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7HVWR�GHL�SURJUDPPL�SULQFLSDOL$OJHEUD�P��5,62/8=,21(�',�6,67(0,�/,1($5,�(�)$7725,==$=,21,�',�0$75,&,
KHOS�DOJHEUD�GRP ��ZKLOH�GRP  �FOHDU�GRP ��GLVS�
6FHJOL�LO�SUREOHPD�GD�ULVROYHUH���
��HUU ��ZKLOH�HUU  �GLVS�
���&DOFROR�GL�IDWWRUL]]D]LRQL�GL�PDWULFL
��GLVS�
���5LVROX]LRQH�GL�VLVWHPL�OLQHDUL
��V LQSXW�
,QWURGXFL�LO�QXPHUR�FRUULVSRQGHQWH���
��LI�Va ��	�Va ��GLVS�
,O�YDORUH�LQWURGRWWR�p�HUUDWR�5LFRPLQFLD
��HOVH�HUU ��HQGHQGLI�V  �$ LQSXW�
,QWURGXFL�OD�PDWULFH�GD�IDWWRUL]]DUH���
��HOVH$ LQSXW�
,QWURGXFL�OD�PDWULFH�GHL�FRHIILFLHQWL���
��HQGHUU ��ZKLOH�HUU  �>P�Q@ VL]H�$��LI�P�QGLVS�
,O�QXPHUR�GL�ULJKH�GHYH�HVVHUH�PDJJLRUH�R�XJXDOH�D�TXHOOR�GHOOH�FRORQQH
��$ LQSXW�
,QWURGXFLOD�QXRYDPHQWH���
��HOVHHUU ��HQGHQG����������������������������� ��YHULILFD�GHO�WLSR�GL�PDWULFH��LI�Qa P������������������������������������������TXDGUDWD ��HOVH����������������������������������������������������VH�p�TXDGUDWD�TXDGUDWD ��HQGUDQJR UDQN�$��LI�UDQJR�QVLQJRODUH ��HOVH����������������������������������������������������VH�p�VLQJRODUH�VLQJRODUH ��HQGLI�VLQJRODUH  ��	�TXDGUDWD  �L ��WULGLDJRQDOH ��ZKLOH�L� QM ��ZKLOH�M� Q�LI�Ma L�	�Ma L���	�Ma L�������������������������VH�p�WULDQJRODUH������������LI�$�L�M�a �WULGLDJRQDOH ��M Q�L Q�HQGHQGM M���
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HQGL L���HQGL ��MDF ��ZKLOH�L� QLI�$�L�L�  �������������������������������������VH�KD�JOL�HOHPHQWL�GHOOD�GLDJRQDOH�QRQ�QXOOL�MDF ��L Q�HQGL L���HQGL ��VLPPHWULFD ��ZKLOH�L� QM ��ZKLOH�Ma L�	�M� Q�LI�$�L�M�a $�M�L�VLPPHWULFD ������������������������������VH�p�VLPPHWULFD�M Q�L Q�HQGM M���HQGL L���HQGL ��LI�VLPPHWULFD  �GHISRV ��ZKLOH�L�Q�LI�GHW�$���L���L��� �������������������������VH�p�VLPPHWULFD�GHILQLWD�SRVLWLYD�GHISRV ��L Q�HQGL L���HQGHOVHGHISRV ��HQGHOVHVLPPHWULFD ��GHISRV ��MDF ��WULGLDJRQDOH ��HQG�LI�V  ����������GLVS�
6FHJOL�LO�WLSR�GL�IDWWRUL]]D]LRQH���
��LI�VLQJRODUH  ��_�TXDGUDWD  �GLVS�
���)DWWRUL]]D]LRQH�/8��QRQ�DSSOLFDELOH�SHU�TXHVWR�WLSR�GL�PDWULFH�
��HOVH����GLVS�
���)DWWRUL]]D]LRQH�/8
��HQGGLVS�
���)DWWRUL]]D]LRQH�45
��LI�GHISRV  ��_�TXDGUDWD  �GLVS�
���)DWWRUL]]D]LRQH�GL�&KROHVN\��QRQ�DSSOLFDELOH�SHU�TXHVWR�WLSR�GL�PDWULFH�
��HOVHGLVS�
���)DWWRUL]]D]LRQH�GL�&KROHVN\�
��HQGIDWW LQSXW�
,QWURGXFL�LO�QXPHUR�FRUULVSRQGHQWH���
��HUU ��
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ZKLOH�HUU  �LI��IDWWa ��	�IDWWa ��	�IDWWa ��_�IDWW  ��	��VLQJRODUH  ��_�TXDGUDWD  ������_�IDWW  ��	��GHISRV  ��_�TXDGUDWD  ���IDWW LQSXW�
,O�YDORUH�LQWURGRWWR�p�HUUDWR�,QWURGXFLOR�GL�QXRYR���
��HOVH�HUU ��HQGHQG���������������������������������������������������)DWWRUL]]D]LRQL�GL�PDWULFLLI�IDWW  �GLVS�
6FHJOL�LO�PHWRGR�GL�FDOFROR�GHOOD�IDWWRUL]]D]LRQH�/8���
��GLVS�
���8WLOL]]DQGR�LO�PHWRGR�GL�HOLPLQD]LRQH�GL�*DXVV
��GLVS�
���8WLOL]]DQGR�OD�GLPRVWUD]LRQH�GHO�WHRUHPD�GL�HVLVWHQ]D�HG�XQLFLWj�GHOOD�IDWWRUL]]D]LRQH�
��GLVS�
���7HFQLFD�FRPSDWWD
��GLVS�
���0HWRGR�GL�'RROLWWOH
��LI�VLPPHWULFD  �GLVS�
���0HWRGR�SHU�PDWULFL�VLPPHWULFKH��QRQ�DSSOLFDELOH�LQ�TXHVWR�FDVR�
��HOVHGLVS�
���0HWRGR�SHU�PDWULFL�VLPPHWULFKH
��HQGLI�WULGLDJRQDOH  �GLVS�
���0HWRGR�SHU�PDWULFL�WULGLDJRQDOL��QRQ�DSSOLFDELOH�LQ�TXHVWR�FDVR�
��HOVHGLVS�
���0HWRGR�SHU�PDWULFL�WULGLDJRQDOL
��HQGPHWOX LQSXW�
,QWURGXFL�LO�QXPHUR�FRUULVSRQGHQWH���
��HUU ��ZKLOH�HUU  �LI��PHWOXa ��	�PHWOXa ��	�PHWOXa ��	�PHWOXa ��	�PHWOXa ��	�PHWOXa ��_����PHWOX  ��	�VLPPHWULFD  ��_�PHWOX  ��	�WULGLDJRQDOH  ��PHWOX LQSXW�
,O�YDORUH�LQWURGRWWR�p�HUUDWR�,QWURGXFLOR�GL�QXRYR���
��HOVH�HUU ��HQGHQGLI�PHWOX  �>/�8�ULVS@ OXJDXVV�$�Q�����������������������������0HWRGR�GL�HOLPLQD]LRQH�GL�*DXVVHQGLI�PHWOX  �>/�8�ULVS@ OXGLPRVW�$�Q����������������������������8WLOL]]DQGR�OD�GLPRVWUD]LRQHHQGLI�PHWOX  �>/�8�ULVS@ OXFRPSDW�$�Q����������������������������7HFQLFD�FRPSDWWDHQGLI�PHWOX  �>/�8�ULVS@ OXGRROLW�$�Q����������������������������0HWRGR�GL�'RROLWWOHHQGLI�PHWOX  �IF ���>/�8�&�ULVS�U@ OXVLPP�$�Q�IF�����������������������0HWRGR�SHU�PDWULFL�VLPPHWULFKHLI�U  �GLVS�
/D�PDWULFH�GL�&KROHVN\�GL�$�p��
��&HQG����HQGLI�PHWOX  ��>/�8�ULVS@ OXWULG�$�Q������������������������������0HWRGR�SHU�PDWULFL�WULGLDJRQDOLHQG�����LI�ULVS  �GLVS�
OD�IDWWRUL]]D]LRQH�/8�GHOOD�PDWULFH���
��GLVS�$��
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GLVS�
p�OD�VHJXHQWH���
��/8GRP ��HOVH��GLVS�
/D�IDWWRUL]]D]LRQH�/8�SHU�TXHVWD�PDWULFH�QRQ�VL�SXz�RWWHQHUH�
��HUU ��ZKLOH�HUU  �GLVS�
6FHJOL�WUD���
��GLVS�
���&DOFRODUH�OD�IDWWRUL]]D]LRQH�45
��GLVS�
���8VFLUH�GDO�SURJUDPPD
��V� LQSXW�
,QWURGXFL�LO�QXPHUR�FRUULVSRQGHQWH���
��LI�V�a ��	�V�a ��GLVS�
,O YDORUH�LQWURGRWWR�p�HUUDWR�5LFRPLQFLD
��HOVH�HUU ��HQGHQGLI�V�  �IDWW ��HOVHGRP ��HQGHQG���HQGLI�IDWW  �>4�5�ULVS@ IDWWTU�$�P�Q��LI�ULVS  �GLVS�
OD�IDWWRUL]]D]LRQH�45�GHOOD�PDWULFH���
��GLVS�$�����������������������������������������������)DWWRUL]]D]LRQH�45GLVS�
p�OD�VHJXHQWH���
��45HOVHGLVS�
/D�IDWWRUL]]D]LRQH�45�QRQ�VL�SXz�RWWHQHUH
��GLVS�
5LFRPLQFLD�H�XWLOL]]D�XQ�DOWUR�PHWRGR�
��HQGGRP ��HQGLI�IDWW  ��GLVS�
6FHJOL�LO�PHWRGR�GL�FDOFROR�GHOOD�IDWWRUL]]D]LRQH�GL�&KROHVN\���
��HUU ��ZKLOH�HUU  �GLVS�
���7HFQLFD�FRPSDWWD
������������������������)DWWRUL]]D]LRQH�GL�&KROHVN\�������������������GLVS�
���0HWRGR�GL�'RROLWWOH
��V� LQSXW�
,QWURGXFL�LO�QXPHUR�FRUULVSRQGHQWH���
��LI�V�a ��	�V�a ��GLVS�
,O�YDORUH�LQWURGRWWR�p�HUUDWR�5LFRPLQFLD
��HOVH�HUU ��HQGHQG��LI�V�  �/ FKRFRPS�$�Q������������������������������������HOVH/ FKRGRRO�$�Q��HQGGLVS�
/D�PDWULFH�GL�&KROHVN\�GHOOD�PDWULFH���
��GLVS�$��GLVS�
p�OD�VHJXHQWH���
��
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/GRP ��HQGHQG�LI�V  ��	�VLQJRODUH  �����������������������������������������5LVROX]LRQH�GL�VLVWHPL�OLQHDULGRP ��E LQSXW�
,QWURGXFL�LO�YHWWRUH�FRORQQD����
��HUU ��ZKLOH�HUU  �>R�K@ VL]H�E��LI�Ra P�_�Ka �GLVS�
,O�YHWWRUH�LQWURGRWWR�KD�GLPHQVLRQL�HUUDWH�5LFRPLQFLD
��E LQSXW�
,QWURGXFL�QXRYDPHQWH�LO�YHWWRUH�FRORQQD����
��HOVH�HUU ��HQGHQGLI�TXDGUDWD  �LI�E  ]HURV�P���GLVS�
/

XQLFD�VROX]LRQH�p�LO�YHWWRUH�QXOOR
��HOVHGLVS�
6FHJOL�LO�PHWRGR�GL�ULVROX]LRQH���
��HUU� ��ULVS� ��ZKLOH�HUU�  �GLVS�
8WLOL]]DUH��
��LI�ULVS�  �GLVS�
���� ,O�PHWRGR�GL�HOLPLQD]LRQH�*DXVV
��HOVHGLVS�
���� ,O�PHWRGR�GL�HOLPLQD]LRQH�*DXVV��1RQ�DSSOLFDELOH�LQ�TXHVWR�FDVR�
��HQGGLVS�
���� /D�VWUDWHJLD�GL�SLYRWLQJ�SDU]LDOH�QHO�PHWRGR�GL�HOLPLQD]LRQH�GL�*DXVV
��GLVS�
���� /D�VWUDWHJLD�GL�SLYRWLQJ�WRWDOH�QHO�PHWRGR�GL�HOLPLQD]LRQH�GL�*DXVV
��GLVS�
���� /D�IDWWRUL]]D]LRQH�GHOOH�PDWULFL
��LI�MDF  �GLVS�
���� 0HWRGR�GL�-DFREL��1RQ�DSSOLFDELOH�LQ�TXHVWR�FDVR�)DUH�XQ�RSSRUWXQR�VFDPELR�GL�ULJKH�
��HOVHGLVS�
���� 0HWRGR�GL�-DFREL�
��HQGLI�GHISRV  �GLVS�
���� 0HWRGR�GL�SL��ULSLGD�GLVFHVD
��HOVHGLVS�
���� 0HWRGR�GL�SL��ULSLGD�GLVFHVD��QRQ�DSSOLFDELOH�SHU�TXHVWR�WLSR�GL�PDWULFL�
��HQGVLVW LQSXW�
,QWURGXFL�LO�QXPHUR�FRUULVSRQGHQWH���
��HUU ��ZKLOH�HUU  �LI��VLVWa ��	�VLVWa ��	�VLVWa ��	�VLVWa ��	�VLVWa ��	�VLVWa ��_�VLVW  ��	�ULVS�  ��_����VLVW  ��	�MDF  ��_�VLVW  ��	�GHISRV  ��VLVW LQSXW�
,O�YDORUH�LQWURGRWWR�p�HUUDWR�,QWURGXFLOR�GL�QXRYR���
��HOVH�HUU ��HQGHQGLI�VLVW  ������������������� ��0HWRGR�GL�HOLPLQD]LRQH�*DXVV>[�ULVS@ JDXVV�$�E�Q��LI�ULVS  �GLVS�
,O�YHWWRUH�VROX]LRQH�GHO�VLVWHPD�OLQHDUH�p���
��[HUU� ��
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HOVHGLVS�
0HWRGR�QRQ�DSSOLFDELOH�
��GLVS�
8WLOL]]DUH�OH�VWUDWHJLH�GL�SLYRWLQJ�RSSXUH�OD�IDWWRUL]]D]LRQH�45�
��ULVS� ��HQGHQGLI�VLVW  ��������������������������������������� ��6WUDWHJLD�GL�SLYRWLQJ�SDU]LDOH[ OXSLYSDU�$�E�Q��GLVS�
,O�YHWWRUH�VROX]LRQH�GHO�VLVWHPD�OLQHDUH�p���
��[HUU� ��HQGLI�VLVW  �������������������������������������������� 6WUDWHJLD�GL�SLYRWLQJ�WRWDOH[ OXSLYWRW�$�E�Q��GLVS�
,O�YHWWRUH�VROX]LRQH�GHO�VLVWHPD�OLQHDUH�p���
��[HUU� ��HQGLI�VLVW  ���������������������������������������������/D�IDWWRUL]]D]LRQH�GHOOH�PDWULFL�GLVS�
6FHJOL�LO�WLSR�GL�IDWWRUL]]D]LRQH���
��LI�ULVS�  �GLVS�
��)DWWRUL]]D]LRQH�/8��QRQ�DSSOLFDELOH�LQ�TXHVWR�FDVR�
��HOVH����GLVS�
���)DWWRUL]]D]LRQH�/8
��HQG���GLVS�
���)DWWRUL]]D]LRQH�45
��LI�GHISRV  ��GLVS�
���)DWWRUL]]D]LRQH�GL�&KROHVN\��QRQ�DSSOLFDELOH�LQ�TXHVWR�FDVR�
��HOVHGLVS�
���)DWWRUL]]D]LRQH�GL &KROHVN\�
��HQGVLVWI LQSXW�
,QWURGXFL�LO�QXPHUR�FRUULVSRQGHQWH���
��HUU ��ZKLOH�HUU  �LI��VLVWIa ��	�VLVWIa ��	�VLVWIa ��	�VLVWIa ���_��VLVWI  ��	�ULVS�  ���_����VLVWI  ��	�GHISRV  ��VLVWI LQSXW�
,O�YDORUH�LQWURGRWWR�p�HUUDWR�,QWURGXFLOR�GL�QXRYR���
��HOVH�HUU ��HQGHQGLI�VLVWI  ������������������������� ��8WLOL]]DQGR�OD�IDWWRUL]]D]LRQH�/8LI�WULGLDJRQDOH  �������������������������������SL��FRQYHQLHQWH>/�8�ULVS@ OXWULG�$�Q��HOVHLI�VLPPHWULFD  ��IF ��>/�8�&�ULVS�U@ OXVLPP�$�Q�IF��HOVH>/�8�ULVS@ OXGRROLW�$�Q��HQGHQGLI�ULVS  ��	�WULGLDJRQDOH  �]��� E����IRU�L ��Q]�L� E�L��/�L�L���
]�L����HQG[�Q� ]�Q��8�Q�Q��IRU�L Q�������[�L� �]�L��8�L�L���
[�L�����8�L�L��
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HQGHQGLI�ULVS  ��	�WULGLDJRQDOH  �[ OXULVRO�/�8�E�Q��HQGLI�ULVS  �GLVS�
,O�YHWWRUH�VROX]LRQH�GHO�VLVWHPD�OLQHDUH�p���
��[HUU� ����������������������HOVHGLVS�
0HWRGR�QRQ�DSSOLFDELOH�
��GLVS�
8WLOL]]DUH�OH�VWUDWHJLH�GL�SLYRWLQJ�RSSXUH�OD�IDWWRUL]]D]LRQH�45�
��ULVS� ��HQGHQGLI�VLVWI  ������������������������������������������8WLOL]]DQGR�OD�IDWWRUL]]D]LRQH�45����>[�D�ULVS@ PLQTXDG�$�E�P�Q��GLVS�
,O�YHWWRUH�VROX]LRQH�GHO�VLVWHPD�OLQHDUH�p���
��[HUU� �����������HQGLI�VLVWI  ������������������������������������������8WLOL]]DQGR�OD�IDWWRUL]]D]LRQH�GL�&KROHVN\�/ FKRGRRO�$�Q��GLVS�
,O�YHWWRUH�VROX]LRQH�GHO�VLVWHPD�OLQHDUH�p���
��[ OXULVFKR�/�E�Q�HUU� ������HQG����������������HQG�LI�VLVW  ��������������������������������������������>[�ULVS@ MDFREL�$�E�Q����������� ��0HWRGR�GL�-DFRELLI�ULVS  �GLVS�
,O�YHWWRUH�VROX]LRQH�GHO�VLVWHPD�OLQHDUH�p���
��[ [
�[�HUU� ��HOVH��GLVS�
0HWRGR�QRQ DSSOLFDELOH�SHUFKp�QRQ�FRQYHUJHQWH
���GLVS�
8WLOL]]DUH�DOWUL�PHWRGL
��HQGHQGLI�VLVW  ����������������������������������������������0HWRGR�GL�SL��ULSLGD�GLVFHVD��H LQSXW�
,QWURGXFL�O

HUURUH�PDVVLPR�FKH�VL�SXz�FRPPHWWHUH��DO�PDVVLPR��������
��HUU ��ZKLOH�HUU  ��LI�H!����_�H� �GLVS�
�,O�YDORUH�GHOO

HUURUH�PDVVLPR�LQWURGRWWR�QRQ�p�FRUUHWWR
��H LQSXW�
,QWURGXFLOR�QXRYDPHQWH���
��HOVHHUU ��HQG��HQGGLVS�
,O�YHWWRUH�VROX]LRQH�GHO�VLVWHPD�OLQHDUH�p���
��[ PHULSGLV�$�E�Q�H�HUU� ��HQGHQG�HQGHOVH�% $�%���P�Q��� E�
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LI�UDQN�%�  Q��GLVS�
,O�VLVWHPD�QRQ�DPPHWWH�VROX]LRQL
��GLVS�
9HUUj�FDOFRODWD�TXLQGL�OD�VROX]LRQH�GL�PLQLPD�QRUPD�
��GLVS�
XWLOL]]DQGR�LO�SUREOHPD�GHL�PLQLPL�TXDGUDWL�
��>[�D�ULVS@ PLQTXDG�$�E�P�Q��GLVS�
OD�VROX]LRQH�DL�PLQLPL�TXDGUDWL�p��
��[GLVS�
GRYH�LO�YHWWRUH�UHVLGXR�KD�QRUPD���SDUL�D���
���DHOVH>[�D�ULVS@ PLQTXDG�$�E�P�Q��GLVS�
OD�VROX]LRQH�p��
��[�����������������������HQGHQGHQGLI�V  ��	�VLQJRODUH  �������������������������������������������FDVR�GL�PDWULFH�VLQJRODUHGLVS�
,O�VLVWHPD�QRQ�VL�SXz�ULVROYHUH�SHUFKp�OD�PDWULFH�GHL�FRHIILFLHQWL�QRQ�KD�UDQJR�PDVVLPR
��GLVS�
,QIDWWL�KD�UDQJR��
��UDQJRGRP ��HQGLI�GRP  �ILQH LQSXW�
6H�YXRL�ULFRPLQFLDUH�QXRYDPHQWH�SUHPL�LO�WDVWR�

�

��
��LI�ILQH  �GRP ��HQGHQGHQG
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$XWRYDO�P��&$/&2/2�'(*/,�$8729$/25,�',�81$�0$75,&(KHOS�DXWRYDO�LQL]LR ��ZKLOH�LQL]LR  �FOHDU�LQL]LR ��$ LQSXW�
,QWURGXFL�OD�PDWULFH��GL�RUGLQH�DOPHQR��[�����
��GRP ��ZKLOH�GRP  �>Q�P@ VL]H�$��LI�Pa Q�_�Q  �GLVS�
/D�PDWULFH�GHYH�HVVHUH�TXDGUDWD�H�GL�RUGLQH�DOPHQR��[�
��$ LQSXW�
,QWURGXFL�QXRYDPHQWH�OD�PDWULFH�
������HOVHGRP ��HQGHQGLI�UDQN�$�  �GLVS�
+DL�LQWURGRWWR�XQD�PDWULFH QXOOD�SHU�FXL�L�VXRL�DXWRYDORUL�VRQR�WXWWL�QXOOL
��HOVHVLQJRODUH ��LI�UDQN�$��QVLQJRODUH ��HQGL ������������������������������������������������������������������YHULILFD�GHO�WLSR�GL�PDWULFH�VLPPHWULFD ��ZKLOH�L� QM ��������������������� ��VH�p�VLPPHWULFDZKLOH�Ma L�	�M� Q�LI�$�L�M�a $�M�L�VLPPHWULFD ��WULGLDJRQDOH ��M Q�L Q�HQGM M���HQGL L���HQGLI�VLPPHWULFD  �����������������������������������������������������VH�p�WULGLDJRQDOH�VLPPHWULFDL ��WULGLDJRQDOH ��ZKLOH�L� QM ��ZKLOH�M� L��������������LI�$�L�M�a �WULGLDJRQDOH ��M L�L Q�HQGM M���HQGL L���HQGHQGGLVS�
6FHJOLHUH�WUD�L�VHJXHQWL�PHWRGL�GL�FDOFROR�GHJOL�DXWRYDORUL��
��GRP ��ZKLOH�GRP  �GLVS�
���0HWRGR�GHOOH�SRWHQ]H��SHU�LO�FDOFROR�GHOO

DXWRYDORUH�GL�PRGXOR�PLQLPR�
��
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LI�VLQJRODUH  �GLVS�
����������������������QRQ�DSSOLFDELOH�SHU�TXHVWR�WLSR�GL�PDWULFH��
�����HQG������GLVS�
���0HWRGR�GHOOH�SRWHQ]H��SHU�LO�FDOFROR�GHOO

DXWRYDORUH�GL�PRGXOR�PDVVLPR�
��GLVS�
���0HWRGR�GHOOH�SRWHQ]H�LQYHUVH��SHU�LO�FDOFROR�GL�XQ�SDUWLFRODUH�DXWRYDORUH�
��GLVS�
���0HWRGR�GL�FDOFROR�GL�WXWWL�JOL�DXWRYDORUL�UHDOL�GL�PDWULFL�WULDQJRODUL�VLPPHWULFKH
��LI�WULGLDJRQDOH  �GLVS�
������� �QRQ�DSSOLFDELOH�SHU�TXHVWR�WLSR�GL�PDWULFH��
��HQGLI�VLPPHWULFD  �GLVS�
���0HWRGR�GL�FDOFROR�GHOO

DXWRYDORUH�PLQLPR�SHU�PDWULFL�VLPPHWULFKH
��GLVS�
���0HWRGR�GL�FDOFROR�GHOO

DXWRYDORUH�PDVVLPR�SHU�PDWULFL�VLPPHWULFKH
��HOVHGLVS�
���0HWRGR�GL�FDOFROR�GHOO

DXWRYDORUH�GL�PRGXOR�PLQLPR�SHU�PDWULFL�VLPPHWULFKH�
��GLVS�
����������������������QRQ�DSSOLFDELOH�SHU�TXHVWR�WLSR�GL�PDWULFH�
��GLVS�
���0HWRGR�GL�FDOFROR�GHOO

DXWRYDORUH�PDVVLPR�SHU�PDWULFL�VLPPHWULFKH
��GLVS�
����������������������QRQ�DSSOLFDELOH�SHU�TXHVWR�WLSR�GL�PDWULFH�
��HQGGLVS�
���0HWRGR�45��SHU�LO�FDOFROR�GL�WXWWL�JOL�DXWRYDORUL�
��LI�VLPPHWULFD  �GLVS�
�$77(1=,21(���L�SULPL���PHWRGL�FRQYHUJRQR�VHPSUH�62/2�6(�OD�PDWULFH�KD�VROR�DXWRYDORUL�UHDOL�
��HQGV LQSXW�
,QWURGXFL�LO�QXPHUR�FRUULVSRQGHQWH���
��HUU ��ZKLOH�HUU  �LI��Va ��	�Va ��	�Va ��	�Va ��	�Va ��	�Va ��	�Va ����_��V  ��	�VLQJRODUH  ���_�����V  ��	�WULGLDJRQDOH  ���_���V  ��_�V  ���	�VLPPHWULFD  ���V LQSXW�
,O�YDORUH�LQWURGRWWR�p�HUUDWR�,QWURGXFLOR�GL�QXRYR���
��HOVH�HUU ��HQGHQG
��0(72'2�'(//(�327(1=(�3(5�,/�&$/&2/2�'(//
$8729$/25(',�02'8/2�0,1,02�RSSXUH��&$/&2/2�'(//
�$8729$/25(�',�02'8/2�0,1,02�',�81$�0$75,&(�6,00(75,&$LI�V  ��_�V  �LI�VLPPHWULFD  ����������>O�ULVS@ DXWPLQ�$�Q��HOVH>O�ULVS@ DXWPLQ�$�Q��HQGLI�ULVS  �GLVS�
0HWRGR�QRQ�DSSOLFDELOH
��GLVS�
8WLOL]]DUH�DOWUL�PHWRGL�VH�SRVVLELOH
��HOVHGRP ��GLVS�
/

DXWRYDORUH�GL�PRGXOR�PLQLPR�GHOOD�PDWULFH���
��GLVS�$��GLVS�
p�LO�VHJXHQWH���
��OHQGHQG
��0(72'2�'(//(�327(1=(�3(5�,/�&$/&2/2�'(//
$8729$/25(�',�02'8/2�0$66,02�RSSXUH��&$/&2/2�'(//
�$8729$/25(�',�02'8/2�0,1,02�',�81$�0$75,&(�6,00(75,&$LI�V  ��_�V  �LI�VLPPHWULFD  �O DXWPD[�$�Q��HOVHO DXWPD[VL�$�Q��
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HQGGRP ��GLVS�
/

DXWRYDORUH�GL�PRGXOR�PDVVLPR�GHOOD�PDWULFH���
��GLVS�$��GLVS�
p�LO�VHJXHQWH���
��OHQG
��0(72'2�'(//(�327(1=(�,19(56(LI�V  �>+�ULVS@ DXSRWLQY�$�Q�VLPPHWULFD���LI�ULVS  ��������GLVS�
0HWRGR�QRQ�DSSOLFDELOH
��GLVS�
8WLOL]]DUH�DOWUL�PHWRGL�VH�SRVVLELOH�RSSXUH�ILVVDUH�XQ�DXWRYDORUH�DSSURVVLPDWR�GLYHUVR��
��GLVS�
6FHJOL�QXRYDPHQWH���
��HOVH�GRP �������GLVS�
/

DXWRYDORUH�GHOOD PDWULFH���
��GLVS�$��GLVS�
p�LO�VHJXHQWH���
��+HQGHQG
��0(72'2�',�&$/&2/2�',�7877,�*/,�$8729$/25,�5($/,�'(//(�0$75,&,�75,',$*21$/,�6,00(75,&+(LI�V  �H LQSXW�
,QWURGXFL�O

HUURUH�PDVVLPR�FKH�VL�SXz�FRPPHWWHUH��PDVVLPR��������
��HUU ��ZKLOH�HUU  ��LI�H!����_�H� �GLVS�
�,O�YDORUH�GHOO

HUURUH�PDVVLPR�LQWURGRWWR�QRQ�p�FRUUHWWR
��H LQSXW�
,QWURGXFLOR�QXRYDPHQWH���
��HOVHHUU ��HQG��HQGGLVS�
7XWWL�JOL�DXWRYDORUL�GHOOD�PDWULFH���
���GLVS�$��GLVS�
VRQR�L�VHJXHQWL���
��O DXWWUVLP�$�Q�H��O O
GRP ��HQG��0(72'2�45LI�V  �>O�ULVS@ DXWPHWTU�$�Q��GRP ��LI�ULVS  �GLVS�
7XWWL�JOL�DXWRYDORUL�GHOOD�PDWULFH���
���GLVS�$��GLVS�
VRQR�L�VHJXHQWL���
��O O
HOVH�GLVS�
0HWRGR�QRQ�DSSOLFDELOH��3URYDUH�FRQ�JOL�DOWUL�VH�p�SRVVLELOH
��HQGHQGHQGHQGLQL]LR LQSXW�
6H�YXRL�ULFRPLQFLDUH�QXRYDPHQWH�SUHPL�LO�WDVWR�

�

��
��HQG



7(672�'(,�352*5$00,�35,1&,3$/,��� ,QWHUSRO�P

6WXGHQWH��9LWR�0DULQHOOL��

,QWHUSRO�P��,17(532/$=,21(�',�)81=,21,
KHOS�LQWHUSRO�] ��ULVS ��GRP ��ZKLOH�GRP  �FOHDU�GRP ��GLVS�
6FHJOL�LO�WLSR�GL�LQWHUSROD]LRQH���
��GLVS�
���,QWHUSROD]LRQH�GL�/DJUDQJH
��GLVS�
���,QWHUSROD]LRQH�GL�1HZWRQ
��GLVS�
���8WLOL]]DQGR�OR�VFKHPD�GL�1HYLOOH
��GLVS�
���,QWHUSROD]LRQH�GL�+HUPLWH
��GLVS�
���,QWHUSROD]LRQH�FRQ�VSOLQH�OLQHDUL
��GLVS�
���,QWHUSROD]LRQH�FRQ�VSOLQH�FXELFKH�QDWXUDOL
��GLVS�
���,QWHUSROD]LRQH�FRQ�VSOLQH�FXELFKH�FRPSOHWH
��GLVS�
���$SSURVVLPD]LRQH�SROLQRPLDOH�DL�PLQLPL�TXDGUDWL
��V LQSXW�
,QWURGXFL�LO�QXPHUR�FRUULVSRQGHQWH���
��HUU ��ZKLOH�HUU  �LI�Va ��	�Va ��	�Va ��	�Va ��	�Va ��	�Va ��	�Va ��	�Va �V LQSXW�
,O�YDORUH�LQWURGRWWR�p�HUUDWR�,QWURGXFLOR�GL�QXRYR���
��HOVH�HUU ��HQGHQGGLVS�
,QWURGXFL���
��HUU ��ZKLOH�HUU  �[ LQSXW�
� LO�YHWWRUH�FRORQQD�GHL�QRGL�LQWHUSRODQWL���
��>Q�K@ VL]H�[��LI�Ka �GLVS�
1RQ�p�VWDWR�LQWURGRWWR�XQ�YHWWRUH�FRORQQD�5LFRPLQFLD
��GLVS�
,QWURGXFL���
��HOVH�LI�Q� ��GLVS�
,�QRGL�GHYRQR�HVVHUH�DOPHQR���,QWURGXFL�QXRYDPHQWH���
��HOVHHUU ��HQGHQGHQGQRQ ��LI�V  ��_�V  �LI�Q��GLVS�
3HU�DSSOLFDUH�TXHVWR�PHWRGR�L�QRGL�GHYRQR�HVVHUH�DOPHQR��
��GLVS�
)LVVDUH�SL��QRGL�R�DGRSHUDUH�XQ�DOWUR�PHWRGR��
��QRQ ��ULVS ��HQGHQGLI�QRQ  ��HUU ��ZKLOH�HUU  �\ LQSXW�
� LO�YHWWRUH�FRORQQD�GHL�FRUULVSRQGHQWL�YDORUL�GHOOD�IXQ]LRQH���
��>F�K@ VL]H�\��LI�Qa F�_�Ka �GLVS�
$77(1=,21(���GHYH�DYHUH�OH�VWHVVH�GLPHQVLRQL�GHOO

DOWUR�YHWWRUH�5,&20,1&,$
��GLVS�
,QWURGXFL���
��



7(672�'(,�352*5$00,�35,1&,3$/,��� ,QWHUSRO�P

6WXGHQWH��9LWR�0DULQHOOL ��

HOVH�HUU ��HQGHQGLI�V  �HUU ��ZKLOH�HUU  �] LQSXW�
� LO�YHWWRUH�FRORQQD�FRQ�FRUULVSRQGHQWL�YDORUL�GHOOH�GHULYDWH�SULPH���
��>W�K@ VL]H�]��LI�Wa Q�_�Ka �GLVS�
$77(1=,21(���GHYH�DYHUH�OH�VWHVVH�GLPHQVLRQL�GHL�SULPL���YHWWRUL�5,&20,1&,$
��GLVS�
,QWURGXFL���
��HOVH�HUU ��HQGHQGHQGT ��������������������������������������������RUGLQDPHQWR�GHL�QRGLZKLOH�T  �T ��IRU�L ��Q��LI�[�L�![�L���X [�L��[�L� [�L����[�L��� X�X \�L��\�L� \�L����\�L��� X�LI�V  �X ]�L��]�L� ]�L����]�L��� X�HQGT ��HQGHQGHQGJUDI LQSXW�
6H�FRQRVFL�OD�IXQ]LRQH�I�FRUULVSRQGHQWH�DL�SXQWL�LQWURGRWWL�SUHPHUH�������
��LI�JUDI  �HUU ��ZKLOH�HUU  �GLVS�
,QWURGXFL���
��) LQSXW�
� ,O�QRPH�GHOOD�IXQFWLRQ�FRQWHQHQWH�OD�IXQ]LRQH���
�
V
��LI�H[LVW�)�  �GLVS�
/D�IXQ]LRQH�LQWURGRWWD�QRQ�HVLVWH�LQWURGXFL���
��HOVHHUU ��HQGHQGHQGHUU ��ZKLOH�HUU  �[L LQSXW�
� LO�YHWWRUH�FRORQQD�FRQ�L�SXQWL�QHL�TXDOL�FDOFRODUH�OD�IXQ]LRQH�LQWHUSRODQWH���
��>F�K@ VL]H�[L��LI�Ka �GLVS�
1RQ�p�VWDWR�LQWURGRWWR�XQ�YHWWRUH�FRORQQD�5LFRPLQFLD
��GLVS�
,QWURGXFL���
��HOVH�LI�PLQ�[L��PLQ�[��_�PD[�[L�!PD[�[��GLVS�
1RQ�FRQYLHQH�HVHJXLUH�HVWUDSROD]LRQL�5LFRPLQFLD
��
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GLVS�
,QWURGXFL���
��HOVHHUU ��HQGHQGHQGULVS ��LI�V  ����������������������������������������,QWHUSROD]LRQH�GL�/DJUDQJH/ LQWODJU�[�\�[L�Q�F��GRP ��HQGLI�V  ����������������������������������������,QWHUSROD]LRQH�GL�1HZWRQ/ LQWQHZW�[�\�[L�Q�F��GRP ��/ /
�HQGLI�V  ����������������������������������������8WLOL]]DQGR�OR�VFKHPD�GL�1HYLOOH/ LQWQHYLO�[�\�[L�Q�F��GRP ��/ /
�HQGLI�V  �������������������������� ��,QWHUSROD]LRQH�GL�+HUPLWH����/ LQWKHUP�[�\�]�[L�Q�F��DVF [��������[�Q��DVF DVF
�>P��K@ VL]H�DVF���RUG LQWKHUP�[�\�]�DVF�Q�P���SORW�DVF�RUG�
Z
�[L�/�
�U
�[�\�
RJ
��WLWOH�
,QWHUSROD]LRQH�GL�+HUPLWH
��GRP ��RUG ��HQGLI�V  ����������������������������������������,QWHUSROD]LRQH�FRQ�VSOLQH�OLQHDUL/ VSOOLQ�[�\�[L�Q�F��GRP ��HQGLI�V  ����������������������������������������,QWHUSROD]LRQH�FRQ�VSOLQH�FXELFKH�QDWXUDOL>/�ULVS@ VSOFXEQD�[�\�[L�Q�F��LI�ULVS  �GLVS�
1RQ�p�SRVVLELOH�IDUH�TXHVWR�WLSR�GL�LQWHUSROD]LRQH
��GLVS�
DGRSHUDQH�XQ�DOWUR���
��HOVHGRP ��HQGHQGLI�V  ����������������������������������������,QWHUSROD]LRQH�FRQ�VSOLQH�FXELFKH�FRPSOHWHN� LQSXW�
� LO�YDORUH�GHOOD�GHULYDWD�SULPD�QHO�QRGR�SL��SLFFROR�ILVVDWR���
��N� LQSXW�
� LO�YDORUH�GHOOD�GHULYDWD�SULPD�QHO�QRGR�SL��JUDQGH�ILVVDWR���
��>/�ULVS@ VSOFXEFR�[�\�[L�Q�F�N��N���LI�ULVS  �GLVS�
1RQ�p�SRVVLELOH�IDUH�TXHVWR�WLSR�GL�LQWHUSROD]LRQH
��GLVS�
DGRSHUDQH�XQ�DOWUR���
��HOVHGRP ��HQGHQGLI�V  ���� ��$SSURVVLPD]LRQH�SROLQRPLDOH�DL�PLQLPL�TXDGUDWLHUU ��ZKLOH�HUU  �P LQSXW�
� ,O�JUDGR�GHO�SROLQRPLR�LQWHUSRODQWH��PLQRUH�GHO�QXPHUR�GL�QRGL�LQWURGRWWR����
��
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LI�P!Q�_�URXQG�P�a PGLVS�
,O�JUDGR�GHO�SROLQRPLR�LQWHUSRODQWH�p�PDJJLRUH�GHO�QXPHUR�GL�QRGL�LQWURGRWWR�5LFRPLQFLD
��GLVS�
,QWURGXFL��
��HOVH�HUU ��HQGHQG��>/�ULVS@ LQWPLQTX�[�\�[L�Q�P�F��LI�ULVS  �GLVS�
1RQ�p�SRVVLELOH�IDUH�TXHVWR�WLSR�GL�LQWHUSROD]LRQH
��GLVS�
DGRSHUDQH�XQ�DOWUR���
��HOVHGRP ��/ /
�HQGHQGHQGLI�ULVS  �LI�JUDI  �KROG�RQ�DVF [��������[�Q��>K�N@ VL]H�DVF��IRU�L ��NRUG�L� IHYDO�)�DVF�L���HQGSORW�DVF�RUG�
E
��JWH[W�
EOX IXQ]LRQH�I
��HQG[ODEHO�
DVVH�[
��\ODEHO�
DVVH�\
��JWH[W�
� YDORUL�FDOFRODWL
���JWH[W�
R QRGL�LQWHUSRODQWL
��JWH[W�
QHUR IXQ]LRQH�LQWHUSRODQWH
��KROG�RII�HQGLI�GRP  �GLVS�
,O�YHWWRUH�VROX]LRQH�\�FRUULVSRQGHQWH�DL�SXQWL�[�LPPHVVL�p���
��GLVS�
[ �������������\ 
��GLVS�>[L�/@��GRP LQSXW�
6H�YXRL�ULFRPLQFLDUH�SUHPL�������
��HQGHQGHQG
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=HUR�P��&$/&2/2�'(//2�=(52�',�81$�)81=,21(
KHOS�]HUR�GLVS�
6FHJOLHUH�WUD�L�VHJXHQWL�PHWRGL�GL�FDOFROR�GHOOR�]HUR�GL�XQD�IXQ]LRQH��
��T ��ZKLOH�T  �FOHDU�T ��HUU ��ZKLOH�HUU  �GLVS�
���0HWRGR�GL�ELVH]LRQH
��GLVS�
���0HWRGR�GL�1HZWRQ�5DSVRQ
��GLVS�
���0HWRGR�GHOOH�VHFDQWL�D�GXH�SXQWL
��GLVS�
���0HWRGR�GL�1HZWRQ�D�GRSSLR�SDVVR�SHU�LO�FDOFROR�GL�WXWWL�JOL�]HUL�UHDOL�GL�XQ�JHQHULFR�SROLQRPLR
��V LQSXW�
,QWURGXFL�LO�QXPHUR�FRUULVSRQGHQWH���
��LI�Va ��	�Va ��	�Va ��	�Va �GLVS�
6FHOWD�HUUDWD
��GLVS�
5LFRPLQFLD
��HOVHHUU ��HQGHQGLI�Va �GLVS�
,1752'8&,�
��HUU ��ZKLOH�HUU  �) LQSXW�
� ,O�QRPH�GHOOD�IXQFWLRQ�FRQWHQHQWH�OD�IXQ]LRQH���
�
V
��LI�H[LVW�)�  �GLVS�
/D�IXQ]LRQH�QRQ�HVLVWH��LQWURGXFL��
��HOVHHUU ��HQGHQG�H LQSXW�
� /

HUURUH�PDVVLPR�FKH�VL�SXz�FRPPHWWHUH��PDVVLPR��������
��HUU ��ZKLOH�HUU  ��LI�H!����_�H� �GLVS�
�,O�YDORUH�GHOO

HUURUH�PDVVLPR�LQWURGRWWR�QRQ�p�FRUUHWWR
��H LQSXW�
,QWURGXFLOR�QXRYDPHQWH���
��HOVHHUU ��HQG��HQGHQGLI�V  �
��0(72'2�',�%,6(=,21(

D LQSXW�
� /

HVWUHPR�LQIHULRUH�GHOO

LQWHUYDOOR���
��E LQSXW�
� /

HVWUHPR�VXSHULRUH�GHOO

LQWHUYDOOR�WDOH�FKH�I�D�
I�E������
��LI�D! EGLVS�
/

HVWUHPR�LQIHULRUH�GHYH�HVVHUH�VWUHWWDPHQWH�PLQRUH�GL�TXHOOR�VXSHULRUH
��GLVS�
5LFRPLQFLD�GDOO

LQL]LR��
��GLVS�
6FHJOL�QXRYDPHQWH�LO�PHWRGR�GL�FDOFROR���
��HOVHZ� IHYDO�)�D��Z� IHYDO�)�E��LI�Z�
Z�!�GLVS�
,O�PHWRGR�QRQ�q�DSSOLFDELOH��
��GLVS�
,QIDWWL�DJOL�HVWUHPL�OD�IXQ]LRQH�DVVXPH�OR�VWHVVR�VHJQR�
��
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GLVS�
6FHJOL�XQ�DOWUR�PHWRGR��
��HOVH�LI�Z�  �GLVS�
/R�]HUR�q���
��F D�J ��HOVH�LI�Z�  �GLVS�
/R�]HUR�q���
��F E�J ��HOVHN �ORJ��E�D��H���ORJ����EN E�DN D�N FHLO�N��L ��ZKLOH�L� NF �DN�EN����J IHYDO�)�F��LI�J  �GLVS�
/R�]HUR�p���
��L N�HOVH�Z IHYDO�)�DN��LI�J
Z!�DN F�HOVH�EN F�HQGHQGL L���HQGHQGZKLOH�J!HF �DN�EN����J IHYDO�)�F��LI�J  �GLVS�
/R�]HUR�p���
��FHOVHZ IHYDO�)�DN���LI�J
Z!�DN F�HOVH�EN F�HQGHQGHQGHQGLI�Ja �GLVS�
/R�]HUR�p�DSSURVVLYDPHQWH��
��HQG�GLVS�F��T ��HQGHQGHQG��LI�V  �
��0(72'2�',�1(:721�5$3621HUU ��ZKLOH�HUU  �* LQSXW�
� ,O�QRPH�GHOOD�IXQFWLRQ�FRQWHQHQWH�OD�GHULYDWD�SULPD�GHOOD�IXQ]LRQH���
�
V
��
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LI�H[LVW�*�  �GLVS�
/D�IXQ]LRQH�QRQ�HVLVWH��LQWURGXFL��
��HOVHHUU ��HQGHQG�[� LQSXW�
� /

DSSURVVLPD]LRQH�LQL]LDOH�GHOOR�]HUR�GD�FDOFRODUH���
��L ��J IHYDO�)�[���LI�J  �GLVS�
/R�]HUR�p���
��[� [��L ��Z ��HOVH�Z IHYDO�*�[���LI�Z  �GLVS�
0HWRGR�QRQ�DSSOLFDELOH
��GLVS�
,QIDWWL�VL�DQQXOOD�OD�GHULYDWD�SULPD�GHOOD�IXQ]LRQH�LQ�HVDPH�
��GLVS�
6FHJOL�XQ�DOWUR�PHWRGR�R�FDPELD�O

DSSURVVLPD]LRQH�LQL]LDOH��
��L ��HOVH�[� [���J�Z��HQGHQGZKLOH�L  ��	��DEV�[��[��! H�_�DEV�J�! H�[� [��J IHYDO�)�[���LI�J  �GLVS�
/R�]HUR�p���
��L ��HOVH�Z IHYDO�*�[���LI�Z  �GLVS�
0HWRGR�QRQ�DSSOLFDELOH
��GLVS�
,QIDWWL�VL�DQQXOOD�OD�GHULYDWD�SULPD�GHOOD�IXQ]LRQH�LQ�HVDPH�
��GLVS�
6FHJOL�XQ�DOWUR�PHWRGR�R�FDPELD�O

DSSURVVLPD]LRQH�LQL]LDOH��
��L ��HOVH�[� [���J�Z��HQG�����HQGHQGLI�Za �LI�Ja �GLVS�
/R�]HUR�p�DSSURVVLYDPHQWH��
��HQGT ��[�HQGHQGLI�V  �
��0(72'2�'(//(�6(&$17,�$�'8(�3817,

GRP ��ZKLOH�GRP  �[� LQSXW�
� /D�SULPD�DSSURVVLPD]LRQH�LQL]LDOH�GHOOR�]HUR�GD�FDOFRODUH���
��[� LQSXW�
� /D�VHFRQGD�DSSURVVLPD]LRQH�LQL]LDOH�GHOOR�]HUR�GD�FDOFRODUH���
��LI�[�  [�
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GLVS�
,�GXH�SXQWL�GHYRQR�HVVHUH�GLIIHUHQWL�5LFRPLQFLD
��GLVS�
,QWURGXFL�QXRYDPHQWH���
��HOVHE IHYDO�)�[���F IHYDO�)�[���LI�E  �GLVS�
/R�]HUR�p��
��ET ��HOVHL ��ZKLOH�L  ��	��DEV�[��[��!H�_�DEV�F�!H�LI�F  EGLVS�
0HWRGR�QRQ�DSSOLFDELOH
��GLVS�
6FHJOLQH�XQ�DOWUR�RSSXUH�FDPELD�L�GDWL�LQL]LDOL�
��L ��HOVHT ��LI�F  �GLVS�
/R�]HUR�p��
���L ��[� F�HOVH[� [��F
��[��[����F�E���E F�[� [��[� [��F IHYDO�)�[���HQGHQG�����HQG��LI�T  �LI�Fa ��GLVS�
/R�]HUR�p�DSSURVVLYDPHQWH��
��HQGGLVS�[���HQGHQGGRP ��HQGHQG���HQGLI�V  �
��0(72'2�',�1(:721�$�'233,2�3$662

GLVS�
6FHJOL�WUD��
��HUU ��ZKLOH�HUU  �GLVS�
���� ,QWURGXUUH�D�SULRUL�LO�QXPHUR�GL�]HUL�UHDOL�GHO�SROLQRPLR�LQWHUHVVDWR
��GLVS�
���� $SSOLFDUH�DOWUL�PHWRGL�
��SU LQSXW�
,QWURGXFL�LO�QXPHUR�FRUULVSRQGHQWH���
��LI�SUa ��	�SUa �GLVS�
6FHOWD�HUUDWD
��GLVS�
5LFRPLQFLD
��HOVHHUU ��HQGHQGLI�SU  �
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GLVS�
,QWURGXFL��
��GLVS�
� LO�YHWWRUH�GHL�FRHIILFLHQWL�GHO�SROLQRPLR�D�SDUWLUH�GDO�WHUPLQH
��YHWW LQSXW�
��QRWR�ILQR�DG�DUULYDUH�D�TXHOOR�GL�JUDGR�PDVVLPR���
��HUU ��HUU� ��ZKLOH�HUU  �>R�K@ VL]H�YHWW��LI�Ra ��	�Ka �YHWW LQSXW�
��1RQ�p�VWDWR�LQWURGRWWR�XQ�YHWWRUH�,QVHULVFLOR���
��HUU� ��HOVH�LI�R  ��	�K  �YHWW LQSXW�
��,O�YHWWRUH�GHYH�DYHUH�DOPHQR���HOHPHQWL�,QVHULVFLOL���
��HUU� ��HOVH>R�K@ VL]H�YHWW��LI�R  �YHWW YHWW
�R K�HQGM R�ZKLOH�M!�LI�YHWW�M�  ����������������������� ��FRQWUROOR�GHOO
HIIHWWLYRYHWW YHWW���M��������������������������������JUDGR�GHO�SROLQRPLRHOVHM ��HQGM M���HQG>R�K@ VL]H�YHWW��LI�R  �YHWW LQSXW�
��(

VWDWR�LQWURGRWWR�XQ�YHWWRUH�QXOOR�,QVHULVFLOR�QXRYDPHQWH���
��HUU� ��HOVH��HUU ��HQGHQGHQGHQGLI�HUU�  �GLVS�
,QWURGXFL��
��HQGGLVS�
� LO�QXPHUR�GL�]HUL�UHDOL�GHO�SROLQRPLR��QHO�FDVR�GL�SROLQRPL�GL�VHFRQGR�JUDGR
��QXP LQSXW�
��YHUUDQQR�FDOFRODWL�WXWWL�JOL�]HUL�FRPSUHVR�TXHOOL�FRPSOHVVL����
��HUU ��HUU� ��ZKLOH�HUU  �������LI�QXP���_�URXQG�QXP�a QXPQXP LQSXW�
��9DORUH�HUUDWR�,QVHULVFL�TXHOOR�JLXVWR���
��HUU� ��HOVHLI�QXP!R��GLVS�
��LO�QXPHUR�GL�]HUL�QRQ�SXz�VXSHUDUH�LO�JUDGR�GHO�SROLQRPLR
����QXP LQSXW�
��,QVHULVFL�TXHOOR�JLXVWR���
����HUU� �������HOVH����������HUU ��HQGHQGHQG
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LI�HUU�  �GLVS�
,QWURGXFL��
��HQGJ LQSXW�
� O

HUURUH�PDVVLPR�GL DSSURVVLPD]LRQH��DO�PDVVLPR�������
��HUU ��ZKLOH�HUU  �LI�J!����_�J� �J LQSXW�
��9DORUH�HUUDWR�,QVHULVFL�TXHOOR�JLXVWR���
��HOVHHUU ��HQG��HQGLI�R  �GLVS�
,O�SROLQRPLR�LQWURGRWWR�KD�JUDGR�]HUR
��HOVHLI�QXP  �GLVS�
,O�SROLQRPLR�QRQ�KD�]HUL�UHDOL
��HOVH>E�ULVS�GRP@ ]HUSRO�YHWW�QXP�J��LI�ULVS  �GLVS�
*OL�]HUL�GHO�SROLQRPLR�VRQR���
��GLVS�E��LI�GRP  �GLVS�
266��LQ�TXHVWR�FDVR�p�VWDWR�SRVVLELOH�FDOFRODUH�DQFKH�JOL�]HUL�FRPSOHVVL
��HQGHOVHGLVS�
0HWRGR�QRQ�DSSOLFDELOH�LQ�TXHVWR�FDVR
��HQGHQGHQGT ��HQGHQGLI�T  �ILQH LQSXW�
6H�YXRL�ULFRPLQFLDUH�QXRYDPHQWH�SUHPL�LO�WDVWR�

�

��
��LI�ILQH  �T ��GLVS�
6FHJOL�GL�QXRYR�WUD��
��HQGHQGHQG



7(672�'(,�352*5$00,�35,1&,3$/,��� )RUPTXDG�P

6WXGHQWH��9LWR�0DULQHOOL��

)RUPTXDG�P��)2508/(�',�48$'5$785$
KHOS�IRUPTXDG�LQL]LR ��ZKLOH�LQL]LR  �FOHDU�LQL]LR ��GLVS�
,1752'8&,�
��HUU ��ZKLOH�HUU  �) LQSXW�
� ,O�QRPH�GHOOD�IXQFWLRQ�FRQWHQHQWH�OD�IXQ]LRQH���
�
V
��LI�H[LVW�)�  �GLVS�
/D�IXQ]LRQH�LQWURGRWWD�QRQ�HVLVWH�LQWURGXFL���
��HOVHHUU ��HQGHQGD LQSXW�
� /

HVWUHPR�LQIHULRUH�GL�LQWHJUD]LRQH���
��E LQSXW�
� /

HVWUHPR�VXSHULRUH�GL�LQWHJUD]LRQH���
��LI�D  EGLVS�
�/

LQWHJUDOH�GHILQLWR�p�QXOOR�
��HOVHHUU ��ZKLOH�HUU  �Q LQSXW�
� ,O�QXPHUR�GL�VXGGLYLVLRQL�GHOO

LQWHUYDOOR�GL�LQWHJUD]LRQH��
��LI�Q� ��_�URXQG�Q�a QGLVS�
,O�QXPHUR�GL�VXGGLYLVLRQL�GHYH�HVVHUH�XQ�LQWHUR�QDWXUDOH�QRQ�QXOOR�,QWURGXFL
���HOVHHUU ��HQGHQGK �E�D��Q�[��� D�����������������������������������������������������������GHWHUPLQD]LRQH�GHO�YHWWRUHIRU�L ��Q��������������������������������������������������������VXO�TXDOH�DSSOLFDUH�OD[�L� [�L����K������������������������������������������������IRUPXOD�GL�TXDGUDWXUDHQG[�Q��� E�IRU�L ��Q��\�L� IHYDO�)�[�L���HQGH ��ZKLOH�H  �GLVS�
6FHJOLHUH�WUD�OH�VHJXHQWL�IRUPXOH�GL�TXDGUDWXUD���
��GLVS�
���7UDSH]L�FRPSRVWD
��GLVS�
���6LPSVRQ�FRPSRVWD
��V LQSXW�
,QWURGXFL�LO�QXPHUR�FRUULVSRQGHQWH���
��T ��LI�Va ��	�Va ��GLVS�
6FHOWD�HUUDWD�5LFRPLQFLD��
��HOVHULVS ��ZKLOH�T  ��	�ULVS  �LI�V  ��	�ULVS  �������������������������������������������7UDSH]L�FRPSRVWDF ��IRU�L ��QF F�\�L��HQG7 �K���
�\����\�Q�����K
FT ��HOVHLI�V  ��	�ULVS  ���������������������������������������6LPSVRQ�FRPSRVWD
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LI�UHP�Q���a �GLVS�
,O�QXPHUR�GL�LQWHUYDOOL�GHYH�HVVHUH�SDUL
��GLVS�
$OORUD�SUHPHUH��
��GLVS�
���3HU�DSSOLFDUH�OD�IRUPXOD�GHL�WUDSH]L�FRPSRVWD�
��GLVS�
���3HU�XVFLUH�GDO�SURJUDPPD�
���ULVS LQSXW�
,QWURGXFL�LO�QXPHUR�FRUULVSRQGHQWH���
��V ��LI�ULVSa ��ULVS ��T ��HQGHOVHF ��IRU�L ��Q����������F F�\��
L����HQGG ��IRU�L ��Q��������G G�\��
L��HQG��7 �K���
�\����\�Q�����
F��
G�T ��HQGHQGHQGH ��HQGHQG����HQGLQL]LR LQSXW�
6H�YXRL�ULFRPLQFLDUH�QXRYDPHQWH�SUHPL�LO�WDVWR�

�

��
��HQG



7(672�'(,�352*5$00,�35,1&,3$/,���0HWPXOVW�P

6WXGHQWH��9LWR�0DULQHOOL��

0HWPXOVW�P��0(72',�08/7,67(3�3(5�(48$=,21,�',))(5(1=,$/,
KHOS�PHWPXOVW�LQL]LR ��ZKLOH�LQL]LR  �FOHDU�LQL]LR ��GLVS�
,1752'8&,�
��HUU ��ZKLOH�HUU  �) LQSXW�
� ,O�QRPH�GHOOD�IXQFWLRQ�FRQWHQHQWH�OD�IXQ]LRQH�I�W�\���
�
V
��LI�H[LVW�)�  �GLVS�
/D�IXQ]LRQH�QRQ�HVLVWH��LQWURGXFL��
��HOVHHUU ��HQGHQG�HUU ��ZKLOH�HUU  �D LQSXW�
� /

HVWUHPR�LQIHULRUH�GHOO

LQWHUYDOOR�GL�GHILQL]LRQH���
��E LQSXW�
� /

HVWUHPR�VXSHULRUH�GHOO

LQWHUYDOOR�GL�GHILQL]LRQH���
��LI�D! EGLVS�
,�GXH�HVWUHPL�GHOO

LQWHUYDOOR�VRQR�HUUDWL�,QWURGXFL��
��HOVHHUU ��HQGHQG\��� LQSXW�
� /D�FRQGL]LRQH�LQL]LDOH�FRUULVSRQGHQWH�DOO

HVWUHPR�LQIHULRUH�GHOO

LQWHUYDOOR���
��HUU ��ZKLOH�HUU  �Q LQSXW�
� ,O�QXPHUR�GL�VXGGLYLVLRQL�GHOO

LQWHUYDOOR�GL�GHILQL]LRQH��
��LI�Q� ��_�URXQG�Q�a QGLVS�
,O�QXPHUR�GL�VXGGLYLVLRQL�GHYH�HVVHUH�XQ�LQWHUR�QDWXUDOH�QRQ�QXOOR�,QWURGXFL
���HOVHHUU ��HQGHQGGLVS�
6FHJOLHUH�WUD���
��HUU ��ZKLOH�HUU  �GLVS�
���0HWRGR�GL�(XOHUR�LPSOLFLWR
��GLVS�
���0HWRGR�GL�(XOHUR�HVSOLFLWR
��GLVS�
���0HWRGR�GHL�WUDSH]L
��V LQSXW�
,QWURGXFL�LO�QXPHUR�FRUULVSRQGHQWH���
��LI�Va ��	 Va ��	�Va �GLVS�
6FHOWD�HUUDWD�5LFRPLQFLD��
��HOVHHUU ��HQGHQGK �E�D��Q�W��� D�IRU�L ��Q��W�L� W�L����K�HQGW�Q��� E�LI�V  ��_�V  �HUU ��ZKLOH�HUU  �* LQSXW�
,QWURGXFL�LO�QRPH�GHOOD�IXQFWLRQ�FRQWHQHQWH�OD�GHULYDWD�SULPD�GHOOD�IXQ]LRQH�ULVSHWWR�D�\���
�
V
������
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LI�H[LVW�*�  �GLVS�
/D�IXQ]LRQH�QRQ�HVLVWH��LQWURGXFL��
��HOVHHUU ��HQGHQG�H LQSXW�
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7HVWR�GHOOH�IXQFWLRQ �� $XWSRWLQY�P��0(72'2�'(//(�327(1=(�,19(56(�3(5�,/�&$/&2/2�'(*/,�$8729$/25,�
IXQFWLRQ�>+�ULVS@ DXSRWLQY�$�Q�VLPPHWULFD����+�����������p�O
DXWRYDORUH�GD�FDOFRODUH��ULVS��������FRQWUROOD�VH�LO�PHWRGR�p�DSSOLFDELOH���$�����������p�OD�PDWULFH�LQ�FXL�FDOFROLDPR�O
DXWRYDORUH��Q������������p�OD�GLPHQVLRQH�GHOOD�PDWULFH�$��VLPPHWULFD��WLHQH�FRQWR�GHO�IDWWR�FKH�$�SXz�HVVHUH�VLPPHWULFDOF LQSXW�
,QVHULVFL�LO�YDORUH�DSSURVVLPDWR�GHOO

DXWRYDORUH�GD�FDOFRODUH���
��% $�OF
H\H�Q��LI�UDQN���%���QULVS ��HOVHLI�VLPPHWULFD  �>O�ULVS@ DXWPLQVL�%�Q��HOVH���>O�ULVS@ DXWPLQ�%�Q��HQGLI�ULVS  �+ OF�O�HOVH+ ��HQGHQG �� $XWPD[�P��48(672�$/*25,702�'(7(50,1$�/
$8729$/25(�',�02'8/2�3,8
�*5$1'(�',�81$�0$75,&(
IXQFWLRQ�O DXWPD[PR�$�Q����O�����������p�O
DXWRYDORUH�GD�FDOFRODUH��$���������p�OD�PDWULFH�LQ�FXL�FDOFROLDPR�O
DXWRYDORUH��Q� p�OD�GLPHQVLRQH�GHOOD�PDWULFH�$[ GLDJ�H\H�Q���.PD[ LQSXW�
,QWURGXFL�LO�QXPHUR�PDVVLPR�GL�LWHUDWH���
��HUU ��ZKLOH�HUU  ��LI�.PD[� ��_�URXQG�.PD[�a .PD[GLVS�
�
��GLVS�
�,O�YDORUH�LQWURGRWWR�QRQ�p�FRUUHWWR
��.PD[ LQSXW�
,QWURGXFLOR�QXRYDPHQWH���
��HOVHHUU ��HQGHQG�IRU�N ��.PD[\ $
[�M ��L ��ZKLOH�M  �LI�DEV�[�L��  ���������������M L�HQGL L���HQGO \�M��[�M��[ \�PD[�DEV�\���HQG



7(672�'(//(�)81&7,21

6WXGHQWH��9LWR�0DULQHOOL ��

�� $XWPD[VL�P
��48(672�$/*25,702�'(7(50,1$�/
�$8729$/25(�',�02'8/2�3,8
�*5$1'(�',�81$�0$75,&(������������������������������������6,00(75,&$
IXQFWLRQ�O DXWVLPP�$�Q����O�����������p�O
DXWRYDORUH�GD�FDOFRODUH��$���������p�OD�PDWULFH LQ�FXL�FDOFROLDPR�O
DXWRYDORUH��Q����������p�OD�GLPHQVLRQH�GHOOD�PDWULFH�$
[ GLDJ�H\H�Q���.PD[ LQSXW�
,QWURGXFL�LO�QXPHUR�PDVVLPR�GL�LWHUDWH���
��HUU ��ZKLOH�HUU  ��LI�.PD[� ��_�URXQG�.PD[�a .PD[GLVS�
�
��GLVS�
�,O�YDORUH�LQWURGRWWR�QRQ�p�FRUUHWWR
��.PD[ LQSXW�
,QWURGXFLOR�QXRYDPHQWH���
��HOVHHUU ��HQGHQG�IRU�N ��.PD[\ $
[�O �[

\���QRUP�[��A��[ \�QRUP�\��HQG �� $XWPHWTU�P��&$/&2/2�'(*/,�$8729$/25,�',�81$�0$75,&(�&21�,/�0(72'2�45
IXQFWLRQ�O DXWPHWTU�$�Q����O�����������p�LO�YHWWRUH�FRQ�WXWWL�JOL�DXWRYDORUL�GD�FDOFRODUH��$���������p�OD�PDWULFH�LQ�FXL�FDOFROLDPR�O
DXWRYDORUH��Q����������p�OD�GLPHQVLRQH�GHOOD�PDWULFH�$
NPD[ LQSXW�
,QWURGXFL�LO�QXPHUR�PDVVLPR�GL�LWHUDWH���
��HUU ��ZKLOH�HUU  ��LI�NPD[� ��_�URXQG�NPD[�a NPD[GLVS�
�
��GLVS�
�,O�YDORUH�LQWURGRWWR�QRQ�p�FRUUHWWR
��NPD[ LQSXW�
,QWURGXFLOR�QXRYDPHQWH���
��HOVHHUU ��HQG�HQG�L ��ZKLOH�L� NPD[>4�5�ULVS@ IDWWTU�$�Q�Q�����������������������������������������������&DOFROR�GHOOD�IDWWRUL]]D]LRQH�45LI�ULVS  ���������������������������������������������������������������������DG�RJQL�SDVVR$ 5
4�L L���HOVHO ��L NPD[���HQGHQGLI�ULVS  �L ��
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ZKLOH�L� QLI�DEV�$�L�L����! HSVE $�L���L����$�L�L��F $�L���L���
$�L�L��$�L���L�
$�L�L����'HOWD VTUW�E
E��
F��O�L��� �E�'HOWD�������������������������������������������������������HVWUDSROD]LRQH�GDOOD�PDWULFH�O�L� �E�'HOWD����������������������������������������������������������RWWHQXWD�DOO
XOWLPD�LWHUDWDL L���HOVHO�L��� $�L���L����LI�L  QO�L� $�L�L��HQGL L���HQGHQGLI�L  Q��O�Q� $�Q�Q��HQGHQG �� $XWPLQ�P��48(672�$/*25,702�'(7(50,1$�/
$8729$/25(�',�02'8/2�3,8
�3,&&2/2�',�81$�0$75,&(
IXQFWLRQ�>O�ULVS@ DXWPLQPR�$�Q����O�����������p�O
DXWRYDORUH�GD�FDOFRODUH��ULVS������FRQWUROOD�VH�LO�PHWRGR�p�DSSOLFDELOH���$���������p OD�PDWULFH�LQ�FXL�FDOFROLDPR�O
DXWRYDORUH��Q����������p�OD�GLPHQVLRQH�GHOOD�PDWULFH�$ULVS ��>/�8�ULVS@ OXFRPSDW�$�Q����������������������������������������������������&DOFROR�GHOOD�IDWWRUL]]D]LRQH�/8LI�ULVS  �[ GLDJ�H\H�Q���.PD[ LQSXW�
,QWURGXFL�LO�QXPHUR�PDVVLPR�GL�LWHUDWH���
��HUU ��ZKLOH�HUU  ��LI�.PD[� ��_�URXQG�.PD[�a .PD[GLVS�
�
��GLVS�
�,O�YDORUH�LQWURGRWWR�QRQ�p�FRUUHWWR
��.PD[ LQSXW�
,QWURGXFLOR�QXRYDPHQWH���
��HOVHHUU ��HQG�HQG�IRU�N ��.PD[\ OXULVRO�/�8�[�Q��M ��L ��ZKLOH�M  �LI�DEV�[�L��  ���������������M L�HQGL L���HQG���O \�M��[�M��[ \�PD[�DEV�\���HQGO ��O�HQG
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�� $XWPLQVL�P
��48(672�$/*25,702�'(7(50,1$�/
$8729$/25(�',�02'8/2�3,8
�3,&&2/2�',�81$�0$75,&(����������6,00(75,&$
IXQFWLRQ�>O�ULVS@ DXWPLQVL�$�Q����O�����������p�O
DXWRYDORUH�GD�FDOFRODUH��ULVS������FRQWUROOD�VH�LO�PHWRGR�p�DSSOLFDELOH���$���������p�OD�PDWULFH�LQ�FXL�FDOFROLDPR�O
DXWRYDORUH��Q����������p�OD�GLPHQVLRQH�GHOOD�PDWULFH�$
ULVS ��IF ��>/�8�&�ULVS�U@ OXVLPP�$�Q�IF���������������������������������������������IDWWRUL]]D]LRQH�/8�SHU�PDWULFL�VLPPHWULFKHLI�ULVS  �[ GLDJ�H\H�Q���.PD[ LQSXW�
,QWURGXFL�LO�QXPHUR�PDVVLPR�GL�LWHUDWH���
��HUU ��ZKLOH�HUU  ��LI�.PD[� ��_�URXQG�.PD[�a .PD[GLVS�
�
��GLVS�
�,O�YDORUH�LQWURGRWWR�QRQ�p�FRUUHWWR
��.PD[ LQSXW�
,QWURGXFLOR�QXRYDPHQWH���
��HOVHHUU ��HQG�HQG�IRU�N ��.PD[\ OXULVRO�/�8�[�Q��O �[

\
���QRUP�[��A��[ \
�QRUP�\��HQGO ��O�HQG �� $XWWUVLP�P��&$/&2/2�',�7877,�*/,�$8729$/25,�5($/,�'(//(�0$75,&,�75,',$*21$/,�6,00(75,&+(
IXQFWLRQ�O DXWWUVLP�$�Q�H����O�����������p�O
DXWRYDORUH�GD�FDOFRODUH��$���������p�OD�PDWULFH�LQ�FXL�FDOFROLDPR�O
DXWRYDORUH��Q����������p�OD�GLPHQVLRQH�GHOOD�PDWULFH�$��H�����������p�O
HUURUH�PDVVLPR�FKH�VL GHYH�FRPPHWWHUH�
LQI���� $������DEV�$�������VXS���� $������DEV�$�������IRU�L ��Q������������������������������������������������������������������������������FDOFROR�GHOO
LQWHUYDOOR�FRQWHQHQWHN DEV�$�L�L�����DEV�$�L�L������������������������������ ��WXWWL�JOL�DXWRYDORUL�GHOOD�PDWULFHLQI��L� $�L�L��N�VXS��L� $�L�L��N�HQGLQI��Q� $�Q�Q��DEV�$�Q�Q�����VXS��Q� $�Q�Q��DEV�$�Q�Q�����LQI� PLQ�LQI���VXS� PD[�VXS���N �ORJ��VXS��LQI���H���ORJ���������������������������������������� ��FDOFROR�GHO�QXPHUR�GL�LWHUDWH�GD�HIIHWWXDUHN FHLO�N��IRU�L ��QLQI� LQI���������������������������������������������������������������������������GHWHUPLQD]LRQH�GL�WXWWL�JOL�
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VXS� VXS������������������������������������������������������ ��DXWRYDORUL�GHOOD�PDWULFHIRU�M ��NF �LQI��VXS�����Z FDPVHJQ�$�Q�F��LI�Z! LVXS� F�HOVHLQI� F�HQGHQGO�L� �LQI��VXS�����HQG �� &DPVHJQ�P��&$/&2/2�'(/�180(52�', &$0%,$0(17,�',�6(*12�'(//$�68&&(66,21(�',�67850
IXQFWLRQ�Z FDPVHJQ�$�Q�[����Z�������UDSSUHVHQWD�LO�QXPHUR�GL�FDPELDPHQWL�GL�VHJQR�GHOOD�VXFFHVVLRQH�GL�6WXUP�FDOFRODWD�LQ�[��$�������p�OD�PDWULFH�WULDQJRODUH�VLPPHWULFD�SHU�OD�TXDOH�FDOFROLDPR�WDOH�VXFFHVVLRQH��Q��������p�OD�GLPHQVLRQH�GHOOD�PDWULFH�$��[��������SXQWR�LQ�FXL�FDOFROLDPR�OD�VXFFHVVLRQH�GL�6WXUPS��� ��S��� $������[�LI�S���  �S��� ��HQGIRU�L ��Q��S�L� �$�L���L����[�
S�L������$�L���L����A��
S�L����LI�S�L�  ��S�L� S�L����HQGHQGZ ��IRU�L ��Q��LI�S�L�
S�L�����Z Z���HQGHQG �� &KRFRPS�P��)$7725,==$=,21(�',�&+2/(6.<�&21�/$�7(&1,&$�&203$77$
IXQFWLRQ�/ FKRFRPS�$�Q����/�������PDWULFH�RWWHQXWD�GDOOD�IDWWRUL]]D]LRQH�GL�&KROHVN\��$������PDWULFH�GD�IDWWRUL]]DUH��Q�������GLPHQVLRQH�GHOOD�PDWULFHIRU�L ��QIRU�M ��L��D ��IRU�N ��M��D D�/�L�N�
/�M�N��HQG/�L�M� �$�L�M��D��/�M�M��HQGD ��IRU�N ��L��D D��/�L�N��A��HQG/�L�L� VTUW�$�L�L��D��
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HQG ��� &KRGRRO�P
��)$7725,==$=,21(�',�&+2/(6.<�&21�,/�0(72'2�',�'22/,77/(
IXQFWLRQ�/ FKRGRRO�$�Q����/�����PDWULFH�RWWHQXWD�GDOOD�IDWWRUL]]D]LRQH�GL�&KROHVN\��$����PDWULFH�GD�IDWWRUL]]DUH��Q�����GLPHQVLRQH�GHOOD�PDWULFH
IRU�M ��QD ��IRU�N ��M��D D��/�M�N��A��HQG/�M�M� VTUW�$�M�M��D��IRU�L M���QD ��IRU�N ��M��D D�/�L�N�
/�M�N��HQG/�L�M� �$�L�M��D��/�M�M��HQGHQG ��� (XOHVSO�P��0(72'2�',�(8/(52�(63/,&,72�3(5�/$�5,62/8=,21(�'(//(�(48$=,21,�',))(5(1=,$/,
IXQFWLRQ�\ HXOHVSO�)�W�\�Q�K����\������YHWWRUH�VROX]LRQH�GHOO
HTXD]LRQH�GLIIHUHQ]LDOH��)������p�OD�IXQ]LRQH�D�GXH�YDULDELOL�)�W�\���Q������p�LO�QXPHUR�GL�VXGGLYLVLRQL�GHOO
LQWHUYDOOR�>D�E@�ILVVDWR��K���� p�O
DPSLH]]D�GHOOH�Q�VXGGLYLVLRQL
IRU�L ��Q��\�L� \�L����K
IHYDO�)�W�L����\�L�����HQG ��� (XOLPSO�P��0(72'2�',�(8/(52�,03/,&,72�3(5�/$�5,62/8=,21(�'(//(�(48$=,21,�',))(5(1=,$/,IXQFWLRQ�>\�ULVS@ HXOLPSO�)�*�W�\�Q�K�H����\����������YHWWRUH�VROX]LRQH�GHOO
HTXD]LRQH�GLIIHUHQ]LDOH��ULVS������FRQWUROOD�VH�LO�PHWRGR�p�DSSOLFDELOH���)����������p�OD�IXQ]LRQH�D�GXH�YDULDELOL�)�W�\���*���������p�OD�GHULYDWD�GL�)��W�����������p�OD�YDULDELOH�LQGLSHQGHQWH�GHOOD�IXQ]LRQH�\��Q����������p�LO�QXPHUR�GL�VXGGLYLVLRQL�GHOO
LQWHUYDOOR�>D�E@�ILVVDWR��K����������p�O
DPSLH]]D�GHOOH�Q�VXGGLYLVLRQL��H����������p�O
HUURUH�PDVVLPR�FKH�VL�GHYH�FRPPHWWHUH���
ULVS ��L ��ZKLOH�L� Q���	�ULVS  �VRO� \�L����ZG IHYDO�*�W�L��VRO���LI�ZG  ��KULVS ��HOVHZI VRO��\�L����K
�IHYDO�)�W�L��VRO����VRO� VRO��ZI����K
ZG��
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HQGZKLOH�ULVS  ��	��DEV�VRO��VRO���! H�_��DEV�ZI�! H�VRO� VRO��ZG IHYDO�*�W�L��VRO���LI�ZG  ��KULVS ��HOVHZI VRO��\�L����K
IHYDO�)�W�L��VRO���VRO� VRO��ZI����K
ZG��HQGHQG\�L� VRO��L L���HQG ��� )DWWTU�P��)$7725,==$=,21(�45�
IXQFWLRQ�>4�5�ULVS@ IDWWTU�$�P�Q����4��5�����VRQR�OH�PDWULFL�RWWHQXWH�GDOOD�IDWWRUL]]D]LRQH���$��������PDWULFH�GD�IDWWRUL]]DUH��Q��P�����GLPHQVLRQL�GHOOD�PDWULFH
ULVS ��5 $�4 H\H�P��LI�ULVS  �IRU�N ��QF VLJQ�5�N�N���LI�F  �F ��HQGD �������������������������������������������������������������������������������������FDOFROR�GHOOD�QRUPD�GHO�YHWWRUH�5�N�P�N�IRU�L N�PD D��5�L�N��A��HQGD VTUW�D�����������������������������������������������������������������������������FDOFROR�GHOOH�PDWULFL�4�N��H�5�N�E D
�DEV�5�N�N���D��LI�E  �ULVS ��HOVHE ��E�X ��X��� 5�N�N��F
D�X���P�N��� 5�N���P�N��3 H\H�P�N���P�N����E
X

X�6 ��LI�N!�6���N�����N��� H\H�N���N����HQG6�N�P�N�P� 3�5�N�P�N�Q� 3
5�N�P�N�Q��4 6
4�HQGHQGHOVH4 ��5 ��HQG4 4
�
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��� *DXVV�P
��0(72'2�',�*$866�

IXQFWLRQ�>[�ULVS@ JDXVV�$�E�Q����[���������YHWWRUH�VROX]LRQH�GHO�VLVWHPD��ULVS�����FRQWUROOD�VH�LO�PHWRGR�p�DSSOLFDELOH���$��������YHWWRUH�GHL�FRHIILFLHQWL�GHO�VLVWHPD��E�������� YHWWRUH�GHL�WHUPLQL�QRWL��Q���������GLPHQVLRQH�GL�$
ULVS ��LI�E  ]HURV�Q����[ ]HURV�Q����HOVH�N ��ZKLOH�N�QLI�$�N�N�  �ULVS ��N Q�HQGLI�ULVS  ������������IRU�L N���QIRU�M N���Q/ $�L�N��$�N�N��$�L�M� $�L�M��/
$�N�M��HQGE�L� E�L��/
E�N������������IRU�M ��N$�L�M� ��HQGHQG��HQG�N N���HQG��������
��$33/,&$=,21(�'(/�0(72'2�',�*$866�3(5�/$�5,&(5&$�'(/�9(7725(�;�
LI�ULVS  �[�Q� E�Q��$�Q�Q��IRU�L Q�������D ��IRU�M L���QD D�$�L�M�
[�M��HQG[�L� �E�L��D��$�L�L��HQGHQGHQGLI�ULVS  �[ ��HQG
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��� ,QWKHUP�P
��,17(532/$=,21(�',�+(50,7(
IXQFWLRQ�3 LQWKHUP�[�\�]�[L�Q�P����3�����YHWWRUH�VROX]LRQH�GHL�SXQWL�GD�LQWHUSRODUH��[�����YHWWRUH�GHL�QRGL�LQWHUSRODQWL��\�����YDORUL�GHOOD�IXQ]LRQH�QHL�QRGL�[��]�����YDORUL�GHOOD�GHULYDWD�SULPD�GHOOD�IXQ]LRQH�QHL�QRGL�[��[L����YHWWRUH�GHL�SXQWL�LQ�FXL�FDOFRODUH�OD�IXQ]LRQH�LQWHUSRODQWH��Q�����GLPHQVLRQH�GL�[���\�H�]��P����GLPHQVLRQH�GL�[L
IRU�NL ��PS ��IRU�N ��QD ��F ��IRU�L ��N��F F
�[�N��[�L���D D
�[L�NL��[�L���HQGIRU�L N���QF F
�[�N��[�L���D D
�[L�NL��[�L���HQGD D�F�
����&DOFROR�GHOOD�GHULYDWD�SULPD�GHL�SROLQRPL�IRQGDPHQWDOL�

O ��IRU�M ��QLI�Ma NG ��IRU�L ��QLI�La N�LI�La MG G
�[�N��[�L���HQGHQGHQGO O�G�HQGHQGO O�F�S S�D
D
�\�N���]�N���
O
\�N��
�[L�NL��[�N����HQG3�NL� S�HQG3 3
�



7(672�'(//(�)81&7,21

6WXGHQWH��9LWR�0DULQHOOL ��

��� ,QWODJU�P
��,17(532/$=,21(�',�/$*5$1*(
IXQFWLRQ�/ LQWODJU�[�\�[L�Q�P����/�����YHWWRUH�VROX]LRQH�GHL�SXQWL�GD�LQWHUSRODUH��[�����YHWWRUH�GHL�QRGL�LQWHUSRODQWL��\�����YDORUL�GHOOD�IXQ]LRQH�QHL�QRGL�[��[L����YHWWRUH�GHL�SXQWL�LQ�FXL�FDOFRODUH�OD�IXQ]LRQH�LQWHUSRODQWH��Q�����GLPHQVLRQH�GL�[���\���P����GLPHQVLRQH�GL�[L
T ��������������������������������������������������� ��RUGLQDPHQWR�GHL�QRGLZKLOH�T  �T ��IRU�L ��Q��LI�[�L�![�L���X [�L��[�L� [�L����[�L��� X�X \�L��\�L� \�L����\�L��� X�T ��HQGHQGHQGIRU�L ��P������������������������������������������������������������������������������LQWHUSROD]LRQH�GL�/DJUDQJH�����������/�L� ��IRU�N ��QD ��IRU�M ��N��D D
��[L�L��[�M����[�N��[�M����HQGIRU�M N���QD D
��[L�L��[�M����[�N��[�M����HQG/�L� /�L��D
\�N��HQGHQG/ /
�DVF [�������[�Q��������������������������������������������������������������������$OJRULWPR�VHJXHQWH�XWLOL]]DWR�>K�P�@ VL]H�DVF�������������������������������������������������������������������XQLFDPHQWH�SHU�WUDFFLDUH�LO�JUDILFRIRU�L ��P�RUG�L� ��IRU�N ��QD ��IRU�M ��N��D D
��DVF�L��[�M����[�N��[�M����HQGIRU�M N���QD D
��DVF�L��[�M����[�N��[�M����HQGRUG�L� RUG�L��D
\�N��HQGHQGSORW�DVF�RUG�
Z
�[L�/�
�U
�[�\�
RJ
��WLWOH�
,QWHUSROD]LRQH�GL�/DJUDQJH
��
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��� ,QWPLQTX�P
��$335266,0$=,21(�32/,120,$/(�$,�0,1,0,�48$'5$7,
IXQFWLRQ�>S�ULVS@ LQWPLQTX�[�\�[L�Q�P�Z����S��������YHWWRUH�VROX]LRQH�GHL�SXQWL�GD�LQWHUSRODUH��ULVS����FRQWUROOD�VH�LO�PHWRGR�p�DSSOLFDELOH���[��������YHWWRUH�GHL�QRGL�LQWHUSRODQWL��\��������YDORUL�GHOOD�IXQ]LRQH�QHL�QRGL�[��[L�������YHWWRUH GHL�SXQWL�LQ�FXL�FDOFRODUH�OD�IXQ]LRQH�LQWHUSRODQWH��Q��������GLPHQVLRQH�GL�[���\���Z�������GLPHQVLRQH�GL�[L��P�������JUDGR�GHO�SROLQRPLR�LQWHUSRODQWH
% GLDJ�H\H�Q����������������������������������������������������������������������GHWHUPLQD]LRQH�GHOOD�PDWULFHIRU�L ��Q�������������������������������������������������������������������������������GHL�FRHIILFLHQWL�GHO�VLVWHPDIRU�M ��P��������������������������������������������������������������������������GD�ULVROYHUH%�L�M� �[�L��A�M����HQGHQG>D�I�ULVS@ PLQTXDG�%�\�Q�P��LI�ULVS  �D D
�IRU�L ��Z������������������������������������������������������������������������������UHJROD�GL�+RUQHU�SHU�YDOXWDUH�S�L� ������������������������������������������������������������������������� ��LO�SROLQRPLR�LQWHUSRODQWHS�L� YDOSRO�[L�L��D������������������������������������������������������������QHL�QRGLHQGDVF [�������[�Q�������������������������������������������������������������������$OJRULWPR�VHJXHQWH�XWLOL]]DWR>K�P�@ VL]H�DVF������������������������������������������������������������������XQLFDPHQWH�SHU�WUDFFLDUH�LO�JUDILFRIRU�L ��P�RUG�L� ��IRU�M P�����RUG�L� RUG�L�
DVF�L��D�M��HQGHQGSORW�DVF�RUG�
Z
�[L�S�
�U
�[�\�
RJ
��WLWOH�
$SSURVVLPD]LRQH�SROLQRPLDOH
��HOVHS ��HQG

��� ,QWQHYLO�P
��,17(532/$=,21(�&21�6&+(0$�',�1(9,//(
IXQFWLRQ�] LQWQHYLO�[�\�[L�Q�P����]������YHWWRUH�VROX]LRQH�GHL�SXQWL�GD�LQWHUSRODUH��[������YHWWRUH�GHL�QRGL�LQWHUSRODQWL��\������YDORUL�GHOOD�IXQ]LRQH�QHL�QRGL�[��[L�����YHWWRUH�GHL�SXQWL�LQ�FXL�FDOFRODUH�OD�IXQ]LRQH�LQWHUSRODQWH��Q������GLPHQVLRQH�GL�[���\���P�����GLPHQVLRQH�GL�[L
IRU�N ��P/ ��IRU�L ��Q/�L��� \�L��HQG�IRU�M ��QIRU�L M�Q
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/�L�M� �/�L�M���
�[L�N��[�L�M�����/�L���M���
�[L�N��[�L�����[�L��[�L�M�����HQGHQG]�N� /�Q�Q��HQGDVF [�������[�Q�������������������������������������������������������������������$OJRULWPR�VHJXHQWH�XWLOL]]DWR>K�P�@ VL]H�DVF������������������������������������������������ ��XQLFDPHQWH�SHU�WUDFFLDUH�LO�JUDILFRIRU�N ��P�/ ��IRU�L ��Q/�L��� \�L��HQG�IRU�M ��QIRU�L M�Q/�L�M� �/�L�M���
�DVF�N��[�L�M�����/�L���M���
�DVF�N��[�L�����[�L��[�L�M�����HQGHQGRUG�N� /�Q�Q��HQGSORW�DVF�RUG�
Z
�[L�]�
�U
�[�\�
RJ
��WLWOH�
,QWHUSROD]LRQH�FRQ�VFKHPD�GL�1HYLOOH
��
��� ,QWQHZW�P

��,17(532/$=,21(�',�1(:721�
IXQFWLRQ�/ LQWQHZW�[�\�[L�Q�P����/������YHWWRUH�VROX]LRQH�GHL�SXQWL�GD�LQWHUSRODUH��[������YHWWRUH�GHL�QRGL�LQWHUSRODQWL��\������YDORUL�GHOOD�IXQ]LRQH�QHL�QRGL�[��[L�����YHWWRUH�GHL�SXQWL�LQ�FXL�FDOFRODUH�OD�IXQ]LRQH�LQWHUSRODQWH��Q������GLPHQVLRQH�GL�[���\���P�����GLPHQVLRQH�GL�[L
IRU�L ��Q)�L��� \�L��HQGIRU�N ��PIRU�M ��QIRU�L M�Q)�L�M� �)�L�M����)�L���M������[�L��[�L�M�����HQGHQG/�N� )������Z ��IRU�L ��QZ Z
�[L�N��[�L�����/�N� /�N��)�L�L�
Z��HQGHQGDVF [�������[�Q�������������������������������������������������� ��$OJRULWPR�VHJXHQWH�XWLOL]]DWR>K�P�@ VL]H�DVF�������������������������������������������������������������������XQLFDPHQWH�SHU�WUDFFLDUH�LO�JUDILFRIRU�N ��P�IRU�M ��QIRU�L M�Q)�L�M� �)�L�M����)�L���M������[�L��[�L�M�����HQGHQGRUG�N� )������Z ��
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IRU�L ��QZ Z
�DVF�N��[�L�����RUG�N� RUG�N��)�L�L�
Z��HQGHQGSORW�DVF�RUG�
Z
�[L�/�
�U
�[�\�
RJ
��WLWOH�
,QWHUSROD]LRQH�GL�1HZWRQ
��
��� -DFREL�P

��0(72'2�',�-$&2%,�3(5�/$ 5,62/8=,21(�',�6,67(0,�/,1($5,
IXQFWLRQ�>[�ULVS@ MDFREL�$�E�Q����[���������YHWWRUH�VROX]LRQH�GHO�VLVWHPD��ULVS�����FRQWUROOD�VH�LO�PHWRGR�p�DSSOLFDELOH���$��������YHWWRUH�GHL�FRHIILFLHQWL�GHO�VLVWHPD��E���������YHWWRUH�GHL�WHUPLQL�QRWL��Q���������GLPHQVLRQH�GL�$
ULVS ��IRU�L ��Q'�L�L� ��$�L�L��HQGGLVS�
3HU�XQD�YHULILFD�PROWR�SUHFLVD�VXOOD�FRQYHUJHQ]D�GHO�PHWRGR�LWHUDWLYR�
��GLVS�
DGRWWDWR�LQWURGXUUH�XQ�YDORUH�DEEDVWDQ]D�HOHYDWR�GHO�VHJXHQWH�QXPHUR�
��' H\H�Q��'
$�O DXWPD[�'�Q��LI�DEV�O�! �ULVS ��[ ��HOVH.PD[ LQSXW�
,QWURGXFL�LO�QXPHUR�PDVVLPR�GL�LWHUDWH�SHU�DSSOLFDUH�LO�PHWRGR�GL�-DFREL���
��HUU ��ZKLOH�HUU  ��LI�.PD[� ��_�URXQG�.PD[�a .PD[GLVS�
�
��GLVS�
�,O�YDORUH�LQWURGRWWR�QRQ�p FRUUHWWR
��.PD[ LQSXW�
,QWURGXFLOR�QXRYDPHQWH���
��HOVHHUU ��HQG�HQG�[ GLDJ�H\H�Q���IRU�N ��.PD[IRU�L ��QD ��IRU�M ��L��D D�$�L�M�
[�M��HQGIRU�M L���QD D�$�L�M�
[�M��HQG[�L� �E�L��D��$�L�L��HQGHQGHQG
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��� /XFRPSDW�P
��)$7725,==$=,21(�/8�&21�7(&1,&$�&203$77$
IXQFWLRQ�>/�8�ULVS@ OXFRPSDW�$�Q����/�8������PDWULFL�RWWHQXWH�GDOOD�IDWWRUL]]D]LRQH�/8��ULVS������FRQWUROOD�VH�LO�PHWRGR�p�DSSOLFDELOH���$���������PDWULFH�GD�IDWWRUL]]DUH��Q����������GLPHQVLRQH�GHOOD�PDWULFH
ULVS ��8 $������/ H\H�Q�Q��L ��ZKLOH�L� QIRU�M ��L��LI�8�M�M�  �ULVS ��M Q���L Q���HQGLI�ULVS  �D ��IRU�N ��M�������D D�/�L�N�
8�N�M��HQG/�L�M� ���8�M�M��
�$�L�M��D��HQGHQG�IRU�M L�QD ��IRU�N ��L��D D�/�L�N�
8�N�M��HQG8�L�M� $�L�M��D�HQGL L���HQG

��� /XGLPRVW�P
��)$7725,==$=,21(�/8���87,/,==$1'2�/$�6(*8(1=$�',�3$66,�'(/�7(25(0$�',�(6,67(1=$�('�81,&,7$
�'(//$�67(66$
IXQFWLRQ�>/�8�ULVS@ OXGLPRVW�$�Q����/�8� PDWULFL�RWWHQXWH�GDOOD�IDWWRUL]]D]LRQH�/8��ULVS���FRQWUROOD�VH�LO�PHWRGR�p�DSSOLFDELOH���$������PDWULFH�GD�IDWWRUL]]DUH��Q�������GLPHQVLRQH�GHOOD�PDWULFH
ULVS ��/����� ��8����� $������N ��ZKLOH�N� QLI�8�N���N���  �ULVS ��N Q���HQGLI�ULVS  �



7(672�'(//(�)81&7,21

6WXGHQWH��9LWR�0DULQHOOL��

/�N��� $�N����8���������������������������������������������������������5,62/8=,21(�'(/�6,67(0$�O

�8Q��� �U
�IRU�L ��N��D ��IRU�M ��L��D D�8�M�L�
/�N�M��HQG/�N�L� �$�N�L��D��8�L�L��HQG/�N�N� ��������������������������������������������������������������������������5,62/8=,21(�'(/�6,67(0$�F� �/Q���
�X��8���N� $���N��/������IRU�L ��N��D ��IRU�M ��L��D D�/�L�M�
8�M�N��HQG8�L�N� �$�L�N��D��/�L�L��HQG8�N�N� $�N�N��/�N���N���
8���N���N��HQGN N���HQGLI�ULVS  �/ ��8 ��HQG
��� /XGRROLW�P

��)$7725,==$=,21(�/8�&21�0(72'2�',�'22/,77/(
IXQFWLRQ�>/�8�ULVS@ OXGRROLW�$�Q����/�8���PDWULFL�RWWHQXWH�GDOOD�IDWWRUL]]D]LRQH�/8��ULVS��FRQWUROOD�VH�LO�PHWRGR�p�DSSOLFDELOH���$�����PDWULFH�GD�IDWWRUL]]DUH��Q�����GLPHQVLRQH�GHOOD�PDWULFH
ULVS ��8 $������/ H\H�Q�Q��M ��ZKLOH�M�QLI�8�M�M�  �ULVS ��M Q�HQGLI�ULVS  �IRU�L M���Q��������D ��IRU�N ��M��D D�/�L�N�
8�N�M��HQG/�L�M� ���8�M�M��
�$�L�M��D��HQG�IRU�L ��M��D ��IRU�N ��L��D D�/�L�N�
8�N�M����HQG8�L�M��� $�L�M����D�HQG



7(672�'(//(�)81&7,21

6WXGHQWH��9LWR�0DULQHOOL ��

HQGM M���HQGLI�ULVS  �/ ��8 ��HQG
��� /XJDXVV�P

��)$7725,==$=,21(�/8�87,/,==$1'2�,/�0(72'2�',�(/,0,1$=,21(�',�*$866�
IXQFWLRQ�>/�8�ULVS@ OXJDXVV�$�Q����/�8�����PDWULFL�RWWHQXWH�GDOOD�IDWWRUL]]D]LRQH�/8��ULVS�����FRQWUROOD�VH�LO�PHWRGR�p�DSSOLFDELOH���$��������PDWULFH�GD�IDWWRUL]]DUH��Q���������GLPHQVLRQH�GHOOD�PDWULFH
ULVS ��/ H\H�Q�Q��8 $�N ��ZKLOH�N�QLI�8�N�N�  �ULVS ��N Q�HQGLI�ULVS  ������������IRU�L N���QIRU�M N���Q/�L�N� 8�L�N��8�N�N��8�L�M� 8�L�M��/�L�N�
8�N�M��HQG�������IRU�M ��N8�L�M� ��HQGHQG�HQGN N���HQG���������LI�ULVS  �[ ��HQG

��� /XSLYSDU�P
��5,62/8=,21(�',�6,67(0,�/,1($5,�&21�675$7(*,$�',�3,927,1*�3$5=,$/(
IXQFWLRQ�[ OXSLYSDU�$�E�Q����[�����YHWWRUH�VROX]LRQH�GHO�VLVWHPD��$�����YHWWRUH�GHL�FRHIILFLHQWL�GHO�VLVWHPD��E��� YHWWRUH�GHL�WHUPLQL�QRWL��Q�����GLPHQVLRQH�GL�$
IRU�N ��Q��PD[ ��M ��IRU�L N�Q���������������������������������������������������������������������������ULFHUFD�GHOO
HOHPHQWRLI�DEV�$�L�N��!PD[������������������������������������ ��GL�PDVVLPR�PRGXOR�VXOODPD[ DEV�$�L�N��������������������������������������������������������SULPD�FRORQQD�GHO�PLQRUH�
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M L�����������������������������������������������������������������������������$�N�N�HQGHQGLI�Na M������������������������������������������������������������������������������VFDPELR�GL�ULJKHX $�N����$�N��� $�M����$�M��� X�X ��X E�N��E�N� E�M��E�M� X�HQGIRU�L N���QIRU�M N���Q/ $�L�N��$�N�N��$�L�M� $�L�M��/
$�N�M��HQGE�L� E�L��/
E�N������������HQGHQG
��$33/,&$=,21(�'(/�0(72'2�',�*$866�3(5�/$�5,&(5&$�'(/�9(7725(�;�
[�Q� E�Q��$�Q�Q��IRU�L Q�������D ��IRU�M L���QD D�$�L�M�
[�M��HQG[�L� �E�L��D��$�L�L��HQG

��� /XSLYWRW�P
��5,62/8=,21(�',�6,67(0,�/,1($5,�&21�675$7(*,$�',�3,927,1*�727$/(
IXQFWLRQ�[ OXSLYWRW�$�E�Q����[��������YHWWRUH�VROX]LRQH�GHO�VLVWHPD��ULVS����FRQWUROOD�VH�LO�PHWRGR�p�DSSOLFDELOH���$�������YHWWRUH�GHL�FRHIILFLHQWL�GHO�VLVWHPD��E��������YHWWRUH�GHL�WHUPLQL�QRWL��Q��������GLPHQVLRQH�GL�$
IRU�N ��Q��PD[ �������������������������������������������������������������������������������5LFHUFD�GHOO
HOHPHQWR�PDVVLPRIRU�L N�Q����������������������������������������������������������������������������GHOOD�PDWULFH�$�N�N�IRU�M N�QLI�DEV�$�L�N��!PD[PD[ DEV�$�L�N���\ L�]�N� M�HQGHQGHQGLI�Na \������������������������������������������������������������������������������6FDPELR�GL�ULJKHX $�N����$�N��� $�\����$�\��� X�X ��X E�N��
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E�N� E�\��E�\� X�HQGLI�Na ]�N���������������������������������������������������������������������������6FDPELR�GL�FRORQQHX ��X $���N��$���N� $���]�N���$���]�N�� X�HQGIRU�L N���QIRU�M N���Q/ $�L�N��$�N�N��$�L�M� $�L�M��/
$�N�M��HQGE�L� E�L��/
E�N������������HQGHQG
��$33/,&$=,21(�'(/�0(72'2�',�*$866�3(5�/$�5,&(5&$�'(/�9(7725(�;�
[�Q� E�Q��$�Q�Q��IRU�L Q�������D ��IRU�M L���QD D�$�L�M�
[�M��HQG[�L� �E�L��D��$�L�L��HQGX ��
IRU�L ��Q������������������������������������������������������������������������������RUGLQDPHQWR�GHO�YHWWRUH�VROX]LRQHLI�La ]�L�X [�L�[�L� [�]�L���[�]�L�� X�HQGHQG

��� /XULVFKR�P
��5,62/8=,21(�'(,�6,67(0,�/,1($5,�,1�&8,�(
�67$7$�&$/&2/$7$�/$�)$7725,==$=,21(�',�������������&+2/(6.<
IXQFWLRQ�[ OXULVFKR�/�E�Q����[�����YHWWRUH�VROX]LRQH�GHO�VLVWHPD��/�����YHWWRUH�GHL�FRHIILFLHQWL�GHO�VLVWHPD��E�����YHWWRUH�GHL�WHUPLQL�QRWL��Q�����GLPHQVLRQH�GL�$
8 /
�\��� E����/������������������������������������������������������������������������5,62/8=,21(�'(/�6,67(0$�/�
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�67$7$�&$/&2/$7$�/$�)$7725,==$=,21(�/8
IXQFWLRQ�[ OXULVRO�/�8�E�Q����[��������YHWWRUH�VROX]LRQH�GHO�VLVWHPD��/�8����IDWWRUL]]D]LRQH�/8�GHOOD�PDWULFH�GHL�FRHIILFLHQWL�GHO�VLVWHPD��E��������YHWWRUH�GHL�WHUPLQL�QRWL��Q��������GLPHQVLRQH�GL�$
\��� E���������������������������� ��5,62/8=,21(�'(/�6,67(0$�/�
�\� �EIRU�L ��QD ��IRU�M ��L��D D�/�L�M�
\�M��HQG\�L� E�L��D�HQG[�Q� \�Q��8�Q�Q�������������������������������������������������������������������5,62/8=,21(�'(/�6,67(0$�8�
�[� �\IRU�L Q�������D ��IRU�M L���QD D�8�L�M�
[�M��HQG[�L� �\�L��D��8�L�L��HQG ��� /XVLPP�P��)$7725,==$=,21(�/8�3(5�/(�0$75,&,�6,00(75,&+(
IXQFWLRQ�>/�8�&�ULVS�U@ OXVLPP�$�Q�IF����/�8�����PDWULFL�RWWHQXWH�GDOOD�IDWWRUL]]D]LRQH�/8��&���������PDWULFH�RWWHQXWD�GDOOD�IDWWRUL]]D]LRQH�GL�&KROHVN\��ULVS������FRQWUROOD�VH�LO�PHWRGR�p�DSSOLFDELOH��U�����������LQGLFD�VH�VL�YXROH�R�PHQR�FDOFRODUH�OD�IDWWRUL]]D]LRQH�GL�&KROHVN\���$���������PDWULFH�GD�IDWWRUL]]DUH��Q����������GLPHQVLRQH�GHOOD�PDWULFH��IF���������FRQVLGHUD�R�PHQR�O
LQWHUR�DOJRULWPR�GHO�FDOFROR�GHOOD�IDWWRUL]]D]LRQH�GL�&KROHVN\�
ULVS ��& ��8 WULX�$��/ H\H�Q��S ��N ��ZKLOH�N�QLI�8�N�N�  �ULVS ��N Q�HOVHLI�8�N�N���S ��HQGIRU�L N���Q
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IXQFWLRQ�>\�ULVS@ PHWWUDS�)�*�W�\�Q�K�H������\����������YHWWRUH�VROX]LRQH�GHOO
HTXD]LRQH�GLIIHUHQ]LDOH��ULVS������FRQWUROOD�VH�LO�PHWRGR�p�DSSOLFDELOH���)����������p�OD�IXQ]LRQH�D�GXH�YDULDELOL�)�W�\���*���������p�OD�GHULYDWD�GL�)��W�����������p�OD�YDULDELOH�LQGLSHQGHQWH�GHOOD�IXQ]LRQH�\��Q����������p�LO�QXPHUR�GL�VXGGLYLVLRQL�GHOO
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DPSLH]]D�GHOOH�Q�VXGGLYLVLRQL��H����������p�O
HUURUH�PDVVLPR�FKH�VL�GHYH�FRPPHWWHUH���
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�ZI��ZI����VRO� VRO���ZI������K���
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ZI� VRO��\�L�����K���
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���� /D�IDWWRUL]]D]LRQH�GHOOH�PDWULFL���� 0HWRGR�GL�-DFREL����� 0HWRGR�GL�SL��ULSLGD�GLVFHVD,QWURGXFL�LO�QXPHUR�FRUULVSRQGHQWH����6FHJOL�LO�WLSR�GL�IDWWRUL]]D]LRQH������)DWWRUL]]D]LRQH�/8���)DWWRUL]]D]LRQH�45���)DWWRUL]]D]LRQH�GL�&KROHVN\�,QWURGXFL�LO�QXPHUR�FRUULVSRQGHQWH����,O�YHWWRUH�VROX]LRQH�GHO�VLVWHPD�OLQHDUH�p���
[� 
�������������������������������������

6H�YXRL�ULFRPLQFLDUH�QXRYDPHQWH�SUHPL�LO�WDVWR�
�
����
6FHJOL�LO�SUREOHPD�GD�ULVROYHUH������&DOFROR�GL�IDWWRUL]]D]LRQL�GL�PDWULFL���5LVROX]LRQH�GL�VLVWHPL�OLQHDUL,QWURGXFL�LO�QXPHUR�FRUULVSRQGHQWH����,QWURGXFL�OD�PDWULFH�GHL�FRHIILFLHQWL���>�����������������������������������@,QWURGXFL�LO�YHWWRUH�FRORQQD����>��������@6FHJOL�LO�PHWRGR�GL�ULVROX]LRQH���8WLOL]]DUH������ ,O�PHWRGR�GL�HOLPLQD]LRQH�*DXVV���� /D�VWUDWHJLD�GL�SLYRWLQJ�SDU]LDOH�QHO�PHWRGR�GL�HOLPLQD]LRQH�GL�*DXVV���� /D�VWUDWHJLD�GL�SLYRWLQJ�WRWDOH�QHO�PHWRGR�GL�HOLPLQD]LRQH�GL�*DXVV���� /D�IDWWRUL]]D]LRQH�GHOOH�PDWULFL���� 0HWRGR�GL�-DFREL����� 0HWRGR�GL�SL��ULSLGD�GLVFHVD,QWURGXFL�LO�QXPHUR�FRUULVSRQGHQWH ���6FHJOL�LO�WLSR�GL�IDWWRUL]]D]LRQH������)DWWRUL]]D]LRQH�/8���)DWWRUL]]D]LRQH�45���)DWWRUL]]D]LRQH�GL�&KROHVN\�,QWURGXFL�LO�QXPHUR�FRUULVSRQGHQWH����,O�YHWWRUH�VROX]LRQH�GHO�VLVWHPD�OLQHDUH�p���
[� 
�������������������������������������

6H�YXRL�ULFRPLQFLDUH�QXRYDPHQWH�SUHPL�LO�WDVWR�
�
���
6FHJOL�LO�SUREOHPD�GD�ULVROYHUH������&DOFROR�GL�IDWWRUL]]D]LRQL�GL�PDWULFL���5LVROX]LRQH�GL�VLVWHPL�OLQHDUL,QWURGXFL�LO�QXPHUR�FRUULVSRQGHQWH�����,QWURGXFL�OD�PDWULFH�GHL�FRHIILFLHQWL���>������������������������������������@�,QWURGXFL�LO�YHWWRUH�FRORQQD����>���������@�6FHJOL�LO�PHWRGR�GL�ULVROX]LRQH���8WLOL]]DUH������ ,O�PHWRGR�GL�HOLPLQD]LRQH�*DXVV���� /D�VWUDWHJLD�GL�SLYRWLQJ�SDU]LDOH�QHO�PHWRGR�GL�HOLPLQD]LRQH�GL�*DXVV���� /D�VWUDWHJLD�GL�SLYRWLQJ�WRWDOH�QHO�PHWRGR�GL�HOLPLQD]LRQH�GL�*DXVV���� /D�IDWWRUL]]D]LRQH�GHOOH�PDWULFL���� 0HWRGR�GL�-DFREL����� 0HWRGR�GL�SL��ULSLGD�GLVFHVD,QWURGXFL�LO�QXPHUR�FRUULVSRQGHQWH�����
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3HU�XQD�YHULILFD�PROWR�SUHFLVD�VXOOD�FRQYHUJHQ]D�GHO�PHWRGR�LWHUDWLYR�DGRWWDWR�LQWURGXUUH�XQ�YDORUH�DEEDVWDQ]D�HOHYDWR�GHO�VHJXHQWH�QXPHUR�,QWURGXFL�LO�QXPHUR�PDVVLPR�GL�LWHUDWH�������,QWURGXFL�LO�QXPHUR�PDVVLPR�GL�LWHUDWH�SHU�DSSOLFDUH�LO�PHWRGR�GL�-DFREL������,O�YHWWRUH�VROX]LRQH�GHO�VLVWHPD�OLQHDUH�p���
[� 
���������� ��������������������������

6H�YXRL�ULFRPLQFLDUH�QXRYDPHQWH�SUHPL�LO�WDVWR�
�
����
6FHJOL�LO�SUREOHPD�GD�ULVROYHUH������&DOFROR�GL�IDWWRUL]]D]LRQL�GL�PDWULFL���5LVROX]LRQH�GL�VLVWHPL�OLQHDUL,QWURGXFL�LO�QXPHUR�FRUULVSRQGHQWH�����,QWURGXFL�OD�PDWULFH GHL�FRHIILFLHQWL���>������������������������������������@�,QWURGXFL�LO�YHWWRUH�FRORQQD����>���������@�6FHJOL�LO�PHWRGR�GL�ULVROX]LRQH���8WLOL]]DUH������ ,O�PHWRGR�GL�HOLPLQD]LRQH�*DXVV���� /D�VWUDWHJLD�GL�SLYRWLQJ�SDU]LDOH�QHO�PHWRGR�GL�HOLPLQD]LRQH�GL�*DXVV���� /D�VWUDWHJLD�GL�SLYRWLQJ�WRWDOH�QHO�PHWRGR�GL�HOLPLQD]LRQH�GL�*DXVV���� /D�IDWWRUL]]D]LRQH�GHOOH�PDWULFL���� 0HWRGR�GL�-DFREL����� 0HWRGR�GL�SL��ULSLGD�GLVFHVD,QWURGXFL�LO�QXPHUR�FRUULVSRQGHQWH�����,QWURGXFL�O
HUURUH�PDVVLPR�FKH�VL�SXz�FRPPHWWHUH��DO�PDVVLPR����������,O�YDORUH�GHOO
HUURUH�PDVVLPR�LQWURGRWWR�QRQ�p�FRUUHWWR,QWURGXFLOR�QXRYDPHQWH����,O�YDORUH�GHOO
HUURUH�PDVVLPR�LQWURGRWWR�QRQ�p�FRUUHWWR,QWURGXFLOR�QXRYDPHQWH�����������,O�YHWWRUH�VROX]LRQH�GHO�VLVWHPD�OLQHDUH�p���
[� 
�������������������������������������

6H�YXRL�ULFRPLQFLDUH�QXRYDPHQWH�SUHPL�LO�WDVWR�
�
���
6FHJOL�LO�SUREOHPD�GD�ULVROYHUH������&DOFROR�GL�IDWWRUL]]D]LRQL�GL�PDWULFL���5LVROX]LRQH�GL�VLVWHPL�OLQHDUL,QWURGXFL�LO�QXPHUR�FRUULVSRQGHQWH�����,QWURGXFL�OD�PDWULFH�GHL�FRHIILFLHQWL���>���������������������������������������������@��,QWURGXFL�LO�YHWWRUH�FRORQQD����>���������@�,O�YHWWRUH�LQWURGRWWR�KD�GLPHQVLRQL�HUUDWH�5LFRPLQFLD,QWURGXFL�QXRYDPHQWH�LO�YHWWRUH�FRORQQD����>�����������@�,O�VLVWHPD�QRQ�DPPHWWH�VROX]LRQL9HUUj�FDOFRODWD�TXLQGL�OD�VROX]LRQH�GL�PLQLPD�QRUPD�XWLOL]]DQGR�LO�SUREOHPD�GHL�PLQLPL�TXDGUDWL�OD�VROX]LRQH�DL�PLQLPL�TXDGUDWL�p��
[� 
�������������������������������������

GRYH�LO�YHWWRUH�UHVLGXR�KD�QRUPD���SDUL�D���
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D� 
������

6H�YXRL�ULFRPLQFLDUH�QXRYDPHQWH�SUHPL�LO�WDVWR�
�
���
6FHJOL�LO�SUREOHPD�GD�ULVROYHUH������&DOFROR�GL�IDWWRUL]]D]LRQL�GL�PDWULFL���5LVROX]LRQH�GL�VLVWHPL�OLQHDUL,QWURGXFL�LO�QXPHUR�FRUULVSRQGHQWH�����,QWURGXFL�OD�PDWULFH�GD�IDWWRUL]]DUH���>����������������������������������������������@�6FHJOL�LO�WLSR�GL�IDWWRUL]]D]LRQH������)DWWRUL]]D]LRQH�/8��QRQ�DSSOLFDELOH�SHU�TXHVWR�WLSR�GL�PDWULFH����)DWWRUL]]D]LRQH�45���)DWWRUL]]D]LRQH�GL�&KROHVN\��QRQ�DSSOLFDELOH�SHU�TXHVWR�WLSR�GL�PDWULFH�,QWURGXFL LO�QXPHUR�FRUULVSRQGHQWH�����,O�YDORUH�LQWURGRWWR�p�HUUDWR�,QWURGXFLOR�GL�QXRYR�����,O�YDORUH�LQWURGRWWR�p�HUUDWR�,QWURGXFLOR�GL�QXRYR�����OD�IDWWRUL]]D]LRQH�45�GHOOD�PDWULFH����������������������������������������������������������������������������������������������������
p�OD�VHJXHQWH���
4� 
�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

5� 
��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��������������������������

6H�YXRL�ULFRPLQFLDUH�QXRYDPHQWH�SUHPL�LO�WDVWR�
�
����
6FHJOL�LO�SUREOHPD�GD�ULVROYHUH������&DOFROR�GL�IDWWRUL]]D]LRQL�GL�PDWULFL���5LVROX]LRQH�GL�VLVWHPL�OLQHDUL,QWURGXFL�LO�QXPHUR�FRUULVSRQGHQWH�����,QWURGXFL�OD�PDWULFH GHL�FRHIILFLHQWL���>����������������������������������������������@�,QWURGXFL�LO�YHWWRUH�FRORQQD����>�������������@�OD�VROX]LRQH�p��
[� 
������������������������������������

6H�YXRL�ULFRPLQFLDUH�QXRYDPHQWH�SUHPL�LO�WDVWR�
�
����GLDU\�RII
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$XWRYDO�PDXWRYDO&$/&2/2�'(*/,�$8729$/25,�',�81$�0$75,&(
,QWURGXFL�OD�PDWULFH��GL�RUGLQH�DOPHQR��[�����>������������������������������������������������������������@�6FHJOLHUH�WUD�L�VHJXHQWL�PHWRGL�GL�FDOFROR�GHJOL�DXWRYDORUL�����0HWRGR�GHOOH�SRWHQ]H��SHU�LO�FDOFROR�GHOO
DXWRYDORUH�GL�PRGXOR�PLQLPR��QRQ�DSSOLFDELOH�SHU�TXHVWR�WLSR�GL�PDWULFH�����0HWRGR�GHOOH�SRWHQ]H��SHU�LO�FDOFROR�GHOO
DXWRYDORUH�GL�PRGXOR�PDVVLPR����0HWRGR�GHOOH�SRWHQ]H�LQYHUVH��SHU�LO�FDOFROR�GL�XQ�SDUWLFRODUH�DXWRYDORUH����0HWRGR�GL�FDOFROR�GL�WXWWL�JOL�DXWRYDORUL�UHDOL�GL�PDWULFL�WULDQJRODUL�VLPPHWULFKH�QRQ�DSSOLFDELOH�SHU�TXHVWR�WLSR�GL�PDWULFH�����0HWRGR�GL�FDOFROR�GHOO
DXWRYDORUH�GL�PRGXOR�PLQLPR�SHU�PDWULFL�VLPPHWULFKH��QRQ�DSSOLFDELOH�SHU�TXHVWR�WLSR�GL�PDWULFH����0HWRGR�GL�FDOFROR�GHOO
DXWRYDORUH�PDVVLPR�SHU�PDWULFL�VLPPHWULFKH�QRQ�DSSOLFDELOH�SHU�TXHVWR�WLSR�GLPDWULFH����0HWRGR�45��SHU�LO�FDOFROR�GL�WXWWL�JOL�DXWRYDORUL�$77(1=,21(���L�SULPL���PHWRGL�FRQYHUJRQR�VHPSUH�62/2�6(�OD�PDWULFH�KD�VROR�DXWRYDORUL�UHDOL�,QWURGXFL�LO�QXPHUR�FRUULVSRQGHQWH�����,O�YDORUH�LQWURGRWWR�p�HUUDWR�,QWURGXFLOR�GL�QXRYR�����,QWURGXFL�LO�QXPHUR�PDVVLPR�GL�LWHUDWH������/
DXWRYDORUH�GL�PRGXOR�PDVVLPR�GHOOD�PDWULFH����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
p�LO�VHJXHQWH���
O� 
�������

6H�YXRL�ULFRPLQFLDUH�QXRYDPHQWH�SUHPL�LO�WDVWR�
�
����
,QWURGXFL�OD�PDWULFH��GL�RUGLQH�DOPHQR��[�����>������������������������������������������������������������@�6FHJOLHUH�WUD�L�VHJXHQWL�PHWRGL�GL�FDOFROR�GHJOL�DXWRYDORUL��
���0HWRGR�GHOOH�SRWHQ]H��SHU�LO�FDOFROR�GHOO
DXWRYDORUH�GL�PRGXOR�PLQLPR��QRQ�DSSOLFDELOH�SHU�TXHVWR�WLSR�GL�PDWULFH�����0HWRGR�GHOOH�SRWHQ]H��SHU�LO�FDOFROR�GHOO
DXWRYDORUH�GL�PRGXOR�PDVVLPR����0HWRGR�GHOOH�SRWHQ]H�LQYHUVH��SHU�LO�FDOFROR�GL�XQ�SDUWLFRODUH�DXWRYDORUH����0HWRGR�GL�FDOFROR�GL�WXWWL�JOL�DXWRYDORUL�UHDOL�GL�PDWULFL�WULDQJRODUL�VLPPHWULFKH�QRQ�DSSOLFDELOH�SHU�TXHVWR�WLSR�GL�PDWULFH�����0HWRGR�GL�FDOFROR�GHOO
DXWRYDORUH�GL�PRGXOR�PLQLPR�SHU�PDWULFL�VLPPHWULFKH��QRQ�DSSOLFDELOH�SHU�TXHVWR�WLSR�GL�PDWULFH����0HWRGR�GL�FDOFROR�GHOO
DXWRYDORUH�PDVVLPR�SHU�PDWULFL�VLPPHWULFKH�QRQ�DSSOLFDELOH�SHU�TXHVWR�WLSR�GL�PDWULFH����0HWRGR�45��SHU�LO�FDOFROR�GL�WXWWL�JOL�DXWRYDORUL�$77(1=,21(���L�SULPL���PHWRGL�FRQYHUJRQR�VHPSUH�62/2�6(�OD�PDWULFH�KD�VROR�DXWRYDORUL�UHDOL�,QWURGXFL�LO�QXPHUR�FRUULVSRQGHQWH�����,QVHULVFL�LO�YDORUH�DSSURVVLPDWR�GHOO
DXWRYDORUH�GD�FDOFRODUH�����0HWRGR�QRQ�DSSOLFDELOH8WLOL]]DUH�DOWUL�PHWRGL�VH�SRVVLELOH�RSSXUH�ILVVDUH�XQ�DXWRYDORUH�DSSURVVLPDWR�GLYHUVR��6FHJOL�QXRYDPHQWH������0HWRGR�GHOOH�SRWHQ]H��SHU�LO�FDOFROR�GHOO
DXWRYDORUH�GL�PRGXOR�PLQLPR��QRQ�DSSOLFDELOH�SHU�TXHVWR�WLSR�GL�PDWULFH�����0HWRGR�GHOOH�SRWHQ]H��SHU�LO�FDOFROR�GHOO
DXWRYDORUH�GL�PRGXOR�PDVVLPR����0HWRGR�GHOOH�SRWHQ]H�LQYHUVH��SHU�LO�FDOFROR�GL�XQ�SDUWLFRODUH�DXWRYDORUH����0HWRGR�GL�FDOFROR�GL�WXWWL�JOL�DXWRYDORUL�UHDOL�GL�PDWULFL�WULDQJRODUL�VLPPHWULFKH�QRQ�DSSOLFDELOH�SHU�TXHVWR�WLSR�GL�PDWULFH��
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���0HWRGR�GL�FDOFROR�GHOO
DXWRYDORUH�GL�PRGXOR�PLQLPR�SHU�PDWULFL�VLPPHWULFKH��QRQ�DSSOLFDELOH�SHU�TXHVWR�WLSR�GL�PDWULFH����0HWRGR�GL�FDOFROR�GHOO
DXWRYDORUH�PDVVLPR�SHU�PDWULFL�VLPPHWULFKH�QRQ�DSSOLFDELOH�SHU�TXHVWR�WLSR�GL�PDWULFH����0HWRGR�45��SHU�LO�FDOFROR�GL�WXWWL�JOL�DXWRYDORUL�
$77(1=,21(���L�SULPL���PHWRGL�FRQYHUJRQR�VHPSUH�62/2�6(�OD�PDWULFH�KD�VROR�DXWRYDORUL�UHDOL�,QWURGXFL�LO�QXPHUR�FRUULVSRQGHQWH�����,QVHULVFL�LO�YDORUH�DSSURVVLPDWR�GHOO
DXWRYDORUH�GD�FDOFRODUH�������,QWURGXFL�LO�QXPHUR�PDVVLPR�GL�LWHUDWH������/
DXWRYDORUH�GHOOD�PDWULFH���
�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

p�LO�VHJXHQWH���
+� 
������H����
6H�YXRL�ULFRPLQFLDUH�QXRYDPHQWH�SUHPL�LO�WDVWR�
�
����
,QWURGXFL�OD�PDWULFH��GL�RUGLQH�DOPHQR��[�����>������������������������������������������������������������@�6FHJOLHUH�WUD�L�VHJXHQWL�PHWRGL�GL�FDOFROR�GHJOL�DXWRYDORUL�����0HWRGR�GHOOH�SRWHQ]H��SHU�LO�FDOFROR�GHOO
DXWRYDORUH�GLPRGXOR�PLQLPR��QRQ�DSSOLFDELOH�SHU�TXHVWR�WLSR�GL�PDWULFH�����0HWRGR�GHOOH�SRWHQ]H��SHU�LO�FDOFROR�GHOO
DXWRYDORUH�GL�PRGXOR�PDVVLPR����0HWRGR�GHOOH�SRWHQ]H�LQYHUVH��SHU�LO�FDOFROR�GL�XQ�SDUWLFRODUH�DXWRYDORUH����0HWRGR�GL�FDOFROR�GL�WXWWL�JOL�DXWRYDORUL�UHDOL�GL�PDWULFL�WULDQJRODUL�VLPPHWULFKH�QRQ�DSSOLFDELOH�SHU�TXHVWR�WLSR�GL�PDWULFH�����0HWRGR�GL�FDOFROR�GHOO
DXWRYDORUH�GL�PRGXOR�PLQLPR�SHU�PDWULFL�VLPPHWULFKH��QRQ�DSSOLFDELOH�SHU�TXHVWR�WLSR�GL�PDWULFH����0HWRGR�GL�FDOFROR�GHOO
DXWRYDORUH�PDVVLPR�SHU�PDWULFL�VLPPHWULFKH�QRQ�DSSOLFDELOH�SHU�TXHVWR�WLSR�GL�PDWULFH����0HWRGR�45��SHU�LO�FDOFROR�GL�WXWWL�JOL�DXWRYDORUL�
$77(1=,21(���L�SULPL���PHWRGL�FRQYHUJRQR�VHPSUH�62/2�6(�OD�PDWULFH�KD�VROR�DXWRYDORUL�UHDOL�,QWURGXFL�LO�QXPHUR�FRUULVSRQGHQWH�����,QWURGXFL�LO�QXPHUR�PDVVLPR�GL�LWHUDWH������7XWWL�JOL�DXWRYDORUL�GHOOD�PDWULFH���
�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

VRQR�L�VHJXHQWL���
O� 
���������������������������������L��������� ������L���������������������������



(VHFX]LRQH�GHO�SURJUDPPD��$XWRYDO�P

6WXGHQWH��9LWR�0DULQHOOL��

6H�YXRL�ULFRPLQFLDUH�QXRYDPHQWH�SUHPL�LO�WDVWR�
�
����,QWURGXFL�OD�PDWULFH��GL�RUGLQH�DOPHQR��[�����>�����������������������������������@��6FHJOLHUH�WUD�L�VHJXHQWL�PHWRGL�GL�FDOFROR�GHJOL�DXWRYDORUL�����0HWRGR�GHOOH�SRWHQ]H��SHU�LO�FDOFROR�GHOO
DXWRYDORUH�GL�PRGXOR�PLQLPR����0HWRGR�GHOOH�SRWHQ]H��SHU�LO�FDOFROR�GHOO
DXWRYDORUH�GL�PRGXOR�PDVVLPR����0HWRGR�GHOOH�SRWHQ]H�LQYHUVH��SHU�LO�FDOFROR�GL�XQ�SDUWLFRODUH�DXWRYDORUH����0HWRGR�GL�FDOFROR�GL�WXWWL�JOL�DXWRYDORUL�UHDOL�GL�PDWULFL�WULDQJRODUL�VLPPHWULFKH���0HWRGR�GL�FDOFROR�GHOO
DXWRYDORUH�PLQLPR�SHU�PDWULFL�VLPPHWULFKH���0HWRGR�GL�FDOFROR�GHOO
DXWRYDORUH�PDVVLPR�SHU�PDWULFL�VLPPHWULFKH���0HWRGR�45��SHU�LO�FDOFROR�GL�WXWWL�JOL�DXWRYDORUL�,QWURGXFL�LO�QXPHUR�FRUULVSRQGHQWH ����,O�YDORUH�LQWURGRWWR�p�HUUDWR�,QWURGXFLOR�GL�QXRYR�����,QWURGXFL�O
HUURUH�PDVVLPR�FKH�VL�SXz�FRPPHWWHUH��PDVVLPR�����������,O�YDORUH�GHOO
HUURUH�PDVVLPR�LQWURGRWWR�QRQ�p�FRUUHWWR,QWURGXFLOR�QXRYDPHQWH�����������7XWWL�JOL�DXWRYDORUL�GHOOD�PDWULFH� �
����������������������������������������������������������������������������

VRQR�L�VHJXHQWL���
O� 
��������������������������

6H�YXRL�ULFRPLQFLDUH�QXRYDPHQWH�SUHPL�LO�WDVWR�
�
����
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6FHJOL�LO�WLSR�GL�LQWHUSROD]LRQH������,QWHUSROD]LRQH�GL�/DJUDQJH���,QWHUSROD]LRQH�GL�1HZWRQ���8WLOL]]DQGR�OR�VFKHPD�GL�1HYLOOH���,QWHUSROD]LRQH�GL�+HUPLWH���,QWHUSROD]LRQH�FRQ�VSOLQH�OLQHDUL���,QWHUSROD]LRQH�FRQ�VSOLQH�FXELFKH�QDWXUDOL���,QWHUSROD]LRQH�FRQ�VSOLQH�FXELFKH�FRPSOHWH���$SSURVVLPD]LRQH�SROLQRPLDOH�DL�PLQLPL�TXDGUDWL,QWURGXFL�LO�QXPHUR�FRUULVSRQGHQWH����,QWURGXFL���� LO�YHWWRUH�FRORQQD�GHL�QRGL�LQWHUSRODQWL���>�����������������������@� LO�YHWWRUH�FRORQQD�GHL�FRUULVSRQGHQWL�YDORUL�GHOOD�IXQ]LRQH����>�������������������������������������������@6H�FRQRVFL�OD�IXQ]LRQH�I�FRUULVSRQGHQWH�DL�SXQWL�LQWURGRWWL�SUHPHUH��������,QWURGXFL���� ,O�QRPH�GHOOD�IXQFWLRQ�FRQWHQHQWH�OD�IXQ]LRQH���IXQ]� LO�YHWWRUH�FRORQQD�FRQ�L�SXQWL�QHL�TXDOL�FDOFRODUH�OD�IXQ]LRQH�LQWHUSRODQWH���>������������������������@,O�YHWWRUH�VROX]LRQH�\�FRUULVSRQGHQWH�DL�SXQWL�[�LPPHVVL�p���
[ �������������\ ����������������������������������������������������������������������������������������������
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6FHJOL�LO WLSR�GL�LQWHUSROD]LRQH������,QWHUSROD]LRQH�GL�/DJUDQJH���,QWHUSROD]LRQH�GL�1HZWRQ���8WLOL]]DQGR�OR�VFKHPD�GL�1HYLOOH���,QWHUSROD]LRQH�GL�+HUPLWH���,QWHUSROD]LRQH�FRQ�VSOLQH�OLQHDUL���,QWHUSROD]LRQH�FRQ�VSOLQH�FXELFKH�QDWXUDOL���,QWHUSROD]LRQH�FRQ�VSOLQH�FXELFKH�FRPSOHWH���$SSURVVLPD]LRQH�SROLQRPLDOH�DL�PLQLPL�TXDGUDWL,QWURGXFL�LO�QXPHUR�FRUULVSRQGHQWH����,QWURGXFL���� LO�YHWWRUH�FRORQQD�GHL�QRGL�LQWHUSRODQWL���>�����������������������@� LO�YHWWRUH�FRORQQD�GHL�FRUULVSRQGHQWL�YDORUL�GHOOD�IXQ]LRQH����>�������������������������������������������@6H�FRQRVFL�OD�IXQ]LRQH�I�FRUULVSRQGHQWH�DL�SXQWL�LQWURGRWWL�SUHPHUH��������,QWURGXFL���� ,O�QRPH�GHOOD�IXQFWLRQ�FRQWHQHQWH�OD�IXQ]LRQH���IXQ]� LO�YHWWRUH�FRORQQD�FRQ�L�SXQWL�QHL�TXDOL�FDOFRODUH�OD�IXQ]LRQH�LQWHUSRODQWH���>������������������������@� LO�YDORUH�GHOOD�GHULYDWD�SULPD�QHO�QRGR�SL��SLFFROR�ILVVDWR�������� LO�YDORUH�GHOOD�GHULYDWD�SULPD�QHO�QRGR�SL��JUDQGH�ILVVDWR��������,O�YHWWRUH�VROX]LRQH�\�FRUULVSRQGHQWH�DL�SXQWL�[�LPPHVVL�p���
[ ������� \ �������������������������������������������������������������������������������������������������
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6FHJOL�LO�WLSR�GL�LQWHUSROD]LRQH������,QWHUSROD]LRQH�GL�/DJUDQJH���,QWHUSROD]LRQH�GL�1HZWRQ���8WLOL]]DQGR�OR�VFKHPD�GL�1HYLOOH���,QWHUSROD]LRQH�GL�+HUPLWH���,QWHUSROD]LRQH�FRQ�VSOLQH�OLQHDUL���,QWHUSROD]LRQH�FRQ�VSOLQH�FXELFKH�QDWXUDOL���,QWHUSROD]LRQH�FRQ�VSOLQH�FXELFKH�FRPSOHWH���$SSURVVLPD]LRQH�SROLQRPLDOH�DL�PLQLPL�TXDGUDWL,QWURGXFL�LO�QXPHUR�FRUULVSRQGHQWH����,QWURGXFL���� LO�YHWWRUH�FRORQQD�GHL�QRGL�LQWHUSRODQWL���>�����������������������@� LO�YHWWRUH�FRORQQD�GHL�FRUULVSRQGHQWL�YDORUL�GHOOD�IXQ]LRQH����>��������������������������������������@6H�FRQRVFL�OD�IXQ]LRQH�I�FRUULVSRQGHQWH�DL�SXQWL�LQWURGRWWL�SUHPHUH��������,QWURGXFL���� ,O�QRPH�GHOOD�IXQFWLRQ�FRQWHQHQWH�OD�IXQ]LRQH���IXQ]� LO�YHWWRUH�FRORQQD�FRQ�L�SXQWL�QHL�TXDOL�FDOFRODUH�OD�IXQ]LRQH�LQWHUSRODQWH���>������������������������@� ,O�JUDGR�GHO�SROLQRPLR�LQWHUSRODQWH��PLQRUH�GHO�QXPHUR�GL�QRGL�LQWURGRWWR�����,O�YHWWRUH�VROX]LRQH�\�FRUULVSRQGHQWH�DL�SXQWL�[�LPPHVVL�p���
[ �������������\ ����������������������������������������������������������������������������������������������
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GLDU\�RII
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=HUR�P]HUR&$/&2/2�'(//2�=(52�',�81$�)81=,21(
6FHJOLHUH�WUD�L�VHJXHQWL�PHWRGL�GL�FDOFROR�GHOOR�]HUR�GL�XQD�IXQ]LRQH��
���0HWRGR�GL�ELVH]LRQH���0HWRGR�GL�1HZWRQ�5DSVRQ���0HWRGR�GHOOH�VHFDQWL�D�GXH�SXQWL���0HWRGR�GL�1HZWRQ�D�GRSSLR�SDVVR�SHU�LO�FDOFROR�GL�WXWWL�JOL�]HUL�UHDOL�GL�XQ�JHQHULFR�SROLQRPLR,QWURGXFL�LO�QXPHUR�FRUULVSRQGHQWH�����,1752'8&,�� ,O�QRPH�GHOOD�IXQFWLRQ FRQWHQHQWH�OD�IXQ]LRQH���IXQ]�/D�IXQ]LRQH�QRQ�HVLVWH��LQWURGXFL��� ,O�QRPH�GHOOD�IXQFWLRQ�FRQWHQHQWH�OD�IXQ]LRQH���IXQ]LRQH�� /
HUURUH�PDVVLPR�FKH�VL�SXz�FRPPHWWHUH��PDVVLPR������������,O�YDORUH�GHOO
HUURUH�PDVVLPR�LQWURGRWWR�QRQ�p�FRUUHWWR,QWURGXFLOR�QXRYDPHQWH������������ /
HVWUHPR�LQIHULRUH�GHOO
LQWHUYDOOR������ /
HVWUHPR�VXSHULRUH�GHOO
LQWHUYDOOR�WDOH�FKH�I�D�
I�E����������,O�PHWRGR�QRQ�q�DSSOLFDELOH��,QIDWWL�DJOL�HVWUHPL�OD�IXQ]LRQH�DVVXPH�OR�VWHVVR�VHJQR�
6FHJOL�XQ�DOWUR�PHWRGR��
���0HWRGR�GL�ELVH]LRQH���0HWRGR�GL�1HZWRQ�5DSVRQ���0HWRGR�GHOOH�VHFDQWL�D�GXH�SXQWL���0HWRGR�GL�1HZWRQ�D�GRSSLR�SDVVR�SHU�LO�FDOFROR�GL�WXWWL�JOL�]HUL�UHDOL�GL�XQ�JHQHULFR�SROLQRPLR,QWURGXFL�LO�QXPHUR�FRUULVSRQGHQWH�����,1752'8&,�� ,O�QRPH�GHOOD�IXQFWLRQ�FRQWHQHQWH�OD�IXQ]LRQH���IXQ]LRQH�� /
HUURUH�PDVVLPR�FKH�VL�SXz�FRPPHWWHUH��PDVVLPR����������������� /
HVWUHPR�LQIHULRUH�GHOO
LQWHUYDOOR������ /
HVWUHPR�VXSHULRUH�GHOO
LQWHUYDOOR�WDOH�FKH�I�D�
I�E��������
/R�]HUR�q����
6H�YXRL�ULFRPLQFLDUH�QXRYDPHQWH�SUHPL�LO�WDVWR�
�
����
6FHJOL�GL�QXRYR�WUD��
���0HWRGR�GL�ELVH]LRQH���0HWRGR�GL�1HZWRQ�5DSVRQ���0HWRGR�GHOOH�VHFDQWL�D�GXH�SXQWL���0HWRGR�GL�1HZWRQ�D�GRSSLR�SDVVR�SHU�LO�FDOFROR�GL�WXWWL�JOL�]HUL�UHDOL�GL�XQ�JHQHULFR�SROLQRPLR,QWURGXFL�LO�QXPHUR�FRUULVSRQGHQWH�����,1752'8&,�� ,O�QRPH�GHOOD�IXQFWLRQ�FRQWHQHQWH�OD�IXQ]LRQH���IXQ]LRQH�� /
HUURUH�PDVVLPR�FKH�VL�SXz�FRPPHWWHUH��PDVVLPR����������������� /
HVWUHPR�LQIHULRUH�GHOO
LQWHUYDOOR������ /
HVWUHPR�VXSHULRUH�GHOO
LQWHUYDOOR�WDOH�FKH�I�D�
I�E��������
/R�]HUR�p�DSSURVVLYDPHQWH��������
6H�YXRL�ULFRPLQFLDUH�QXRYDPHQWH�SUHPL�LO�WDVWR�
�
����



(VHFX]LRQH�GHO�SURJUDPPD��=HUR�P
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6FHJOL�GL�QXRYR�WUD�����0HWRGR�GL�ELVH]LRQH���0HWRGR�GL�1HZWRQ�5DSVRQ���0HWRGR�GHOOH�VHFDQWL�D�GXH�SXQWL���0HWRGR�GL�1HZWRQ�D�GRSSLR�SDVVR�SHU�LO�FDOFROR�GL�WXWWL�JOL�]HUL�UHDOL�GL�XQ�JHQHULFR�SROLQRPLR,QWURGXFL�LO�QXPHUR�FRUULVSRQGHQWH�����6FHOWD�HUUDWD5LFRPLQFLD
���0HWRGR�GL�ELVH]LRQH���0HWRGR�GL�1HZWRQ�5DSVRQ���0HWRGR�GHOOH�VHFDQWL�D�GXH�SXQWL���0HWRGR�GL�1HZWRQ�D�GRSSLR�SDVVR�SHU�LO�FDOFROR�GL�WXWWL�JOL�]HUL�UHDOL�GL�XQ�JHQHULFR�SROLQRPLR,QWURGXFL�LO�QXPHUR�FRUULVSRQGHQWH�����,1752'8&,�� ,O�QRPH�GHOOD�IXQFWLRQ�FRQWHQHQWH�OD�IXQ]LRQH���IXQ]LRQH�� /
HUURUH�PDVVLPR�FKH�VL�SXz�FRPPHWWHUH��PDVVLPR����������������� /
HVWUHPR�LQIHULRUH�GHOO
LQWHUYDOOR������ /
HVWUHPR�VXSHULRUH�GHOO
LQWHUYDOOR�WDOH�FKH�I�D�
I�E��������/
HVWUHPR�LQIHULRUH�GHYH�HVVHUH�VWUHWWDPHQWH�PLQRUH�GL�TXHOOR�VXSHULRUH5LFRPLQFLD�GDOO
LQL]LR��
6FHJOL�QXRYDPHQWH�LO�PHWRGR�GL�FDOFROR������0HWRGR�GL�ELVH]LRQH���0HWRGR�GL�1HZWRQ�5DSVRQ���0HWRGR�GHOOH�VHFDQWL�D�GXH�SXQWL���0HWRGR�GL�1HZWRQ�D�GRSSLR�SDVVR�SHU�LO�FDOFROR�GL�WXWWL�JOL�]HUL�UHDOL�GL�XQ�JHQHULFR�SROLQRPLR,QWURGXFL�LO�QXPHUR�FRUULVSRQGHQWH�����,1752'8&,�� ,O�QRPH�GHOOD�IXQFWLRQ�FRQWHQHQWH�OD�IXQ]LRQH���IXQ]LRQH�� /
HUURUH�PDVVLPR�FKH�VL�SXz�FRPPHWWHUH��PDVVLPR����������������� ,O�QRPH�GHOOD�IXQFWLRQ�FRQWHQHQWH�OD�GHULYDWD�SULPD�GHOOD�IXQ]LRQH���GHULYDWD�� /
DSSURVVLPD]LRQH�LQL]LDOH�GHOOR�]HUR�GD�FDOFRODUH������
/R�]HUR�p�DSSURVVLYDPHQWH��[�� 
�������H����
6H�YXRL�ULFRPLQFLDUH�QXRYDPHQWH�SUHPL�LO�WDVWR�
�
����
6FHJOL�GL�QXRYR�WUD�����0HWRGR�GL�ELVH]LRQH���0HWRGR�GL�1HZWRQ�5DSVRQ���0HWRGR�GHOOH�VHFDQWL�D�GXH�SXQWL���0HWRGR�GL�1HZWRQ�D�GRSSLR�SDVVR�SHU�LO�FDOFROR�GL�WXWWL�JOL�]HUL�UHDOL�GL�XQ�JHQHULFR�SROLQRPLR,QWURGXFL�LO�QXPHUR�FRUULVSRQGHQWH�����,1752'8&,�� ,O�QRPH�GHOOD�IXQFWLRQ�FRQWHQHQWH�OD�IXQ]LRQH���IXQ]LRQH�� /
HUURUH�PDVVLPR�FKH�VL�SXz�FRPPHWWHUH��PDVVLPR����������������� ,O�QRPH�GHOOD�IXQFWLRQ�FRQWHQHQWH�OD�GHULYDWD�SULPD�GHOOD�IXQ]LRQH���GHULYDWD�� /
DSSURVVLPD]LRQH�LQL]LDOH�GHOOR�]HUR�GD�FDOFRODUH�����
/R�]HUR�p���[�� 

�
6H�YXRL�ULFRPLQFLDUH�QXRYDPHQWH�SUHPL�LO�WDVWR�
�
����
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6FHJOL�GL�QXRYR�WUD��
���0HWRGR�GL�ELVH]LRQH���0HWRGR�GL�1HZWRQ�5DSVRQ���0HWRGR�GHOOH�VHFDQWL�D�GXH SXQWL���0HWRGR�GL�1HZWRQ�D�GRSSLR�SDVVR�SHU�LO�FDOFROR�GL�WXWWL�JOL�]HUL�UHDOL�GL�XQ�JHQHULFR�SROLQRPLR,QWURGXFL�LO�QXPHUR�FRUULVSRQGHQWH�����,1752'8&,�� ,O�QRPH�GHOOD�IXQFWLRQ�FRQWHQHQWH�OD�IXQ]LRQH���IXQ]LRQH�� /
HUURUH�PDVVLPR�FKH�VL�SXz�FRPPHWWHUH��PDVVLPR����������������� ,O�QRPH�GHOOD�IXQFWLRQ�FRQWHQHQWH�OD�GHULYDWD�SULPD�GHOOD�IXQ]LRQH���GHULYDWD�� /
DSSURVVLPD]LRQH�LQL]LDOH�GHOOR�]HUR�GD�FDOFRODUH�����
/R�]HUR�p�DSSURVVLYDPHQWH��
[�� 
������

6H�YXRL�ULFRPLQFLDUH�QXRYDPHQWH�SUHPL�LO�WDVWR�
�
����
6FHJOL�GL�QXRYR�WUD��
���0HWRGR�GL�ELVH]LRQH���0HWRGR�GL�1HZWRQ�5DSVRQ���0HWRGR�GHOOH�VHFDQWL�D�GXH�SXQWL���0HWRGR�GL�1HZWRQ�D�GRSSLR�SDVVR�SHU�LO�FDOFROR�GL�WXWWL�JOL�]HUL�UHDOL�GL�XQ�JHQHULFR�SROLQRPLR,QWURGXFL�LO�QXPHUR�FRUULVSRQGHQWH�����,1752'8&,�� ,O�QRPH�GHOOD�IXQFWLRQ�FRQWHQHQWH�OD�IXQ]LRQH���IXQ]LRQH�� /
HUURUH�PDVVLPR�FKH�VL�SXz�FRPPHWWHUH��PDVVLPR����������������� /D�SULPD�DSSURVVLPD]LRQH�LQL]LDOH�GHOOR�]HUR�GD�FDOFRODUH������� /D�VHFRQGD�DSSURVVLPD]LRQH�LQL]LDOH�GHOOR�]HUR�GD�FDOFRODUH������
/R�]HUR�p�DSSURVVLYDPHQWH���������H����
6H�YXRL�ULFRPLQFLDUH�QXRYDPHQWH�SUHPL�LO�WDVWR�
�
����
6FHJOL�GL�QXRYR�WUD��
���0HWRGR�GL�ELVH]LRQH���0HWRGR�GL�1HZWRQ�5DSVRQ���0HWRGR�GHOOH�VHFDQWL�D�GXH�SXQWL���0HWRGR�GL�1HZWRQ�D�GRSSLR�SDVVR�SHU�LO�FDOFROR�GL�WXWWL�JOL�]HUL�UHDOL�GL�XQ�JHQHULFR�SROLQRPLR,QWURGXFL�LO�QXPHUR�FRUULVSRQGHQWH�����,1752'8&,�� ,O�QRPH�GHOOD�IXQFWLRQ�FRQWHQHQWH�OD�IXQ]LRQH���IXQ]LRQH�� /
HUURUH�PDVVLPR�FKH�VL�SXz�FRPPHWWHUH��PDVVLPR����������������� /D SULPD�DSSURVVLPD]LRQH�LQL]LDOH�GHOOR�]HUR�GD�FDOFRODUH������ /D�VHFRQGD�DSSURVVLPD]LRQH�LQL]LDOH�GHOOR�]HUR�GD�FDOFRODUH�����
/R�]HUR�p�DSSURVVLYDPHQWH��������
6H�YXRL�ULFRPLQFLDUH�QXRYDPHQWH�SUHPL�LO�WDVWR�
�
����
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6FHJOL�GL�QXRYR�WUD���
���0HWRGR�GL�ELVH]LRQH���0HWRGR�GL�1HZWRQ�5DSVRQ���0HWRGR�GHOOH�VHFDQWL�D�GXH�SXQWL���0HWRGR�GL�1HZWRQ�D�GRSSLR�SDVVR�SHU�LO�FDOFROR�GL�WXWWL�JOL�]HUL�UHDOL�GL�XQ�JHQHULFR�SROLQRPLR,QWURGXFL�LO�QXPHUR�FRUULVSRQGHQWH�����
6FHJOL�WUD��
���� ,QWURGXUUH�D�SULRUL�LO�QXPHUR�GL�]HUL�UHDOL�GHO�SROLQRPLR�LQWHUHVVDWR���� $SSOLFDUH�DOWUL�PHWRGL�,QWURGXFL�LO�QXPHUR�FRUULVSRQGHQWH�����,QWURGXFL��� LO�YHWWRUH�GHL�FRHIILFLHQWL�GHO�SROLQRPLR�D�SDUWLUH�GDO�WHUPLQHQRWR�ILQR�DG�DUULYDUH�D�TXHOOR�GL�JUDGR�PDVVLPR�����,O�YHWWRUH�GHYH�DYHUH�DOPHQR���HOHPHQWL�,QVHULVFLOL���>��������@�1RQ�p�VWDWR�LQWURGRWWR�XQ�YHWWRUH�,QVHULVFLOR���>�����������@�(
VWDWR�LQWURGRWWR�XQ�YHWWRUH�QXOOR�,QVHULVFLOR�QXRYDPHQWH���>�������������������@�,QWURGXFL��� LO�QXPHUR�GL�]HUL�UHDOL�GHO�SROLQRPLR��QHO�FDVR�GL�SROLQRPL�GL�VHFRQGR�JUDGRYHUUDQQR�FDOFRODWL�WXWWL�JOL�]HUL�FRPSUHVR�TXHOOL�FRPSOHVVL������� O
HUURUH�PDVVLPR�GL�DSSURVVLPD]LRQH��DO�PDVVLPR��������9DORUH�HUUDWR�,QVHULVFL�TXHOOR�JLXVWR�����������
*OL�]HUL�GHO�SROLQRPLR�VRQR����������������������������������������������������L����������������L
266��LQ�TXHVWR�FDVR�p�VWDWR�SRVVLELOH�FDOFRODUH�DQFKH�JOL�]HUL�FRPSOHVVL
6H�YXRL�ULFRPLQFLDUH�QXRYDPHQWH�SUHPL�LO�WDVWR�
�
����
6FHJOL�GL�QXRYR�WUD��
���0HWRGR�GL�ELVH]LRQH���0HWRGR�GL�1HZWRQ�5DSVRQ���0HWRGR�GHOOH�VHFDQWL�D�GXH�SXQWL���0HWRGR�GL�1HZWRQ�D�GRSSLR�SDVVR�SHU�LO�FDOFROR�GL�WXWWL�JOL�]HUL�UHDOL�GL�XQ�JHQHULFR�SROLQRPLR,QWURGXFL�LO�QXPHUR�FRUULVSRQGHQWH�����
6FHJOL�WUD��
���� ,QWURGXUUH�D�SULRUL�LO�QXPHUR�GL�]HUL�UHDOL�GHO�SROLQRPLR�LQWHUHVVDWR���� $SSOLFDUH�DOWUL�PHWRGL�,QWURGXFL�LO�QXPHUR�FRUULVSRQGHQWH�����,QWURGXFL��� LO�YHWWRUH�GHL�FRHIILFLHQWL�GHO�SROLQRPLR�D�SDUWLUH�GDO�WHUPLQHQRWR�ILQR�DG�DUULYDUH�D�TXHOOR�GL�JUDGR�PDVVLPR���>����������������������@�� LO�QXPHUR�GL�]HUL�UHDOL�GHO�SROLQRPLR��QHO�FDVR�GL�SROLQRPL�GL�VHFRQGR�JUDGRYHUUDQQR�FDOFRODWL�WXWWL�JOL�]HUL�FRPSUHVR�TXHOOL�FRPSOHVVL��������9DORUH�HUUDWR�,QVHULVFL�TXHOOR�JLXVWR�����,QWURGXFL��� O
HUURUH�PDVVLPR�GL�DSSURVVLPD]LRQH��DO�PDVVLPR���������������
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*OL�]HUL�GHO�SROLQRPLR�VRQR�����������������������������������
6H�YXRL�ULFRPLQFLDUH�QXRYDPHQWH�SUHPL�LO�WDVWR�
�
����
6FHJOL�GL�QXRYR�WUD�����0HWRGR�GL�ELVH]LRQH���0HWRGR�GL�1HZWRQ�5DSVRQ���0HWRGR�GHOOH�VHFDQWL�D�GXH�SXQWL���0HWRGR�GL�1HZWRQ�D�GRSSLR�SDVVR�SHU�LO�FDOFROR�GL�WXWWL�JOL�]HUL�UHDOL�GL�XQ�JHQHULFR�SROLQRPLR,QWURGXFL�LO�QXPHUR�FRUULVSRQGHQWH����
6FHJOL�WUD������ ,QWURGXUUH�D�SULRUL�LO�QXPHUR�GL�]HUL�UHDOL�GHO�SROLQRPLR�LQWHUHVVDWR���� $SSOLFDUH�DOWUL�PHWRGL�,QWURGXFL�LO�QXPHUR�FRUULVSRQGHQWH�����,QWURGXFL��� LO�YHWWRUH�GHL�FRHIILFLHQWL�GHO�SROLQRPLR�D�SDUWLUH�GDO�WHUPLQHQRWR�ILQR�DG�DUULYDUH�D�TXHOOR�GL�JUDGR�PDVVLPR���>���������������@�� LO�QXPHUR�GL�]HUL�UHDOL�GHO�SROLQRPLR��QHO�FDVR�GL�SROLQRPL�GL�VHFRQGR�JUDGRYHUUDQQR�FDOFRODWL�WXWWL�JOL�]HUL�FRPSUHVR�TXHOOL�FRPSOHVVL������LO�QXPHUR�GL�]HUL�QRQ�SXz�VXSHUDUH�LO�JUDGR�GHO�SROLQRPLR,QVHULVFL�TXHOOR�JLXVWR�����,QWURGXFL��� O
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