULWRULR�ID�HPHUJHUH�IRUPH�GL�SRYHUWj��VLWXD]LRQL�GL
IURQWLHUD�FKH�VROR� DSSDUHQWHPHQWH�VHPEUDQR�QRQ�LQWHUHVVDUH�OD�VRFLHWj�SHUFKp�LQ�TXDOFKH
PDQLHUD�JLj�ULVROWH��FRQ�XQD�SHQD�VDQFLWD��R�FRPXQTXH�FRQWHQXWH��DSSXQWR��LQ�XQ�LVWLWXWR�GL
SHQD�

/D�&DULWDV�GLRFHVDQD�GL�7RULQR��PHGLDQWH�O
D]LRQH�GHO�&HQWUR�G¶$VFROWR�'XH�7XQLFKH��VL�q
SUHVD�FDULFR�DQFKH�QHOO¶DQQR������GL�DOFXQL�ELVRJQL�GHL�GHWHQXWL�PD�LQ�PDQLHUD�GHFLVDPHQWH
ULGRWWD�D�FDXVD�DQFKH�GHOO¶HSLGHPLD�VDQLWDULD��,O�YLUXV�KD�UHVR�FRVu�HYLGHQWH��XQD�YROWD�LQ�SL��
LO � IDOOLPHQWR�GHO � VLVWHPD�SHQLWHQ]LDULR � LWDOLDQR�� VWUXWWXUDOPHQWH� VRYUDIIROODWR�� FKLDPDWR� D
ULVSRQGHUH�D�XUJHQ]H�VRFLDOL�FKH�DQGUHEEHUR�DIIURQWDWH��SLXWWRVWR��FRQ�SROLWLFKH�H�LQWHUYHQWL
VRFLR�ODYRUDWLYL�� VDQLWDUL� H� DELWDWLYL�� $WWHQWR� DOOD� TXHVWLRQH� FDUFHUDULD� H� SUHRFFXSDWR� GDOOH
FRQVHJXHQ]H � FKH � LO � YLUXV � DYUHEEH � SRWXWR � SURGXUUH � QHOOH � FDUFHUL � VRYUDIIROODWH� �3DSD
)UDQFHVFR �VL�HUD�DSSHOODWR��QHOO¶$QJHOXV�GL�GRPHQLFD����PDU]R�������DOOH�DXWRULWj�SHUFKp
IRVVHUR�VHQVLELOL�DO�SUREOHPD�H�RSHUDVVHUR�©SHU�HYLWDUH�WUDJHGLH�IXWXUHª�

3HU�OH�SHUVRQH�GHWHQXWH��TXHVWR�KD�VLJQLILFDWR�WRUQDUH�D�XQD�VLWXD]LRQH�LQ�FXL�OD�YLWD�GHWHQWLYD
VL�ULVROYHYD� FRPSOHWDPHQWH� QHOOR� VWDUH� FKLXVL� LQ� FHOOD�� VHQ]D� SRWHU� IUHTXHQWDUH� OD� VFXROD�
LQFRQWUDUH�L�WXWRU�GHOO¶XQLYHUVLWj�H�VRVWHQHUH�JOL�HVDPL��VHQ]D�FROORTXL�FRQ�L�IDPLOLDUL��VHQ]D�LO
VRVWHJQR� RIIHUWR� GDL� YRORQWDUL�� LQ� DOFXQL� PRPHQWL� VHQ]D�SRWHUVL �UHFDUH�DO � ODYRUR� �SHU�FKL
DYHYD�DFFHVVR�DO�ODYRUR�HVWHUQR��SHU�OD�GLIILFROWj�GL�D]LHQGH�H�FRRSHUDWLYH�GL�SURVHJXLUH�OH
SURSULH�DWWLYLWj�LQ�FRQGL]LRQL�LQ�FXL�QXOOD�HUD�SL��JDUDQWLWR�H�SURJUDPPDELOH��3HU�TXDOFXQR�
VRSUDWWXWWR�SHU�OH�SHUVRQH�SL��YXOQHUDELOL��KD�VLJQLILFDWR�O¶LPSRVVLELOLWj�GL�DFFHGHUH�D�JHQHUL
GL�SULPD�QHFHVVLWj��D�YROWH�SHUVLQR�DJOL� LQGXPHQWL��DL�SURGRWWL�SHU� O¶LJLHQH�SHUVRQDOH�H�DOOD
ELDQFKHULD�� FKH� SULPD� DUULYDYDQR �FRQ� L � SDFFKL� GHL� IDPLOLDUL� R� JUD]LH� DOOD � SUHVHQ]D � GHL
YRORQWDUL�

1HO�FRUVR�GHO������SHU�DOFXQL�PHVL�q�VWDWR�LQWHUURWWR�O¶LQJUHVVR�DL�YRORQWDUL�H�VRQR�ULVXOWDWH
ULGRWWH�OH� VHJQDOD]LRQL�GD�SDUWH�GHO� SHUVRQDOH� HGXFDWLYR�H�GHOO¶DPPLQLVWUD]LRQH� FDUFHUDULD�
VLWXD]LRQH�FKH�SHUPDQH�QHO������
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, � GXH � SURWRFROOL � G¶LQWHVD � ILUPDWL � FRQ � O¶,VWLWXWR � SHQLWHQ]LDULR � H � FRQ �$WF � SUHYHGHYDQR
SULQFLSDOPHQWH � LQWHUYHQWL� VX � VXSSRUWL � LQVHULPHQWL � ODYRUDWLYL� � YRORQWDULDWR � UHVWLWXWLYR�
DIILDQFDPHQWR�H�VRVWHJQR�GL�SHUVRQH�VROH�SHU� DGHPSLHUH� DO� &HQVLPHQWR� VRFLR�HFRQRPLFR
ULFKLHVWR� DJOL� DVVHJQDWDUL� GL� DOORJJLR� UHVLGHQ]LDOH� H[� OHJH� UHJLRQDOH� �������FRQ�HYHQWXDOL
SLFFROL � DLXWL � QHO � SDJDPHQWR � GHOOH �TXRWH �GRYXWH � SHU �QRQ � SHUGHUH � O¶DELWD]LRQH � GXUDQWH � LO
SHULRGR�GL�GHWHQ]LRQH��LQVHULPHQWL�LQ�QV��VWUXWWXUD�SHU�SHUPHVVL�SUHPLR�

$O�ILQH�GL�VRVWHQHUH�OH�SHUVRQH�FRQ�SUREOHPL�GL�JLXVWL]LD�VL�q�VFHOWR�GL�SURVHJXLUH�LO�VHUYL]LR
DWWUDYHUVR� DSSRVLWH� FRQYHQ]LRQL � FRQ � LO �7ULEXQDOH � 2UGLQDULR � GL � 7RULQR � H � &XQHR �SHU
DFFRJOLHQ]D�GL�FRQGDQQDWL�D�ODYRUL�GL�SXEEOLFD�XWLOLWj�R�D�PLVXUD�GL�PHVVD�DOOD�SURYD�H�GL
YRORQWDULDWR � UHVWLWXWLYR� � GRYH � LQ � DOFXQL � FDVL � DEELDPR � SURYYHGXWR� DQFKH� VX � HYHQWXDOL
LQVHULPHQWL�ODYRUDWLYL�D�QV��FDULFR�VX�SHUVRQH�VHJQDODWH�GD�8HSH�GL�7RULQR�

*OL�LQWHUYHQWL

/D� ����FDVD�GL� ����6LOYDQD� �
$OORJJLR�D�GLVSRVL]LRQH�GL�FDUFHUDWL�LQ�SHUPHVVR�SUHPLR�H�ORUR�SDUHQWL�FKH�YHQJRQR�LQ�FLWWj
SHU � LQFRQWUDUH � L� FRQJLXQWL� H�� SURYHQHQGR� GD� VWRULH� GL� IUDJLOLWj� QRQ� SRVVRQR� SHUPHWWHUVL
O¶RSSRUWXQLWj� GL� XQ� VRJJLRUQR� DOEHUJKLHUR�� ,O� VHUYL]LR� q� JHVWLWR� GDOOD�&DULWDV�'LRFHVDQD� LQ
FROODERUD]LRQH� FRQ� DOFXQL� YRORQWDUL� GHOOD� FRPXQLWj�IUDQFHVFDQD� GL� 7RULQR�� 1HO�FRUVR� GHO
�����KDQQR�XVXIUXLWR�GHO�VHUYL]LR�D�URWD]LRQH����GHWHQXWL�GD�VROL�R�FRQ�OH�ORUR�IDPLJOLH�

/R� ����VSRUWHOOR� ����QHOO¶LVWLWXWR� �
JOL�LQWHUYHQWL�KDQQR�ULJXDUGDWR�SULQFLSDOPHQWH�
��PDQWHQLPHQWR�GHOOD�UHOD]LRQH��GHOO¶DFFRPSDJQDPHQWR�H�GHOOH�DWWLYLWj�JLj�DYYLDWH�SHU�OH
SHUVRQH�FKH�HUDQR�JLj� VWDWH�SUHVH� LQ�FDULFR�H�FKH�SULQFLSDOPHQWH�QRQ�VL� WURYDYDQR� UHFOXVH
�OLFHQ]H�FRYLG��SHUVRQH�GD�QRL�LQVHULWH�FKH�KDQQR�FRQWLQXDWR�LQVHULPHQWR�ODYRUDWLYR�SUHVVR
D]LHQGH�GD�QRL�LQGLYLGXDWH��
��VRVWHJQL�DOLPHQWDUL�H�GL�DOWUD�WLSRORJLD�SHU�IDPLJOLH�GL�GHWHQXWL�UHFOXVL�FRPSUHVR�SHUVRQH
FKH�DYHYDQR� LQVHULPHQWR� ODYRUDWLYR� LQWHUURWWR� H� QRQ� HUDQR� SL�� LQ� JUDGR� GL� SURYYHGHUH� DO
IDEELVRJQR�IDPLJOLDUH��LQWHUYHQWL�RGRQWRLDWULFL�
��IRUQLWXUD�GL�PDWHULDOH�SHU�OD�ULVWUXWWXUD]LRQH�DUWLVWLFD�GHO�FRUULGRLR�GHO�SDGLJOLRQH�&�SHU�L
GHWHQXWL�FKH�SDUWHFLSDYDQR�DO�SURJHWWR�
��IRUQLWXUD�GL�DOFXQL�SR]]HWWL�IUHH]HU�QHOOH�VH]LRQL�GHWHQWLYH�FKH�QH�HUDQR�VSURYYLVWL�
� �IRUQLWXUD�GL�DOFXQL�DOLPHQWL�SHU�XQ�GHWHQXWR�VX�ULFKLHVWD�GL�XQ¶HGXFDWULFH��ODWWH��\RJXUW�
FHUHDOL��ELVFRWWL�H�QRFL��
��DYYLR�LQ�UHWH�H�GL�HYHQWXDOL�LQWHUYHQWL�VX�DOFXQH�SHUVRQH�VHJQDODWH�GDOO¶LVWLWXWR�DOOR�VSRUWHOOR
FDUFHUH� FKH� HUDQR� JLj� GD� QRL� VHJXLWH� �VRVWHJQR� DEERQDPHQWL� WUDVSRUWL�� LQGLYLGXD]LRQH
D]LHQGH�� LQWHJUD]LRQH�GL���PHVL�GL� WLURFLQLR�D�QV��FDULFR�D�FRPSOHWDPHQWR�GL�TXHOOL�HURJDWL
DWWUDYHUVR�OD�5HJLRQH�3LHPRQWH��
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/DERUDWRULR� ����'DFFDSR� �
$WWLYD]LRQH�GL�SHUFRUVL�GL�YRORQWDULDWR�DOO¶LQWHUQR�GL�DOFXQL�VHUYL]L�&DULWDV�TXDOL�DG�HVHPSLR
LO�ODERUDWRULR�'DFFDSR��SURJHWWR�GL�IDOHJQDPHULD�H�SLFFROL�ODYRUHWWL�KDQGPDGH�H�GL�VHULJUDILD
VX�VWRIID�H�OHJQR��1HO�FRUVR�GHO������QRQ�DYHQGR�SRWXWR�LQVHULUH�SHUVRQH�ULVWUHWWH�DOO¶LQWHUQR
GHOO¶,VWLWXWR�3HQLWHQ]LDULR�LQ�TXDQWR�QRQ�VRQR�SL��VWDWH�WUDVPHVVH�VHJQDOD]LRQL��DEELDPR�GDWR
FRQWLQXLWj�DO�VHUYL]LR�DWWUDYHUVR�LQVHULPHQWL�GL�SHUVRQH�VHJQDODWH�GLUHWWDPHQWH�GDOO¶8HSH�

$OFXQH� ����GLIILFROWj� �
6L� ULOHYD� OD� PDQFDWD� VHJQDOD]LRQH� GL� SHUVRQH� VROH� QHJOL� XOWLPL� GXH� DQQL� FKH� GRYUHEEHUR
HIIHWWXDUH�LO�FHQVLPHQWR�H�SHU�FXL�GL�FRQVHJXHQ]D�SRWUHEEHUR�QRQ�DYHUH�GLULWWR�DG�DFFHGHUH�DO
IRQGR�UHJLRQDOH��FRQ�ULVFKLR�GL�GHFDGHQ]D�GHOO¶DOORJJLR�FKH�SXz�GHWHUPLQDUH��DOO¶XVFLWD�GHOOD
GHWHQ]LRQH��LO�IDWWR�GL�QRQ�DYHUH�SL��XQD�FDVD�WURYDQGRVL�D�GLYHQWDUH�VHQ]D�GLPRUD�
$OFXQH�YROWH�DEELDPR�GLIILFROWj�D�RUJDQL]]DUH�JOL�LQJUHVVL�LQ�FDVD�6LOYDQD��OD�VWUXWWXUD�QRQ�q
XQ� DOEHUJR� FRQ � UHFHSWLRQ � HG � q � RUJDQL]]DWD � GD �YRORQWDUL � FKH � D � WLWROR �JUDWXLWR � VL � UHFDQR
QHOO¶DSSDUWDPHQWR � H � DVSHWWDQR � SHU� RUH� O¶DUULYR� GHOOD� SHUVRQD� VHQ]D� SRWHU� VDSHUH� VH� LO
SHUPHVVR�q�VWDWR�DFFHWWDWR�R�PHQR�D�FDXVD�DQFKH�GHOOD�GLIILFROWj�GL�SDUODUH�FRQ�LO�FHQWUDOLQR�R
O¶XIILFLR�PDWULFROD�R�ODGGRYH�LO�WULEXQDOH�GL�VRUYHJOLDQ]D�FDPELD�RUDUL�SHU�O¶LQJUHVVR�VHQ]D
DYYLVDUFL�
/H�VHJQDOD]LRQL�GL�HYHQWXDOL�FROORTXL�ULFKLHVWL�GLUHWWDPHQWH�GD�GHWHQXWL�UDFFROWL�GLUHWWDPHQWH
GDL�FRRUGLQDWRUL�GL�SDGLJOLRQL�H�ODVFLDWH�SUHVVR�XIILFLR�YRORQWDUL�GRYH�QRQ�DEELDPR�OD�FKLDYH
SHU � HQWUDUH � H � QRQ � VDSSLDPR� QHDQFKH� GRYH� VLD� XELFDWR�� ,O� QV�� DFFRUGR� GD� SURWRFROOR
SUHYHGHYD� FKH� IRVVH� O¶DPPLQLVWUD]LRQH�� OD� JDUDQWH� H�JOL� HGXFDWRUL� FKH�FL� WUDVPHWWHVVHUR� OH
VHJQDOD]LRQL��,O�FDPELR�GL�PRGDOLWj�QRQ�FL�q�VWDWR�FRPXQLFDWR�H�SHUWDQWR�D�YROWH�VFRSULDPR
GRSR�PHVL�OH�ULFKLHVWH�GL�DLXWR�JUD]LH�DOO¶LQWHUYHQWR�GHL�FDSSHOODQL�R�GL�DOFXQL�YRORQWDUL�R
GDJOL�XIILFL�GHOOD�*DUDQWH�
$YHQGR � VRVSHVR � SHU � HVLJHQ]H � VWUXWWXUDOL � FDXVDWH � GDOO¶HPHUJHQ]D � VDQLWDULD � VHJQDOD]LRQL
LQHUHQWL � D �HYHQWXDOL� LQVHULPHQWL� GL� YRORQWDULDWR� UHVWLWXWLYR� FRQ� JHWWRQH� GL� SDUWHFLSD]LRQH
FRPH� SUHYLVWR� GDO� SURWRFROOR� VLJODWR� FRQ� LO� &DUFHUH� q� VWDWR� ULGRWWR� SHU� QV�� VFHOWD� DQFKH� LO
QXPHUR�GL�YRORQWDUL�DXWRUL]]DWL�DG�HQWUDUH�LQ�,VWLWXWR�LQ�TXDQWR�DO�PRPHQWR�QRQ�HIIHWWXLDPR
SL��FROORTXL�

$OFXQL� ����GDWL� �
3HUVRQH�SUHVH�LQ�FDULFR����
'L�FXL�SHUFRUVL�PHVVD�DOOD�SURYD��YRORQWDULDWR�UHVWLWXWLYR��LQVHULPHQWL�ODYRUDWLYL�VHJQDODWL�GD
8HSH�R�GHWHQXWL�FKH�KDQQR�RWWHQXWR�VHPLOLEHUWj�����GL�FXL����SHU�VROR�YRORQWDULDWR�H����FRQ
LQGHQQLWj�LQVHULPHQWL�DO�ODYRUR
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&DVD�6LOYDQD
1HO�FRUVR�GHO������KDQQR�XVXIUXLWR�GHO�VHUYL]LR�D�URWD]LRQH����GHWHQXWL�GD�VROL�R�FRQ�OH�ORUR
IDPLJOLH�

/D� VILGD� GHOOD� &DULWDV� q� VWDWD� TXHOOD� GL� SURPXRYHUH� FDPPLQL� GL� ULFRQFLOLD]LRQH� ULVSHWWRVL
GHOOH�LVWLWX]LRQL��DWWHQWL�DOOH�IDPLJOLH�GHL�GHWHQXWL��H�DFFRPSDJQDUH�OH�SHUVRQH�LQ�SHUFRUVL�GL
UHLQVHULPHQWR�H�GL�DOFXQL�ORUR�ELVRJQL�SULPDUL�SXU�FRQ�OD�GLIILFROWj�GHOO¶HSLGHPLD�VDQLWDULD
QHO�ULVSHWWR�GHOOH�UHJROH�HPDQDWH�GDO�*RYHUQR�

7HVWLPRQLDQ]D��WUDWWD�GD��/D� 9RFH�H�LO�7HPSR�±�0DULQD�/RPXQQR�
,QFRQWULDPR�0LFKHOH�DO�&HQWUR�GL�$VFROWR�&DULWDV�GLRFHVDQR�OH�'XH�7XQLFKH�LQ�XQD�PDWWLQD
RUGLQDULD�GL�HPHUJHQ]D�SDQGHPLD�WUD�SHUVRQH�FKH�FHUFDQR�XQ�VDOYDJHQWH��XQD�SDUROD�EXRQD
SHU�QRQ�DIIRQGDUH��5HFOXVR�DO�©/RUXVVR�H�&XWXJQRª�GRYH�VWD�VFRQWDQGR�XQD�SHQD�OHJDWD�D
UHDWL�FRPPHVVL�SHU�HVVHUH�HQWUDWR�QHOOH�VSLUH�GHO�JLRFR�G¶D]]DUGR��LQ�TXHVWR�SHULRGR��JUD]LH
DOO¶DUW�����JRGH�GHO� UHJLPH� GL� VHPLOLEHUWj�� Ê� VWDWR� DVVXQWR� SUHVVR� XQD� FRRSHUDWLYD� VRFLDOH
FRPH�DLXWR�FXRFR��PD�LQ�TXHVWL�PHVL�GL�FULVL�GHOOD�ULVWRUD]LRQH�q�LQ�FDVVD�LQWHJUD]LRQH��©(
FRVu �KR�GHFLVR�GL �FKLHGHUH�GL � IDUH�LO� YRORQWDULR�SUHVVR�LO �&HQWUR�OH�'XH�7XQLFKH�SHUFKp
YRJOLR�UHVWLWXLUH�LQ�TXDOFKH�PRGR�LO�EHQH�FKH�KR�ULFHYXWR�DOO¶LQWHUQR�GHO�FDUFHUH�GRYH��JUD]LH
DOOD�&DULWDV��DL�FDSSHOODQL��DOOD�PLD�HGXFDWULFH�H�DOOD�FULPLQRORJD�H�D�PROWL�DOWUL�YRORQWDUL�H
DJHQWL�� KR� FDSLWR� FKH� VROR� IDFHQGR�GHO�EHQH� VL� SXz� ULHQWUDUH� LQ�QRL�VWHVVL�H�FDPELDUH��/R
IDFFLR�VRSUDWWXWWR�SHU�PLD�PRJOLH�H�SHU�L�PLHL�ILJOL�FKH�KR�IDWWR�VRIIULUH�PD�FKH�PL�KDQQR
VHPSUH�VRVWHQXWR�QHO�PLR�FDPPLQR�GL�ULVFDWWR��6HQ]D�GL�ORUR�QRQ�FH�O¶DYUHL�IDWWDª�
0LFKHOH�VRWWROLQHD�FKH��QRQRVWDQWH�OH�GLIILFROWj�VWUXWWXUDOL�GHJOL�LVWLWXWL�GL�SHQD�H�FRPH�FHUWL
PDVV�PHGLD�SDUOLQR�GL�GHWHQ]LRQH�VROR�LQ�WHUPLQL�QHJDWLYL��©D�PH�LO�FDUFHUH�q�VHUYLWR��VH�QRQ
IRVVL�VWDWR�DUUHVWDWR�QRQ�VDUHL�TXL�D�UDFFRQWDUH�GHOOD�PLD�ULQDVFLWD��4XL��JUD]LH�DOOH�SHUVRQH
FKH�KR� LQFRQWUDWR�� DOO¶XPDQLWj�SURIRQGD�GL � WDQWL �FRPSDJQL�GL �FHOOD�FKH�KDQQR�DYXWR� OD
VIRUWXQD�GL �QDVFHUH�LQ�FXOOH� VEDJOLDWH� �PL�VRQR�VSRJOLDWR�GL � WXWWR� �KR�FDSLWR�FKH�OD�YLWD
LPSRVWDWD�VROR� VXO �GHQDUR�GD�RWWHQHUH�D� WXWWL� L� FRVWL�� VXO� SRVVHGHUH� O¶HIILPHUR� PL� VWDYD
XFFLGHQGR��&HUWR�O¶DYHUH�XQD�IDPLJOLD�FKH�PL�DVSHWWD�H�OD�SRVVLELOLWj�GL�WURYDUH�XQ�ODYRUR�H
GL�VWXGLDUH�PL�KDQQR�GDWR� OD� VSLQWD�SHU�ULDO]DUPL��3HU�TXHVWR�GHGLFKHUz�OD�PLD�WHVL�D�PLD
PRJOLH�H�DL�PLHL�ILJOLª�



$OOHJDWR��
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$OOHJDWR��

$WWLYLWj � IRUPDWLYD � VXL � PHVWLHUL � GHO � WHDWUR �QHOO¶DPELWR � GLGDWWLFR � GHOO¶,3,$ � 3ODQD � � �&DVD
&LUFRQGDULDOH�/RUXVVR�H�&XWXJQR�FRQ�OD�FROODERUD]LRQH�GHO�7HDWUR�6WDELOH�GL�7RULQR��7HDWUR
1D]LRQDOH�

5HSRUW�DWWLYLWj�DQQR����������
/¶DWWLYLWj�VL�q�LQVHULWD�QHO�WHU]R�DQQR�GHO�SURJHWWR�QD]LRQDOH�³3(5�$63(5$�$'�$675$�FRPH
ULFRQILJXUDUH�LO�FDUFHUH�DWWUDYHUVR�OD�FXOWXUD�H�OD�EHOOH]]D´ �FRRUGLQDWR�GD�$&5,��VRVWHQXWR
GDOOD � &RPSDJQLD � GL � 6DQ � 3DROR� � UHDOL]]DWR � D �7RULQR � QHOOD � &DVD �&LUFRQGDULDOH � /RUXVVR � H
&XWXJQR�GDOO¶$VVRFLD]LRQH�7HDWUR�H�6RFLHWj�FRQ�LO�VRVWHJQR�RUJDQL]]DWLYR�H�OD�FROODERUD]LRQH
GHOO¶,3,$�3ODQD��&DVD�&LUFRQGDULDOH�GL�7RULQR��H�FRQ�OD�FROODERUD]LRQH�GHO�7HDWUR�6WDELOH�GL
7RULQR�7HDWUR�1D]LRQDOH�
'D�VHPSUH��O¶DWWLYLWj�FRRUGLQDWD�GD�&ODXGLR�0RQWDJQD�H�FRQGRWWD�GD�)UDQFR�&DUDSHOOH�FRQ�JOL
RSHUDWRUL�GL�7HDWUR�H�6RFLHWj�YXROH�VXVFLWDUH�H�SURPXRYHUH�OD�FXOWXUD�GHOOD�WHDWUDOLWj�H�GHO�WHDWUR
LQ�FDUFHUH��4XL��SHU�WHDWUR�QRQ�VL�LQWHQGH�OD�ULSHWL]LRQH�PQHPRQLFD�H�SDVVLYD�GL�WHVWL�FUHDWL
DOWURYH�SHU�DOWUH�UHDOWj�PD�XQ�OLQJXDJJLR�YLYR��LQYHQWDWR�R�UHLQYHQWDWR�H�³SDUODWR´�GD�FKL�DJLVFH
SHU � FKL � DVVLVWH� � ,Q �SDUWLFRODUH� �7HDWUR � H �6RFLHWj� � LQWHQGH � WUDVPHWWHUH � DL � GHWHQXWL � LQWHUHVVH�
FRQRVFHQ]H�H�FDSDFLWj�GL�XWLOL]]R�GHJOL�VWUXPHQWL�HVSUHVVLYL�SURSUL�GHOO¶DUWH�WHDWUDOH��H�IDYRULUH
DWWUDYHUVR� LO � WHDWUR �XQ�FRVWUXWWLYR� UDSSRUWR�GL �FRQRVFHQ]D� WUD �GHWHQXWL �H �FLWWDGLQL� �7HDWUR�H
6RFLHWj � ULWLHQH �FKH � OH �FRQRVFHQ]H �H � OH �HVSHULHQ]H �FKH �GHULYDQR �GDOO¶DWWLYLWj �FKH � VYROJH � LQ
FDUFHUH�FRQ�OH�ILQDOLWj�H�L�PRGL�GHVFULWWL�SRVVDQR�HVVHUH�IXQ]LRQDOL�DOOD�UHDOL]]D]LRQH�GL�XQD�SL�
VHUHQD�FRQYLYHQ]D�WUD�GHWHQXWL�H�FLWWDGLQL��EDVDWD�VXO�ULVSHWWR�UHFLSURFR�H�VXO�ULSULVWLQR�GHO�SDWWR
VRFLDOH�FRQ�FKL�KD�WUDVJUHGLWR��Y��DOOHJDWR�³,O�WHDWUR�FRPH�SRVVLELOH�SRQWH�GL�FRQRVFHQ]D�WUD
FDUFHUH�H�FLWWj´��

1HOO¶DXVSLFLR�FKH�OD�SDQGHPLD�SRWHVVH�WHUPLQDUH�HQWUR�O¶LQL]LR�GHOO¶DWWLYLWj������±�������LQ�XQ
SULPR�PRPHQWR�SHU�OD�SURJHWWXDOLWj�DQQXDOH�DYHYDPR�LSRWL]]DWR�LO�WHPD�³UHLYHQWDUVL´��WDQWR�LQ
XQ¶RWWLFD � GL � ULSDUWHQ]D � GRSR � OH � SULPH � UHVWUL]LRQL� � TXDQWR � SHU � XQD � ULIOHVVLRQH � SL� � DPSLD
ULJXDUGDQWH�OD�FRQTXLVWD�R�OD�ULFRQTXLVWD�GHOOD�OLEHUWj��7XWWDYLD��WHQHQGR�FRQWR�GHOOH�GLIILFROWj
DQFRUD � LUULVROWH � DO � PRPHQWR � GHOOD � VWHVXUD � GHO � SURJHWWR� � FL � HUDYDPR � FRPXQTXH � RULHQWDWL
VXOO¶XWLOL]]R�GHOOD�VFULWWXUD��VLD�FRPH�IRUPD�VSHFLILFD�GL�FRPXQLFD]LRQH��VLD�FRPH�HYHQWXDOH
VWUXPHQWR�GL �UHOD]LRQH�WUD�QRL�H�L �GHWHQXWL �TXDORUD�VL�IRVVHUR�ULSUHVHQWDWL �GHL�GLYLHWL �SHU�OH
DWWLYLWj�LQ�SUHVHQ]D��'L�IDWWR��FRPH�VDSSLDPR�EHQH��DEELDPR�GRYXWR�ODYRUDUH�D�GLVWDQ]D�PROWR
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SL��GHO�WHPXWR�H�TXHVWR�KD�IDWWR�Vu�FKH�OD�VFULWWXUD�SUHYDOHVVH�VX�RJQL�DOWUD�PRGDOLWj���Y��DOOHJDWD
XQD�FRPXQLFD]LRQH�VFULWWD�GD�SDUWH�QRVWUD�DO�JUXSSR�LQWHUQR��

4XHVWR�q�VWDWR�O¶DQGDPHQWR�GHOOD�QRVWUD�DWWLYLWj������±������

� �2WWLPR � DYYLR � D � RWWREUH� � �� � LVFULWWL � H � LPSRVWD]LRQH � GHOOH � GLVFLSOLQH� � LPSURYYLVD]LRQH � H
UHFLWD]LRQH��GUDPPDWXUJLD��VFHQRWHFQLFD�
� � 6RVSHQVLRQH � D � QRYHPEUH � H � GLFHPEUH� � 1HO � IUDWWHPSR� � QRWHYROL � GLIILFROWj � GRYXWH � DOOD
VRVWLWX]LRQH�GHO�'LUHWWRUH�H�GHO�&RPDQGDQWH�GHOOD�&DVD�&LUFRQGDULDOH�
� �$� VHJXLWR � GHOOD � QRVWUD � FRPXQLFD]LRQH � GL � FXL � VRSUD � DEELDPR � ULFHYXWR � �� � ³OHWWHUH´ � GDL
FRPSRQHQWL�GHO�JUXSSR�
��5LSUHVD�D�JHQQDLR�H�IHEEUDLR�FRQ����GHWHQXWL��WUDVIHULPHQWL��PDODWWLH��ULQXQFH���LGHD]LRQH
GHOOD�VWUXWWXUD�GHOOR�VSHWWDFROR�H�GHO�WHVWR�VXOOD�EDVH�GHOOH�³OHWWHUH´�LQYLDWH��PRGHOOLQL�GHOOD
SDUWH�VFHQRJUDILFD�
��,QL]LR�PDU]R�±�PHWj�DSULOH�QXRYD�VRVSHQVLRQH��'D�SDUWH�QRVWUD��GHILQL]LRQH�GHWWDJOLDWD�GHO
WHVWR�H�RUJDQL]]D]LRQH�UHJLVWLFD�GHOO¶LQVLHPH�
��0HWj�DSULOH�±�PDJJLR��SURYH�FRQ�L����GHWHQXWL�ULPDVWL��WUDVIHULPHQWL��PDODWWLH��GHPRWLYD]LRQH
H�QXRYH�ULQXQFH��
��$�ILQH�PDJJLR�LO�WHDWUR��XOWLPR�VSD]LR�GLVSRQLELOH�SHU�LO�QRVWUR�ODYRUR��q�VWDWR�WUDVIRUPDWR�LQ
FHQWUR�YDFFLQDOH��&RQVHJXHQWH�LPSRVVLELOLWj�GL�XWLOL]]R�VLD�SHU�DOOHVWLPHQWR�H�SURYH��VLD�SHU�OH
UHSOLFKH�DSHUWH�DO�SXEEOLFR�

6LFFRPH�OR�VSHWWDFROR��SHU�OD�SDUWH�GUDPPDWXUJLFD�H�SHU�TXHOOH�UHJLVWLFD�H�VFHQRJUDILFD�HUD
RUPDL�SURQWR��DEELDPR�SHQVDWR�GL�SRUWDUOR�FRPXQTXH�DO�SXEEOLFR�FLWWDGLQR��IDFHQGROR�UHFLWDUH
GD�DWWRUL�HVWHUQL��$OPHQR�SHU�PH]]R�GL�XQ�YLGHR�SURLHWWDWR�SHU�LQWURGXUUH�OD�UDSSUHVHQWD]LRQH�
DEELDPR�YROXWR�SRUWDUH�DO�SXEEOLFR�OH�WHVWLPRQLDQ]H�GHL�GHWHQXWL�FKH�DYHYDQR�ODYRUDWR�FRQ
QRL��

/D � UDSSUHVHQWD]LRQH � q � VWDWD � LQWLWRODWD � ³6HWWH � OHWWHUH � SL� � XQD´� � �Y� � DOOHJDWD � VFKHGD � GL
SUHVHQWD]LRQH�

/R�VSHWWDFROR�³6HWWH�OHWWHUH�SL��XQD´�q�VWDWR�UDSSUHVHQWDWR�DO�7HDWUR�$JQHOOL�GL�7RULQR�LO����H���
OXJOLR��SHU�����VSHWWDWRUL��H�LO����RWWREUH�D�0RQFDOLHUL�SUHVVR�OH�)RQGHULH�/LPRQH�GHO�7HDWUR
6WDELOH�GL�7RULQR�±�7HDWUR�1D]LRQDOH��SHU�����VSHWWDWRUL�
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$VVRFLD]LRQH�7HDWUR�H�6RFLHWj��LO�WHDWUR�FRPH�SRVVLELOH�SRQWH�GL�FRQRVFHQ]D�WUD�FDUFHUH
H�FLWWj�

4XDOH�FRQRVFHQ]D�H�TXDOH�LJQRUDQ]D"

,O�GHWHQXWR�QRQ�VD�GHOOD�FLWWj��SHUFKp�OD�YRFH�GHOOD�FLWWj�IRUVH�QRQ�DUULYD�DO�GHWHQXWR��6H�JOL
DUULYDVVH���R�VH�JOL�IRVVH�DUULYDWD�SULPD���FDSLUHEEH�FKH�HJOL�VWHVVR�q�OD�FLWWj��H�FKH�ULVSHWWDQGR�LO
SDWWR�VRFLDOH�FRQ�OD�FLWWj�ULVSHWWD�Vp�VWHVVR��(�OD�FLWWj�QRQ�VD�GHO�GHWHQXWR��OR�FODVVLILFD�VROR
FRPH�DXWRUH�GL�UHDWL��QRQ�FRPH�HVVHUH�XPDQR��Qp�VD�GHO�FDUFHUH��FKH�FODVVLILFD�FRPH�OXRJR�GL
YHQGHWWD�H�GL�SXQL]LRQH��SHUFLz�LQ�IRQGR�GDQQRVR�DQFKH�DOOD�FLWWj�VWHVVD�H�QRQ�VWUXPHQWR�SHU�XQ
FRVWUXWWLYR�UHLQVHULPHQWR�GHL�GHWHQXWL�WUD�L�FLWWDGLQL�

4XDOH�WHDWUR�VHFRQGR�QRL�D�7RULQR"

6ROR�TXHOOR�GHO�TXDOH�VLDQR�DXWRUL �OH�GHWHQXWH�H�L �GHWHQXWL�VWHVVL��6H�VL�YXROH�ODYRUDUH�FRQ
DXWRUL��FODVVLFL�R�FRQWHPSRUDQHL�PD�HVWHUQL��GHYRQR�HVVHUH�L�GHWHQXWL�D�VFHJOLHUOL��ULHODERUDUOL�
DGDWWDUOL�VLD�GUDPPDWXUJLFDPHQWH�FKH�UHJLVWLFDPHQWH�SHU�UHQGHUOL�SRUWDYRFH�GHL�PHVVDJJL�FKH
LQWHQGRQR�WUDVPHWWHUH�DOOD�FLWWj��7XWWR�TXHVWR�FRQ�LO�QRVWUR�DLXWR��VLD�SHUFKp�VROLWDPHQWH�QRQ
HVLVWH�R�QRQ�q�FRQVHQWLWD�XQ¶DWWLYLWj�GL�DOOHVWLPHQWR�OLEHUR�H�DXWRQRPR�GD�SDUWH�GL�GHWHQXWL��VLD
SHUFKp � DOOD �PDJJLRU � SDUWH � GL � ORUR �PDQFDQR � HVSHULHQ]D � H � DELWXGLQH � DOO¶XWLOL]]R � GHL �PH]]L
HVSUHVVLYL�SURSUL�GHO�WHDWUR�



 

Qual è la nostra funzione di teatranti professionisti nel contesto carcerario? 

Il nostro contributo può essere utile sia per suscitare e promuovere una cultura della teatralità
e  del  teatro,  sia  per  trasmettere  conoscenze  e  capacità  riguardanti  l’utilizzo  dei  mezzi
espressivi  propri  del  teatro.  Sia,  soprattutto,  per iniziare le  detenute  e  i  detenuti  a  questo
linguaggio poetico di straordinaria potenza espressiva. Per questo a Torino noi professionisti
di Teatro e Società, oltre che attori e registi, ci definiamo animatori teatrali, cioè artisti che
sollecitano la manifestazione del pensiero, anzi, prima ancora sollecitano il pensiero stesso, e
fanno in modo che venga espresso in pubblico in forma poetica e teatrale.

Quale la partecipazione della città?

I cittadini, adulti, ragazzi, studenti, a seconda dei progetti, vedono gli spettacoli. Ma alla città
è sempre in qualche modo richiesta  anche una partecipazione o una risposta.  Questo può
accadere  sia  che vengano allestite  serate  che  partono da  azioni  teatrali  e  proseguano con
discussioni tra attori e spettatori, sia con momenti di incontro tra detenuti autori di reato e
cittadini vittime, sia attraverso una conoscenza particolareggiata della struttura carceraria per
mezzo di visite guidate, sia con scambi di opinioni durante le fasi di allestimento, sia con
richiesta di collaborazione da parte di enti e organismi esterni. Negli anni, oltre agli enti locali,
abbiamo coinvolto  industriali  e  commercianti.  Ultimamente,  grazie  al  costante  aiuto della
Compagnia di San Paolo, partecipa alla nostra attività il Teatro Stabile di Torino. Per il 2021
contavamo di  chiedere  la  collaborazione  delle  Biblioteche  Civiche,  purtroppo  le  chiusure
dovute alla pandemia ce lo hanno impedito.

Quale efficacia, quali risultati?

Raramente i detenuti che abbiamo conosciuto nel corso dei nostri 28 anni di attività in carcere
hanno  avuto,  durante  la  loro  esistenza  all’esterno,  significative  esperienze  lavorative.  Il
processo di ideazione, organizzazione, allestimento e messa in scena di uno spettacolo teatrale
rappresenta  spesso  un’esperienza  notevole  di  disciplina  lavorativa.  L’attuale  progetto
nazionale sostenuto da ACRI, che conduciamo attualmente nel carcere di Torino, si propone
inoltre di formare competenze professionali (sartoria, scenotecnica, illuminotecnica e fonica)
che potrebbero diventare opportunità in ambito lavorativo all’esterno. Sul piano individuale, ci
sono  però  effetti  del  nostro  lavoro  altrettanto  importanti  se  non  di  più  rispetto  a  quello
lavorativo: la maggiore conoscenza di sé, la consapevolezza delle proprie capacità creative ed
espressive, la conoscenza dei propri limiti e la necessità di sapersi coordinare con gli altri, la
volontà di produrre un servizio non necessariamente monetizzabile ma fondamentale per la
collettività. Questi effetti danno alle iniziative teatrali una valenza che va decisamente al di là
dei risultati immediati.

Associazione Teatro e Società



��

4XDO�q�OD�QRVWUD�IXQ]LRQH�GL�WHDWUDQWL�SURIHVVLRQLVWL�QHO�FRQWHVWR�FDUFHUDULR"�

,O�QRVWUR�FRQWULEXWR�SXz�HVVHUH�XWLOH�VLD�SHU�VXVFLWDUH�H�SURPXRYHUH�XQD�FXOWXUD�GHOOD�WHDWUDOLWj
H � GHO � WHDWUR� � VLD � SHU � WUDVPHWWHUH � FRQRVFHQ]H � H � FDSDFLWj � ULJXDUGDQWL � O¶XWLOL]]R � GHL �PH]]L
HVSUHVVLYL �SURSUL �GHO � WHDWUR� �6LD� �VRSUDWWXWWR� �SHU � LQL]LDUH� OH �GHWHQXWH �H � L �GHWHQXWL � D �TXHVWR
OLQJXDJJLR�SRHWLFR�GL�VWUDRUGLQDULD�SRWHQ]D�HVSUHVVLYD��3HU�TXHVWR�D�7RULQR�QRL�SURIHVVLRQLVWL
GL�7HDWUR�H�6RFLHWj��ROWUH�FKH�DWWRUL�H�UHJLVWL��FL�GHILQLDPR�DQLPDWRUL�WHDWUDOL��FLRq�DUWLVWL�FKH
VROOHFLWDQR�OD�PDQLIHVWD]LRQH�GHO�SHQVLHUR��DQ]L��SULPD�DQFRUD�VROOHFLWDQR�LO�SHQVLHUR�VWHVVR��H
IDQQR�LQ�PRGR�FKH�YHQJD�HVSUHVVR�LQ�SXEEOLFR�LQ�IRUPD�SRHWLFD�H�WHDWUDOH�

4XDOH�OD�SDUWHFLSD]LRQH�GHOOD�FLWWj"

,�FLWWDGLQL��DGXOWL��UDJD]]L��VWXGHQWL��D�VHFRQGD�GHL�SURJHWWL��YHGRQR�JOL�VSHWWDFROL��0D�DOOD�FLWWj
q�VHPSUH� LQ�TXDOFKH�PRGR�ULFKLHVWD �DQFKH�XQD�SDUWHFLSD]LRQH�R�XQD�ULVSRVWD� �4XHVWR�SXz
DFFDGHUH � VLD �FKH�YHQJDQR�DOOHVWLWH � VHUDWH �FKH �SDUWRQR�GD �D]LRQL � WHDWUDOL � H �SURVHJXDQR�FRQ
GLVFXVVLRQL�WUD�DWWRUL�H�VSHWWDWRUL��VLD�FRQ�PRPHQWL�GL�LQFRQWUR�WUD�GHWHQXWL�DXWRUL�GL�UHDWR�H
FLWWDGLQL�YLWWLPH��VLD�DWWUDYHUVR�XQD�FRQRVFHQ]D�SDUWLFRODUHJJLDWD�GHOOD�VWUXWWXUD�FDUFHUDULD�SHU
PH]]R�GL�YLVLWH�JXLGDWH��VLD�FRQ�VFDPEL�GL�RSLQLRQL�GXUDQWH�OH�IDVL�GL�DOOHVWLPHQWR��VLD�FRQ
ULFKLHVWD�GL�FROODERUD]LRQH�GD�SDUWH�GL�HQWL�H�RUJDQLVPL�HVWHUQL��1HJOL�DQQL��ROWUH�DJOL�HQWL�ORFDOL�
DEELDPR�FRLQYROWR � LQGXVWULDOL � H �FRPPHUFLDQWL� �8OWLPDPHQWH� �JUD]LH �DO � FRVWDQWH �DLXWR�GHOOD
&RPSDJQLD�GL�6DQ�3DROR��SDUWHFLSD�DOOD�QRVWUD�DWWLYLWj�LO�7HDWUR�6WDELOH�GL�7RULQR��3HU�LO�����
FRQWDYDPR�GL �FKLHGHUH � OD � FROODERUD]LRQH �GHOOH �%LEOLRWHFKH �&LYLFKH� �SXUWURSSR � OH � FKLXVXUH
GRYXWH�DOOD�SDQGHPLD�FH�OR�KDQQR�LPSHGLWR�

4XDOH�HIILFDFLD��TXDOL�ULVXOWDWL"

5DUDPHQWH�L�GHWHQXWL�FKH�DEELDPR�FRQRVFLXWR�QHO�FRUVR�GHL�QRVWUL����DQQL�GL�DWWLYLWj�LQ�FDUFHUH
KDQQR � DYXWR� � GXUDQWH � OD � ORUR � HVLVWHQ]D � DOO¶HVWHUQR� � VLJQLILFDWLYH � HVSHULHQ]H � ODYRUDWLYH� � ,O
SURFHVVR�GL�LGHD]LRQH��RUJDQL]]D]LRQH��DOOHVWLPHQWR�H�PHVVD�LQ�VFHQD�GL�XQR�VSHWWDFROR�WHDWUDOH
UDSSUHVHQWD � VSHVVR � XQ¶HVSHULHQ]D � QRWHYROH � GL � GLVFLSOLQD � ODYRUDWLYD� � /¶DWWXDOH � SURJHWWR
QD]LRQDOH�VRVWHQXWR�GD�$&5,��FKH�FRQGXFLDPR�DWWXDOPHQWH�QHO�FDUFHUH�GL�7RULQR��VL�SURSRQH
LQROWUH�GL�IRUPDUH�FRPSHWHQ]H�SURIHVVLRQDOL��VDUWRULD��VFHQRWHFQLFD��LOOXPLQRWHFQLFD�H�IRQLFD�
FKH�SRWUHEEHUR�GLYHQWDUH�RSSRUWXQLWj�LQ�DPELWR�ODYRUDWLYR�DOO¶HVWHUQR��6XO�SLDQR�LQGLYLGXDOH��FL
VRQR � SHUz � HIIHWWL � GHO � QRVWUR � ODYRUR � DOWUHWWDQWR � LPSRUWDQWL � VH � QRQ � GL � SL� � ULVSHWWR � D � TXHOOR
ODYRUDWLYR��OD�PDJJLRUH�FRQRVFHQ]D�GL�Vp��OD�FRQVDSHYROH]]D�GHOOH�SURSULH�FDSDFLWj�FUHDWLYH�HG
HVSUHVVLYH��OD�FRQRVFHQ]D�GHL�SURSUL�OLPLWL�H�OD�QHFHVVLWj�GL�VDSHUVL�FRRUGLQDUH�FRQ�JOL�DOWUL��OD
YRORQWj�GL�SURGXUUH�XQ�VHUYL]LR�QRQ�QHFHVVDULDPHQWH�PRQHWL]]DELOH�PD�IRQGDPHQWDOH�SHU�OD
FROOHWWLYLWj��4XHVWL�HIIHWWL�GDQQR�DOOH�LQL]LDWLYH�WHDWUDOL�XQD�YDOHQ]D�FKH�YD�GHFLVDPHQWH�DO�GL�Oj
GHL�ULVXOWDWL�LPPHGLDWL�

$VVRFLD]LRQH�7HDWUR�H�6RFLHWj

�

Antonio Ferruccio

Antonio Ferruccio



�

/(77(5(�'$/�&$5&(5(�&21�81�0(66$**,2�3(5�/¶80$1,7$¶

6(77(�/(77(5(�3,Ô�81$�q�OR�VSHWWDFROR�QDWR�GXUDQWH�OD�SDQGHPLD�DOOD�&DVD
&LUFRQGDULDOH�GL�7RULQR�

SURGRWWR�GD�7HDWUR�H�6RFLHWj�FRQ�OD�UHJLD�GL�&ODXGLR�0RQWDJQD��VDUj�UDSSUHVHQWDWR�DO�WHDWUR
$JQHOOL

LO����H����OXJOLR�

6HWWH � OHWWHUH� ULFHYXWH� � H �QRQ �YLVWH �GDL � SURWDJRQLVWL� �SL� �XQD� VFULWWD �GD � ORUR � FKH � VHJQD � LO
SDVVDJJLR�GD�XQD�FRQGL]LRQH�GL�FLHFD�SDVVLYLWj��SDXUD�H�LVRODPHQWR��DOO¶LQL]LDWLYD��/D�OHWWHUD�q
SRUWDWULFH�GL �XQ�PHVVDJJLR�GL �XQLRQH�H�VSHUDQ]D�FKH�DUULYD�FRQ�SDUWLFRODUH�LQWHQVLWj�D�QRL�
FLWWDGLQL�OLEHUL��GD�XQ�WHUULWRULR�GL�VHSDUDWL�GDO�PRQGR�H�GL�VHSDUDWL�WUD�ORUR�

6(77(�/(77(5(�3,Ô�81$�q�LO�WLWROR�GHOOR�VSHWWDFROR�UHDOL]]DWR�GDOO¶$VVRFLD]LRQH�7HDWUR�H
6RFLHWj � H � ULVXOWDWR � GDOO¶DWWLYLWj � FRQGRWWD � D �7RULQR � FRQ � OD � 6FXROD � VXL �0HVWLHUL � GHO �7HDWUR
QHOO¶DPELWR � GHO � SURJHWWR � ³3(5 �$63(5$�$' �$675$� FRPH � ULFRQILJXUDUH � LO � FDUFHUH
DWWUDYHUVR � OD � FXOWXUD � H � OD � EHOOH]]D´ � FRRUGLQDWR � GD �$&5,� � VRVWHQXWR � GDOOD � )RQGD]LRQH
&RPSDJQLD�GL�6DQ�3DROR�

$YYLDWR�D�RWWREUH�FRQ�LO�VRVWHJQR�RUJDQL]]DWLYR�H�OD�FROODERUD]LRQH�GHOO¶,3,$�3ODQD�±�&DVD
&LUFRQGDULDOH�GL�7RULQR��FRQ�OD�FROODERUD]LRQH�GHO�7HDWUR�6WDELOH�GL�7RULQR�7HDWUR�1D]LRQDOH
KD�FRLQYROWR��QRQRVWDQWH�OH�GLIILFROWj�GHOOD�SDQGHPLD��XQD�YHQWLQD�GL�GHWHQXWL�QHOOH�DWWLYLWj�GL
ODERUDWRULR � SHU � O¶DOOHVWLPHQWR � VFHQRJUDILFR� � GDOO¶LOOXPLQRWHFQLFD � DOOH � VFHQRJUDILH� � H � QHO
ODERUDWRULR�WHDWUDOH�FRQGRWWR�GD�7HDWUR�H�6RFLHWj�

6(77(�/(77(5(�3,Ô�81$�q�VWDWR�LGHDWR��FRQ�OD�UHJLD�GL�&ODXGLR�0RQWDJQD��LQVLHPH�DL
GHWHQXWL�H�LVSLUDWR�DL�ORUR�SHQVLHUL�UDFFROWL�LQ�OHWWHUH�H�SRHVLH�PD�SHU�SUREOHPL�FRQQHVVL�FRQ�OD
SDQGHPLD�QRQ�SRWUj�HVVHUH�UDSSUHVHQWDWR�GD�ORUR�LQ�FDUFHUH��VDUj�SRUWDWR�LQ�VFHQD�GD�DWWRUL
SURIHVVLRQLVWL�LQ�GXH�VHUDWH�LO����H����OXJOLR�DO�7HDWUR�$JQHOOL�GL�7RULQR�

©3HU�OD�SULPD�YROWD�GRSR�TXDVL�WUHQW¶DQQL�GL�ODERUDWRUL�WHDWUDOL�LQ�FDUFHUH��FL�VLDPR�WURYDWL�GL
IURQWH�DOO¶LPSRVVLELOLWj�GL�FUHDUH�TXHOO¶LQFRQWUR�SUH]LRVR�WUD�FLWWj�H�FDUFHUH�FKH�FRPSOHWDYD�OH
DWWLYLWj�PD�QRQ�DEELDPR�YROXWR�ULQXQFLDUH�D � WUDVIHULUH � LO � ORUR�PHVVDJJLR�±�VSLHJD�&ODXGLR
0RQWDJQD�±�GLVSHUGHQGR��LQ�SL���LO�ULVXOWDWR�GL�XQ�JUDQGH�LPSHJQR�FKH�WXWWL��GDOOD�'LUH]LRQH
GHOOD�&DVD�&LUFRQGDULDOH��DOO¶,3,$�3ODQD��DO�7HDWUR�6WDELOH��DOOD�)RQGD]LRQH�&RPSDJLQD�GL�6DQ
3DROR�KDQQR�YROXWR�PHWWHUH�LQ�FDPSR�SHU�VXSHUDUH�RJQL�GLIILFROWj�GHO�PRPHQWR��$QFKH�TXHVWR
q�XQ�PHVVDJJLR�FKH�OD�SHUIRUPDQFH�SRUWHUj�DOOD�FLWWjª�

/R�VSHWWDFROR�SDUOD��DWWUDYHUVR�VWRULH�GL�SLUDWL�H�IXJJLWLYL�GL�LVRODPHQWR��GL�SDXUD�GHOO¶DOWUR��GL
IXJD�GDO�PDOH��GL�ULFHUFD�GL�XQ�ULIXJLR��GL�ELVRJQR�GL�SDFH�H�VHUHQLWj�VXOOD�YLD�GL�XQD�FUHVFHQWH
FRQVDSHYROH]]D�YHUVR�LO�FDPELDPHQWR��,O�0DOH�F¶q�H�QRQ�FL�VL�VDOYD�GD�VROL�q�LO�PHVVDJJLR�GL
FXL � L �GHWHQXWL � VL � IDQQR �SRUWDWRUL � LPSRUWDQWL � LQ �TXDQWR �DXWRUL� � H �YLWWLPH� �GHO �PDOH �PD �FKH



�

ULJXDUGD�WXWWL�H�GLYHQWD�FHQWUDOH�QHOO¶XVFLWD�GD�XQD�SDQGHPLD�FKH�ULFKLHGH�XQD�QXRYD�FDSDFLWj
GL�VFRSULUH�O¶XPDQLWj�GHOO¶DOWUR��L�VXRL�VHQWLPHQWL�H�YDORUL�H��LQILQH��VLPEROLFDPHQWH�H�DQFKH�SL�
PDWHULDOPHQWH��FRPH�VSLHJD�OR�VSHWWDFROR��O¶LQGLVSHQVDELOLWj�GHOO¶DOWUR�

6(77(�/(77(5(�3,Ô�81$
���±����OXJOLR�������RUH���

7HDWUR�$JQHOOL
9LD�3DROR�6DUSL��������7RULQR

$WWRUL� � (/,6$%(77$ � %$52� � ',(*2 � &26&,$� � /(21$5'2 � &217(�
)5$1&(6&2�9$5$12

$QLPDWRUL�GL�SXSD]]L�H�PDVFKHUH��0$5&2�%(5$8'��(51(672�&(6&21��6,/9,$
5$*/,$��&/(0(17(�5(%25$��$'5,$1$�%,$1&2��&/$8',2�721(//2

6FHQRJUDILD��&/$8',2�&$17(/(

&RVWUX]LRQL�D�FXUD�GHO�/$%25$725,2�'(/�7($752�67$%,/(�',�725,12

2UJDQL]]D]LRQH��)5$1&2�&$5$3(//(

5HJLD��&/$8',2�0217$*1$
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$OOHJDWR��

KůƚƌĞ���ʹ�KĚǀ
ZĞůĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƐĞƌǀŝǌŝŽ�ƐǀŽůƚŽ�ŶĞůů Ă͛ŶŶŽ�ϮϬϮϭ

³,R�VRQR�OR�VPDUULPHQWR�GHOO¶REOLR�� XQ¶DQFRUD� VHQ]D
SDFH��VRQR�XQD�IHULWD�DSHUWD�FRQ�VHPELDQ]H�XPDQH´���

4XHVWD� VFULWWD� VL� WURYD� VXO� PXUR� GHO� FRUULGRLR� �LO� FRVLGGHWWR� ³&RUVR� )UDQFLD´�� FKH
FRQGXFH�DO�3DGLJOLRQH�&�QHO�FDUFHUH�GHOOH�9DOOHWWH��
(¶�XQ�YHUVHWWR�GHOOD�SRHVLD�³)LXPH�GL�WULVWH]]D´�GHO�SRHWD�DUDER�1L]DU�4DEEDQL
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,O�SXQWR�GL�9LWWRULR�*XHUFLR

$� FDXVD� GHOOD� SDQGHPLD� QRQ� DEELDPR� SRWXWR� SRUWDUH� VRVWHJQR� PRUDOH� DL� GHWHQXWL�� FRPH
DEELDPR�IDWWR�ILQR�DO�IHEEUDLR�GHOOR�VFRUVR�DQQR�

,O�QRVWUR�JUXSSR�q�SHUz�ULPDVWR�FRPSDWWR��DEELDPR�FRQWLQXDWR�D�LQFRQWUDUFL�QHOOD�QRVWUD�VHGH
H��GDO�JHQQDLR�GHO�������QHO�&HQWUR�GL�DVFROWR�LQ�6WUDGD�DQWLFD�GL�&ROOHJQR�����

/D�SDXVD�IRU]DWD�FL�KD�SHUPHVVR�GL�FRQIURQWDUFL��GL�DPDOJDPDUFL�H�GL�FRQRVFHUFL�PHJOLR�WUD�GL
QRL�

/D� ³FDUFHULWH´� DEELDPR� FRQWLQXDWR� D� YLYHUOD�� QRQ� DEELDPR� VPHVVR � GL� IDU� JLXQJHUH
SHULRGLFDPHQWH�DO�FDUFHUH�LO�VROLWR�PDWHULDOH�LJLHQLFR�VDQLWDULR�

8Q� PHPEUR� GHOOD� QRVWUD� DVVRFLD]LRQH� KD� DGHULWR� DOOD� ULFKLHVWD� GHOOD� 'LUHWWULFH� GL� GDUH� XQ
VXSSRUWR�DOOH�GHWHQXWH�FROODERUDQGR�DJOL�DFTXLVWL�GL�EHQL�QRQ�UHSHULELOL�DOO¶LQWHUQR�

,�QRVWUL�FRQWDWWL�FRQ�H[�GHWHQXWL�H�FRQ�OH�ORUR�IDPLJOLH�VL�VRQR� LQWHQVLILFDWL��FRVu�SXUH� O¶DWWLYLWj
GL� IDU� FRQRVFHUH� DO� PRQGR� HVWHUQR�� DWWUDYHUVR� DUWLFROL� GL� JLRUQDOL�� SXEEOLFD]LRQH� GL� OLEUL�
LQWHUYHQWL� H�FRQYHJQL�

/D�YRORQWj��GL�ULSUHQGHUH�LO�VHUYL]LR�VYROWR�SHU�GHFHQQL��q�VWDWD�VXSSRUWDWD�DQFKH�GD�FRQWDWWL�FRQ
SHUVRQH�LOOXPLQDWH�FKH�FL�KDQQR�DLXWDWR�D�QRQ�PROODUH��Ê�VWDWR�SUH]LRVR�LO�FRQIURQWR�FRQ�OD
*DUDQWH��FKH�ULQJUD]LR�SHUVRQDOPHQWH�H�DQFKH�D�QRPH�GL�WXWWL�L�VRFL�GL�2OWUH�'�

&RQ�JLRLD�DEELDPR�SRWXWR��GD�ILQH�JHQQDLR�������ULSUHQGHUH�OD�QRVWUD�DWWLYLWj�GL�DLXWR�PRUDOH�H
PDWHULDOH�DL�GHWHQXWL�GHO�3DGLJOLRQH�&��5LQJUD]LDPR�O¶DWWXDOH�5HJJHQWH�GHO�FDUFHUH�/RUXVVR�H
&RWXJQR�GHO�SLHQR�FRQVHQVR�DFFRUGDWR�DO�QRVWUR�ULHQWUR�

,QILQH��QRQ�SRWHQGR��FRPH�GL�FRQVXHWR��IRUQLUH�FRQ�TXHVWD�UHOD]LRQH�DQQXDOH�L�GDWL�VWDWLVWLFL
VXJOL�LQFRQWUL�FRQ�L�GHWHQXWL�HIIHWWXDWL�LQ�FDUFHUH��DEELDPR�GHFLVR�GL�SRUWDUH�TXDOFKH�VSXQWR�GL
ULIOHVVLRQH�

9LWWRULR�*XHUFLR��IRQGDWRUH�H�3UHVLGHQWH�GL�2OWUH�'



/D�YRFH�GHL�GHWHQXWL�

'LDPR��SULPD�GL�WXWWR��OD�YRFH�D�FKL�VWD�GHQWUR��SXEEOLFDQGR�TXHVWR�VFULWWR�����FODVVLILFDWR�DO�SUHPLR
OHWWHUDULR������³&DUOR�&DVWHOOL´�SHU�OD�VROLGDULHWj��ULVHUYDWR�D�WHVWL�FRPSRVWL�GD�GHWHQXWL�GHOOH�FDUFHUL
LWDOLDQH� �4XHVW¶DQQR�LO���� SUHPLR� q� VWDWR� DVVHJQDWR� DG� XQ�GHWHQXWR� GHO� FDUFHUH� GL� 7RULQR�� 5REHUWR
%HUWD]]RQL�

,O� ������ULVFDWWR� �
GL�5REHUWR�%HUWD]]RQL

1HO � SURIRQGR �GL �QRL � VWHVVL � OR � VDSHYDPR � WXWWL � FKH� � SULPR �SRL� � TXDOFRVD �GRYHYD � DFFDGHUH� �1LHQWH
VHPEUDYD� SRWHUFL� IHUPDUH� GHOO¶HVDJHUDWD� FRUVD� GHO� QRVWUR� YLYHUH� TXRWLGLDQR�� 0ROWR� VSHVVR� SULYD� GL
PHWD��VHQ]D�FKLDUL�RELHWWLYL�� ILQH�D� VH�VWHVVD�H�FROPD�GL� UDEELD�� IUXVWUD]LRQL�� DQVLD�� LQVRGGLVID]LRQH�H
VROLWXGLQH�

/D�ILORVRILD�GHO�³SULPD³�HUD�TXHVWD��DQGDUH�DYDQWL�D�TXDOXQTXH�FRVWR�ROWUH�WXWWR�H�WXWWL��6HQ]D�SHQVDUH�
UDJLRQDUH��VFKLDFFLDQGR�H�WULWDQGR�SHUVRQH��VHQWLPHQWL�H�FRVH�SHU�DUULYDUH�SULPL��0D�SULPL�GRYH"�1RQ
FH�OR�FKLHGHYDPR��(UD�LO�WULRQIR�GHOO¶DSSDUHQ]D�

(G�RUD�HFFRFL�TXL��PDGUH�QDWXUD�FL�KD�IDWWL�DGGRUPHQWDUH�LQ�XQ�PRQGR�H�ULVYHJOLDUH�LQ�XQ�DOWUR��&L�KD
VFRVVR��VL�q�IDWWD�VHQWLUH�LQ�WXWWD�OD�VXD�IRU]D��1RQ�VRQR�EDVWDWL�L�SUHFHGHQWL�DYYLVL��L�WHUUHPRWL��LO�JULGR
GL�DOODUPH�GHOOR�VFLRJOLPHQWR�GHL�JKLDFFLDL��O¶LQTXLQDPHQWR�H�JOL�DQLPDOL�SHUVHJXLWDWL�HG�HVWLQWL��1XOOD
q�ULXVFLWR�D�IHUPDUFL��VROR�LO�YLUXV�

(�DGHVVR�VLDPR�REEOLJDWL� DG�DVFROWDUH� LO� VLOHQ]LR��D�JXDUGDUFL�QHJOL� RFFKL�H� IRUVH�� ILQDOPHQWH�� FDSLUH
TXDOFRVD � LQ �SL�� �3HU � DVVXUGR� �SURSULR �RUD� � DOFXQL �GL � QRL �KDQQR � VFRSHUWR �FRVD � VLJQLILFD � UHDOPHQWH
³YLYHUH³��JXDUGDUVL�GHQWUR��FRQIURQWDUFL�FRQ�JOL�DOWUL��DPDUH�GDYYHUR��$EELDPR�VFRSHUWR�OH�SLFFROH�FRVH
H�TXHOOH�JUDQGL��D�YROWH�FRQIXVH�WUD� ORUR��(�L�YDORUL��4XHOOL�FKH�GDYYHUR�FRQWDQR��(VVHQ]LDOL�H�YLFLQL�
$EELDPR�UHDOL]]DWR�GL�HVVHUH�IUDJLOL��LPSRWHQWL��GDYDQWL�DOO¶LPSUHYLVWR��GLQQDQ]L�DOO¶XRPR�VWHVVR�FKH
KD�FUHDWR�GDQQL�LUUHSDUDELOL�

(�SRL�F¶q�LO�FDUFHUH��TXHVW¶�´LVROD�LQ�PH]]R�DO�PDUH´�GRYH�WXWWR�q�GLYHUVR��8Q�PRQGR�D�SDUWH��PD�IDWWR
GL�HVVHUL�XPDQL��4XL�SHU�VRSUDYYLYHUH��VL�GHYH�VWUDSSDUH�YLD�OD�PDVFKHUD�H�FHUFDUH�XQD�YLD��XQ�VHQVR�DO
WHPSR�FKH�VFRUUH�

&UHGR�QRQ�VL�SHQVL�PROWR�D�FKL��SHU�DQQL��YLYH�OD�VXD�YLWD�LQ�XQ�SRVWR�FRVu��&DUFHUH��JLj�LO�VROR�QRPH�ID
SDXUD�H� RUURUH��VHPEUD�TXDVL�QRQ�DSSDUWHQHUH�DO�OHVVLFR�FRPXQH��1RQ�VL�SURQXQFLD�FRQ�QRUPDOLWj�IRUVH
SHUFKp�� VHFRQGR � WDQWL�� TXHVWR� QRQ� q� XQ� SRVWR� ³QRUPDOH´�� 3HUFKp� FL� YLYRQR� L� FDWWLYL�� L� PRVWUL�� L
GHOLQTXHQWL��L�SHUGHQWL�

(�VH�QRQ�IRVVH�FRVu"�6H�FL�IRVVH��QRQRVWDQWH� WXWWR�� XQ� PRQGR�GDYYHUR�GLYHUVR� H� XQD� YLWD� SXOVDQWH"
4XL�� D� YROWH�� VL� WURYDQR� SHUVRQH� FKLXVH�� GLIILFLOL�� RVWLOL�� FKH� VL�HVSULPRQR�DWWUDYHUVR�O¶DJJUHVVLYLWj
H� SRL�PDJDUL�VFRSUL� FKH��VFDYDQGR�XQ�SR¶�FKH�LQ�TXHO�³WHUUHQR³�GXUR�H�IUDJLOH��FL�VRQR�VRIIHUHQ]D�H
SHQWLPHQWR�



(�WURYL�SHUVRQH�FKH�FDPELDQR�SHUFKp�KDQQR�GHFLVR�GL�IDUOR��FRQ�WXWWH�OH�ORUR�IRU]H��FKH�YRJOLRQR�XVFLUH
GD�TXHVWD�³WUDSSROD´�QHOOD�TXDOH�VLDPR�FDGXWL�SHU�ULFRVWUXLUVL�H�ULQDVFHUH��&RVu�YLHQH�QDWXUDOH�SHQVDUH�D
FKL� VWD�SHJJLR�GL�QRL�H�QDVFH�VSRQWDQHD�OD�SDUROD�³VROLGDULHWj´��LO �GHGLFDUVL�DJOL�DOWUL �H�YLYHUH�RJQL
JLRUQR�LQ�XQ�DOWUR�PRGR��GDQGR�OD�JLXVWD�LPSRUWDQ]D�DOOH�FRVH�FKH�GDYYHUR�FRQWDQR�

(G�LO�SHQVLHUR�YROD�DOOH�SHUVRQH�IXRUL��DOOH�GLIILFROWj�FKH�VL�VRQR�FUHDWH�LQ�TXHVWR�DQQR�GL�SDWLPHQWL�H
GLVDJL��IDFHQGR�QDVFHUH�OD�YRJOLD�GL�DLXWDUH��FRQFUHWDPHQWH��TXDOFXQR��&HUFDQGR�OD�FRPXQLFD]LRQH�FRQ
O¶HVWHUQR� VL�WURYDQR�FRVu�SHUVRQH�VRUSUHVH�GD�TXHVWR�VWDWR�GL�FRVH��FKH�FL�KD�IUDVWRUQDWL�H�VFRQYROWL�
3HUVRQH�LQFUHGXOH�QHOO¶HPHUJHQ]D�H�QHO�SDQLFR��FRPH�WUDYROWR�GD�XQR�³WVXQDPL´�O¶RQGD�FL�KDL�LQYHVWLWR
H�VSD]]DWR�YLD�SHUVRQH��FRVH��DPRUL�H�SURJHWWL�

$EELDPR � WURYDWR � JHQWH � XQLFD� � SUH]LRVD� � FRQ � XQ � 6HQVR � GL � XPDQLWj � HFFH]LRQDOH� � WUDERFFDQWH � GL
VHQVLELOLWj�QHL�FRQIURQWL�GHO�SURVVLPR��,Q�TXHVWR�PRGR�VRQR�LQL]LDWH�OH�UDFFROWH�GL�JHQHUL�DOLPHQWDUL�GD
PDQGDUH�IXRUL� R�GL� SLFFROH� VRPPH�SHU� LQL]LDWLYH�GL� VROLGDULHWj�YHUVR� DQ]LDQL� H�ELVRJQRVL�� R� FKL� VL� q
WURYDWL�LPSURYYLVDPHQWH�LQ�XQR�VWDWR�GL�SRYHUWj��,�QXRYL�SRYHUL�

$EELDPR�VFULWWR�OHWWHUH�SHU�IDUFL�VHQWLUH��SHU�DLXWDUH��VFRQILJJHUH�OD�VROLWXGLQH�GL�WDQWH�SHUVRQH�VROH�
6RQR�SLFFROH�FRVH�� FHUWR��PD�SHQVR�VHPSUH�FKH�VH�RJQXQR�GL�QRL�� QHO�SURSULR�PLFURPRQGR�� IDFHVVH
SLFFROH� FRVH� JLXVWH�LO�PRQGR�VDUHEEH�GHL�JLXVWL��(�SRL��TXDQGR�VL�ID�TXDOFRVD�GL�EXRQR��FL�VL�VHQWH
PROWR�PHJOLR��SHUVLQR�SL��OLEHUL��/LEHUL�GL�HVVHUH�GLYHUVL�

4XHVWR�DEELDPR�FDSLWR�H�UHDOL]]DWR�TXL�LQ�FDUFHUH��QRQRVWDQWH�WXWWR��&KLVVj��SUREDELOPHQWH�'LR�q�SL�
YLFLQR�GL�TXDQWR�SHQVLDPR��SURSULR�TXL��$OORUD��YLVWR�GD�IXRUL��TXHVWR�SRVWR�QRQ�VDUj�SL��VROWDQWR�LO
³FRQWHQLWRUH�GHL�FDWWLYL³��GHJOL� LUUHFXSHUDELOL�� GHL� ULILXWL�GHOOD� VRFLHWj��3RWUj�HVVHUH��SHU�FKL�OR�YXROH�
XQ¶RFFDVLRQH� LPPHQVD� GL� YLWD� GLYHUVD�� (�FDSLVFR�FKH�TXHVWR�PL�EDVWD��FKH�OD� YLWD� YHUD� TXHOOD� FKH
FRQWD�� H� DQFKH� TXHVWD�� (� TXL�� RUD�� ,Q� TXHVWR� SLFFROR� PRQGR�GL �HUURUL �H�VRIIHUHQ]D�QRL�QRQ� VLDPR
GLDYROL��SLXWWRVWR�DQJHOL�FDGXWL�H� IHULWL� FKH�FHUFDQR�GL� ULDO]DUVL��3HUFKp�TXL�� VXOO¶LVROD�� O¶HQHUJLD� SXUD
QRQ�PDQFD��9LHQH�GDOO¶DQLPD�H�QDVFH�GDOOD�VSHUDQ]D��(�OD�VWHVVD�HQHUJLD�FKH�VSLQJH�O¶HUED�FUHVFHUH��OH
IDUIDOOH�D�YRODUH�H�OD�YLWD�PDQLIHVWDUVL��1RQ�SL��XRPLQL�RPEUD�H�VHQ]D�YROWR�PD�SHUVRQH��FRQ� L�YROWL
FKLDUL�FRPH�VWHOOH�

&RVu�VL�LOOXPLQD�OD�YLWD�H�WL�ID�GHVLGHUDUH�GL�HVVHUH�PLJOLRUH�GL�TXDQWR�VHL�VWDWR�VLQR�DG�RJJL��/D�VILGD
FRQWUR�QRL�VWHVVL�L�QRVWUL�IDQWDVPL�LQWHULRUL�GLYHQWD�LQWHQ]LRQH�H�GHFLVLRQH��DQFKH�JUD]LH�DO�FRQFHWWR�GL
VROLGDULHWj��7XWWR�FLz�ULFKLHGH�FRUDJJLR�H�FDSDFLWj�GL�DEEDWWHUH�VSHVVL�PXUL�H�UHWL�LQ�GLIHVD�OH�QRVWUH�SL�
UHFRQGLWH�SDXUH��6RSUDWWXWWR�TXDQGR��FRPH�PH��FL�VL�DELWXD�D�WURYDUH�VSLQH�VXO�SURSULR�FDPPLQR��PD�VL
FRQWLQXDQR�D�ULFHUFDUH�VHPSUH�ILRUL�EHOOLVVLPL�

2UD� FKH� DEELDPR� D]]HUDWR� WXWWR�� SRVVLDPR� IRUVH� ULFRPLQFLDUH�� 5LFRPLQFLDUH� D� YLYHUH� GLYHUVDPHQWH�
3URSULR�FRPH�XQD�ULQDVFLWD�
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4XDO�q�OD�QRVWUD�IXQ]LRQH�GL�WHDWUDQWL�SURIHVVLRQLVWL�QHO�FRQWHVWR�FDUFHUDULR"�

,O�QRVWUR�FRQWULEXWR�SXz�HVVHUH�XWLOH�VLD�SHU�VXVFLWDUH�H�SURPXRYHUH�XQD�FXOWXUD�GHOOD�WHDWUDOLWj
H � GHO � WHDWUR� � VLD � SHU � WUDVPHWWHUH � FRQRVFHQ]H � H � FDSDFLWj � ULJXDUGDQWL � O¶XWLOL]]R � GHL �PH]]L
HVSUHVVLYL �SURSUL �GHO � WHDWUR� �6LD� �VRSUDWWXWWR� �SHU � LQL]LDUH� OH �GHWHQXWH �H � L �GHWHQXWL � D �TXHVWR
OLQJXDJJLR�SRHWLFR�GL�VWUDRUGLQDULD�SRWHQ]D�HVSUHVVLYD��3HU�TXHVWR�D�7RULQR�QRL�SURIHVVLRQLVWL
GL�7HDWUR�H�6RFLHWj��ROWUH�FKH�DWWRUL�H�UHJLVWL��FL�GHILQLDPR�DQLPDWRUL�WHDWUDOL��FLRq�DUWLVWL�FKH
VROOHFLWDQR�OD�PDQLIHVWD]LRQH�GHO�SHQVLHUR��DQ]L��SULPD�DQFRUD�VROOHFLWDQR�LO�SHQVLHUR�VWHVVR��H
IDQQR�LQ�PRGR�FKH�YHQJD�HVSUHVVR�LQ�SXEEOLFR�LQ�IRUPD�SRHWLFD�H�WHDWUDOH�

4XDOH�OD�SDUWHFLSD]LRQH�GHOOD�FLWWj"

,�FLWWDGLQL��DGXOWL��UDJD]]L��VWXGHQWL��D�VHFRQGD�GHL�SURJHWWL��YHGRQR�JOL�VSHWWDFROL��0D�DOOD�FLWWj
q�VHPSUH� LQ�TXDOFKH�PRGR�ULFKLHVWD �DQFKH�XQD�SDUWHFLSD]LRQH�R�XQD�ULVSRVWD� �4XHVWR�SXz
DFFDGHUH � VLD �FKH�YHQJDQR�DOOHVWLWH � VHUDWH �FKH �SDUWRQR�GD �D]LRQL � WHDWUDOL � H �SURVHJXDQR�FRQ
GLVFXVVLRQL�WUD�DWWRUL�H�VSHWWDWRUL��VLD�FRQ�PRPHQWL�GL�LQFRQWUR�WUD�GHWHQXWL�DXWRUL�GL�UHDWR�H
FLWWDGLQL�YLWWLPH��VLD�DWWUDYHUVR�XQD�FRQRVFHQ]D�SDUWLFRODUHJJLDWD�GHOOD�VWUXWWXUD�FDUFHUDULD�SHU
PH]]R�GL�YLVLWH�JXLGDWH��VLD�FRQ�VFDPEL�GL�RSLQLRQL�GXUDQWH�OH�IDVL�GL�DOOHVWLPHQWR��VLD�FRQ
ULFKLHVWD�GL�FROODERUD]LRQH�GD�SDUWH�GL�HQWL�H�RUJDQLVPL�HVWHUQL��1HJOL�DQQL��ROWUH�DJOL�HQWL�ORFDOL�
DEELDPR�FRLQYROWR � LQGXVWULDOL � H �FRPPHUFLDQWL� �8OWLPDPHQWH� �JUD]LH �DO � FRVWDQWH �DLXWR�GHOOD
&RPSDJQLD�GL�6DQ�3DROR��SDUWHFLSD�DOOD�QRVWUD�DWWLYLWj�LO�7HDWUR�6WDELOH�GL�7RULQR��3HU�LO�����
FRQWDYDPR�GL �FKLHGHUH � OD � FROODERUD]LRQH �GHOOH �%LEOLRWHFKH �&LYLFKH� �SXUWURSSR � OH � FKLXVXUH
GRYXWH�DOOD�SDQGHPLD�FH�OR�KDQQR�LPSHGLWR�

4XDOH�HIILFDFLD��TXDOL�ULVXOWDWL"

5DUDPHQWH�L�GHWHQXWL�FKH�DEELDPR�FRQRVFLXWR�QHO�FRUVR�GHL�QRVWUL����DQQL�GL�DWWLYLWj�LQ�FDUFHUH
KDQQR � DYXWR� � GXUDQWH � OD � ORUR � HVLVWHQ]D � DOO¶HVWHUQR� � VLJQLILFDWLYH � HVSHULHQ]H � ODYRUDWLYH� � ,O
SURFHVVR�GL�LGHD]LRQH��RUJDQL]]D]LRQH��DOOHVWLPHQWR�H�PHVVD�LQ�VFHQD�GL�XQR�VSHWWDFROR�WHDWUDOH
UDSSUHVHQWD � VSHVVR � XQ¶HVSHULHQ]D � QRWHYROH � GL � GLVFLSOLQD � ODYRUDWLYD� � /¶DWWXDOH � SURJHWWR
QD]LRQDOH�VRVWHQXWR�GD�$&5,��FKH�FRQGXFLDPR�DWWXDOPHQWH�QHO�FDUFHUH�GL�7RULQR��VL�SURSRQH
LQROWUH�GL�IRUPDUH�FRPSHWHQ]H�SURIHVVLRQDOL��VDUWRULD��VFHQRWHFQLFD��LOOXPLQRWHFQLFD�H�IRQLFD�
FKH�SRWUHEEHUR�GLYHQWDUH�RSSRUWXQLWj�LQ�DPELWR�ODYRUDWLYR�DOO¶HVWHUQR��6XO�SLDQR�LQGLYLGXDOH��FL
VRQR � SHUz � HIIHWWL � GHO � QRVWUR � ODYRUR � DOWUHWWDQWR � LPSRUWDQWL � VH � QRQ � GL � SL� � ULVSHWWR � D � TXHOOR
ODYRUDWLYR��OD�PDJJLRUH�FRQRVFHQ]D�GL�Vp��OD�FRQVDSHYROH]]D�GHOOH�SURSULH�FDSDFLWj�FUHDWLYH�HG
HVSUHVVLYH��OD�FRQRVFHQ]D�GHL�SURSUL�OLPLWL�H�OD�QHFHVVLWj�GL�VDSHUVL�FRRUGLQDUH�FRQ�JOL�DOWUL��OD
YRORQWj�GL�SURGXUUH�XQ�VHUYL]LR�QRQ�QHFHVVDULDPHQWH�PRQHWL]]DELOH�PD�IRQGDPHQWDOH�SHU�OD
FROOHWWLYLWj��4XHVWL�HIIHWWL�GDQQR�DOOH�LQL]LDWLYH�WHDWUDOL�XQD�YDOHQ]D�FKH�YD�GHFLVDPHQWH�DO�GL�Oj
GHL�ULVXOWDWL�LPPHGLDWL�

$VVRFLD]LRQH�7HDWUR�H�6RFLHWj

��

4XDO�q�OD�QRVWUD�IXQ]LRQH�GL�WHDWUDQWL�SURIHVVLRQLVWL�QHO�FRQWHVWR�FDUFHUDULR"�

,O�QRVWUR�FRQWULEXWR�SXz�HVVHUH�XWLOH�VLD�SHU�VXVFLWDUH�H�SURPXRYHUH�XQD�FXOWXUD�GHOOD�WHDWUDOLWj
H � GHO � WHDWUR� � VLD � SHU � WUDVPHWWHUH � FRQRVFHQ]H � H � FDSDFLWj � ULJXDUGDQWL � O¶XWLOL]]R � GHL �PH]]L
HVSUHVVLYL �SURSUL �GHO � WHDWUR� �6LD� �VRSUDWWXWWR� �SHU � LQL]LDUH� OH �GHWHQXWH �H � L �GHWHQXWL � D �TXHVWR
OLQJXDJJLR�SRHWLFR�GL�VWUDRUGLQDULD�SRWHQ]D�HVSUHVVLYD��3HU�TXHVWR�D�7RULQR�QRL�SURIHVVLRQLVWL
GL�7HDWUR�H�6RFLHWj��ROWUH�FKH�DWWRUL�H�UHJLVWL��FL�GHILQLDPR�DQLPDWRUL�WHDWUDOL��FLRq�DUWLVWL�FKH
VROOHFLWDQR�OD�PDQLIHVWD]LRQH�GHO�SHQVLHUR��DQ]L��SULPD�DQFRUD�VROOHFLWDQR�LO�SHQVLHUR�VWHVVR��H
IDQQR�LQ�PRGR�FKH�YHQJD�HVSUHVVR�LQ�SXEEOLFR�LQ�IRUPD�SRHWLFD�H�WHDWUDOH�

4XDOH�OD�SDUWHFLSD]LRQH�GHOOD�FLWWj"

,�FLWWDGLQL��DGXOWL��UDJD]]L��VWXGHQWL��D�VHFRQGD�GHL�SURJHWWL��YHGRQR�JOL�VSHWWDFROL��0D�DOOD�FLWWj
q�VHPSUH� LQ�TXDOFKH�PRGR�ULFKLHVWD �DQFKH�XQD�SDUWHFLSD]LRQH�R�XQD�ULVSRVWD� �4XHVWR�SXz
DFFDGHUH � VLD �FKH�YHQJDQR�DOOHVWLWH � VHUDWH �FKH �SDUWRQR�GD �D]LRQL � WHDWUDOL � H �SURVHJXDQR�FRQ
GLVFXVVLRQL�WUD�DWWRUL�H�VSHWWDWRUL��VLD�FRQ�PRPHQWL�GL�LQFRQWUR�WUD�GHWHQXWL�DXWRUL�GL�UHDWR�H
FLWWDGLQL�YLWWLPH��VLD�DWWUDYHUVR�XQD�FRQRVFHQ]D�SDUWLFRODUHJJLDWD�GHOOD�VWUXWWXUD�FDUFHUDULD�SHU
PH]]R�GL�YLVLWH�JXLGDWH��VLD�FRQ�VFDPEL�GL�RSLQLRQL�GXUDQWH�OH�IDVL�GL�DOOHVWLPHQWR��VLD�FRQ
ULFKLHVWD�GL�FROODERUD]LRQH�GD�SDUWH�GL�HQWL�H�RUJDQLVPL�HVWHUQL��1HJOL�DQQL��ROWUH�DJOL�HQWL�ORFDOL�
DEELDPR�FRLQYROWR � LQGXVWULDOL � H �FRPPHUFLDQWL� �8OWLPDPHQWH� �JUD]LH �DO � FRVWDQWH �DLXWR�GHOOD
&RPSDJQLD�GL�6DQ�3DROR��SDUWHFLSD�DOOD�QRVWUD�DWWLYLWj�LO�7HDWUR�6WDELOH�GL�7RULQR��3HU�LO�����
FRQWDYDPR�GL �FKLHGHUH � OD � FROODERUD]LRQH �GHOOH �%LEOLRWHFKH �&LYLFKH� �SXUWURSSR � OH � FKLXVXUH
GRYXWH�DOOD�SDQGHPLD�FH�OR�KDQQR�LPSHGLWR�

4XDOH�HIILFDFLD��TXDOL�ULVXOWDWL"

5DUDPHQWH�L�GHWHQXWL�FKH�DEELDPR�FRQRVFLXWR�QHO�FRUVR�GHL�QRVWUL����DQQL�GL�DWWLYLWj�LQ�FDUFHUH
KDQQR � DYXWR� � GXUDQWH � OD � ORUR � HVLVWHQ]D � DOO¶HVWHUQR� � VLJQLILFDWLYH � HVSHULHQ]H � ODYRUDWLYH� � ,O
SURFHVVR�GL�LGHD]LRQH��RUJDQL]]D]LRQH��DOOHVWLPHQWR�H�PHVVD�LQ�VFHQD�GL�XQR�VSHWWDFROR�WHDWUDOH
UDSSUHVHQWD � VSHVVR � XQ¶HVSHULHQ]D � QRWHYROH � GL � GLVFLSOLQD � ODYRUDWLYD� � /¶DWWXDOH � SURJHWWR
QD]LRQDOH�VRVWHQXWR�GD�$&5,��FKH�FRQGXFLDPR�DWWXDOPHQWH�QHO�FDUFHUH�GL�7RULQR��VL�SURSRQH
LQROWUH�GL�IRUPDUH�FRPSHWHQ]H�SURIHVVLRQDOL��VDUWRULD��VFHQRWHFQLFD��LOOXPLQRWHFQLFD�H�IRQLFD�
FKH�SRWUHEEHUR�GLYHQWDUH�RSSRUWXQLWj�LQ�DPELWR�ODYRUDWLYR�DOO¶HVWHUQR��6XO�SLDQR�LQGLYLGXDOH��FL
VRQR � SHUz � HIIHWWL � GHO � QRVWUR � ODYRUR � DOWUHWWDQWR � LPSRUWDQWL � VH � QRQ � GL � SL� � ULVSHWWR � D � TXHOOR
ODYRUDWLYR��OD�PDJJLRUH�FRQRVFHQ]D�GL�Vp��OD�FRQVDSHYROH]]D�GHOOH�SURSULH�FDSDFLWj�FUHDWLYH�HG
HVSUHVVLYH��OD�FRQRVFHQ]D�GHL�SURSUL�OLPLWL�H�OD�QHFHVVLWj�GL�VDSHUVL�FRRUGLQDUH�FRQ�JOL�DOWUL��OD
YRORQWj�GL�SURGXUUH�XQ�VHUYL]LR�QRQ�QHFHVVDULDPHQWH�PRQHWL]]DELOH�PD�IRQGDPHQWDOH�SHU�OD
FROOHWWLYLWj��4XHVWL�HIIHWWL�GDQQR�DOOH�LQL]LDWLYH�WHDWUDOL�XQD�YDOHQ]D�FKH�YD�GHFLVDPHQWH�DO�GL�Oj
GHL�ULVXOWDWL�LPPHGLDWL�

$VVRFLD]LRQH�7HDWUR�H�6RFLHWj
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