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&DEODJJLR�6WUXWWXUDWR���6S&DW���

� ,QFUHPHQWR�DO�SXQWR�SUHVD�GL�VHUYL]LR�SHU�SUHVD�WUDVPLVVLRQH
'�������� GDWL��6RQR�FRPSUHVL�OD�TXRWD�GL�FDYR�ILQR�DO�ER[�GL�GHULYD]LRQH
���������� GL�SLDQR�R�GL�]RQD�ILQR�DG�XQ�PDVVLPR�GL����P�� LO� FRQQH� ���� OD

SODFFD�� (
� LQROWUH� FRPSUHVR� TXDQWR� DOWUR� RFFRUUH� SHU� GDUH� LO
ODYRUR�ILQLWR��&RQ�FRQQHWWRUH�WLSR�5-���FDYR�873�FDW����
SHU�SUHVH�&DW�� �����

6200$12�FDG ����� ����� �u������

� )RUPD]LRQH�GL�SXQWR�SUHVD�GL�VHUYL]LR�FRVWLWXLWR�GD�WXED]LRQH
'�������� LQ�39&� ULJLGR�WLSR�5.��VRWWRWUDFFLD� GHO�GLDPHWUR� GL� ���PP�D
���������� SDUWLUH�GDOOD�FDVVHWWD�GL�DPELHQWH��TXHVWD�HVFOXVD��VFDWRO�����&

SRVWD�LQ�RSHUD�FRPSUHVR�LO�ILVVDJJLR�GHO�WXER�H�GHOOD�VFDWROD��LO
PRQWDJJLR�GHL�SH]]L�HG�RJQL�DOWUR�RQHUH�H�PDJLVWHUR�
SHU�SUHVH�&DW�� �����

6200$12�FDG ����� ����� �u������

� 3DWFK�SDQHO�SHU�DUPDGL�GL�FDEODJJLR�VWUXWWXUDWR�� FRPSOHWR�GL
'�������� FRQQHWWRUL� 5-��� 873� R� 6� )73� D� �� SLQ� FRQ� FRQQHVVLRQH� DG
���������� LQFLVLRQH�GL�LVRODQWH�WLSR�WRROOHV��SHU�FDYR������$:*��HVFOXVD

O� ����RUQLWR�H�SRVWR�LQ�RSHUD�D�SHUIHWWD�UHJROD�G
DUWH��)LQR�D���
SRUWH�QRQ�VFKHUPDWR�FRQ�FRQQHWWRUL�5-���SHU�FDYR�873�FDW����
FDEODJJLR�VWUXWWXUDWR ����

6200$12�FDG ���� ������ �u������

� 3DWFK� FRUG� SHU� DUPDGL� GL� FDEODJJLR� VWUXWWXUDWR�� FRPSOHWR� GL
'�������� FRQQHWWRUL� 5-��� 873� R� 6� )73� D� �� SLQ� FRQ� FRQQHVVLRQH� DG
���������� LQFLVLRQH� GL� LVRODQWH� WLSR� ����� VX� PRUVHWWLHUD� FHQWUDOH� SHU

FDYR������H�OLQHH�LQ�LQJUHVVR�HG�XVFLWD��)RUQLWR�H�SRVWR�LQ�RSHUD
D�SHUIHWWD�UHJROD�G
DUWH��3DWFK�FRUG�WLSR�873�FDW����ILQR�D���P�
FDEODJJLR�VWUXWWXUDWR �����

6200$12�FDG ����� ����� �u������

� $FFHVVRUL� SHU� DUPDGL� UDFN� LPSLHJDWL� SHU� VLVWHPL� GL� FDEODJJLR
'�������� VWUXWWXUDWR� R� FRQVROOH� SHU� VLVWHPL� DXGLR� R� GL� YLGHRFRQWUROOR�
���������� 6RQR�FRPSUHVL��JOL�VWDIIDJJL��OH�YLWL�H�URQGHOOH�SHU�LQVW�����RSHUD

D�SHUIHWWD�UHJROD�G
DUWH��0HQVROD�GL�VXSSRUWR�SRUWDWD�PD[���
.J�SHU�LQVWDOOD]LRQL�LQ�DUPDGL�FRQ�SURIRQGLW¡�����PP�
FDEODJJLR�VWUXWWXUDWR ����
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6200$12�FDG ���� ������ ������

� $FFHVVRUL� SHU� DUPDGL� UDFN� LPSLHJDWL� SHU� VLVWHPL� GL� FDEODJJLR
'�������� VWUXWWXUDWR� R� FRQVROOH� SHU� VLVWHPL� DXGLR� R� GL� YLGHRFRQWUROOR�
���������� 6RQR� FRPSUHVL�� JOL� VWDIIDJJL�� OH� YLWL� H� URQGHOOH� SHU� LQVW� ���� WWD

UHJROD� G
DUWH�� 3DQQHOOR� GL� DOLPHQWD]LRQH� FRQ� PLQ�� �� SUHVH
81(/���$�7��LQWHUUXWWRUH�ELSRODUH�H�VSLD�GL�SUHVHQ]D�UHWH�
FDEODJJLR�VWUXWWXUDWR ����

6200$12�FDG ���� ������ ������

� $UPDGLR� UDFN� PRGXODUH� GD� ���� SHU� LPSLDQWL� GL� FDEODJJLR
'�������� VWUXWWXUDWR� R� FRQVROOH�� UHDOL]]DWR� LQ� DFFLDLR� YHUQLFLDWR�
���������� FRPSOHWR�GL�SRUWD�WUDVSDUHQWH�SURYYLVWD�GL�VHUUDWXUD��DSHUWXUH

GL�D�����FRPSOHWR�GL�RQHUH�QHFHVVDULR�SHU�GDUH�O
RSHUD�ILQLWD��HG
D� SHUIHWWD� UHJROD� G
DUWH�� )LQR� D� ��� XQLW¡� FRQ� SURIRQGLW¡
���PP�
FDEODJJLR�VWUXWWXUDWR ����

6200$12�FDG ���� ������ ������

� $UPDGLR� UDFN� PRGXODUH� GD� ���� SHU� LPSLDQWL� GL� FDEODJJLR
'�������� VWUXWWXUDWR� R� FRQVROOH�� UHDOL]]DWR� LQ� DFFLDLR� YHUQLFLDWR�
���������� FRPSOHWR�GL�SRUWD�WUDVSDUHQWH�SURYYLVWD�GL�VHUUDWXUD��DSHUWXUH

GL�D�����UD�ILQLWD��HG�D�SHUIHWWD�UHJROD�G
DUWH��)LQR�D����XQLW¡�FRQ
SURIRQGLW¡� ���PP� LQ� HVHFX]LRQH� GD� WHUUD� FRPSOHWR� GL
]RFFROR�
FDEODJJLR�VWUXWWXUDWR ����

6200$12�FDG ���� ������ ������

� /LQHD�WHOHIRQLFD� LQ�FDYR�PXOWLSRODUH�VFKHUPDWR�FRQ�FRSSLH�GL
'����������� FRQGXWWRUL�WZLVWDWL�IOHVVLELOL��LVRODWL�LQ�39&�GL�TXDOLW¡�5���VRWWR
���������� JXDLQD� LQ� SYF� QRQ� SURSDJDQWH� O
LQFHQGLR� �QRUPD�&(,� � ���� � SHU

GDUH� LO�ODYRUR�ILQLWR��6RQR�HVFOXVH�OH�FDQDOL]]D]LRQL�� OH�VFDWROH
GL�GHULYD]LRQH�H�OH�RSHUH�PXUDULH��D����FRSSLH�7�
FDEODJJLR�VWUXWWXUDWR ����� �����

6200$12�P ����� ����� ������

�� /LQHD�WHOHIRQLFD� LQ�FDYR�PXOWLSRODUH�VFKHUPDWR�FRQ�FRSSLH�GL
'����������� FRQGXWWRUL�WZLVWDWL�IOHVVLELOL��LVRODWL�LQ�39&�GL�TXDOLW¡�5���VRWWR
���������� JXDLQD� LQ� SYF� QRQ� SURSDJDQWH� O
LQFHQGLR� �QRUPD�&(,� � ���� � SHU

GDUH� LO�ODYRUR�ILQLWR��6RQR�HVFOXVH�OH�FDQDOL]]D]LRQL�� OH�VFDWROH
GL�GHULYD]LRQH�H�OH�RSHUH�PXUDULH��D����FRSSLH�7�
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FDEODJJLR�VWUXWWXUDWR ����� �����

6200$12�P ����� ����� ������

�� &DYR� RWWLFR� SHU� HVWHUQR�LQWHUQR� WLSR� /226(� 81,78%(�
'����������� DUPDWXUD� DQWLURGLWRUH� 'LHOHWWULFD� D� ILODWL� GL� YHWUR�� JXDLQD
���������� 7HUPRSODVWLFD� VSHFLDOH� GL� WLSR� $)80(;� �&(,� ������� &(,� ���

��,,��� 7LSR� ���� WUH� FRPSUHVR� TXDQWR� DOWUR� RFFRUUH� SHU� GDUH� LO
ODYRUR� ILQLWR�� 6RQR� HVFOXVH� OH� FDQDOL]]D]LRQL� H� OH� RSHUH
PXUDULH����)LEUH�
FDEODJJLR�VWUXWWXUDWR ����� �����

6200$12�P ����� ����� ������

�� &DYR� RWWLFR� SHU� HVWHUQR�LQWHUQR� WLSR� /226(� 81,78%(�
'����������� DUPDWXUD� DQWLURGLWRUH� 'LHOHWWULFD� D� ILODWL� GL� YHWUR�� JXDLQD
���������� 7HUPRSODVWLFD� VSHFLDOH� GL� WLSR� $)80(;� �&(,� ������� &(,� ���

��,,��� 7LSR� ���� UH� FRPSUHVR� TXDQWR� DOWUR� RFFRUUH� SHU� GDUH� LO
ODYRUR� ILQLWR�� 6RQR� HVFOXVH� OH� FDQDOL]]D]LRQL� H� OH� RSHUH
PXUDULH�����)LEUH�
FDEODJJLR�VWUXWWXUDWR ����� �����

6200$12�P ����� ����� ������

3LDWWDIRUPD�(OHYDWULFH���6S&DW���

�� ,PS��$VF�� )RUQLWXUD� H�SRVD� LQ�RSHUD� GL� SLDWWDIRUPD� HOHYDWULFH
13��� FHUWL� ���� OXVH� OH� RSHUH� H� O
DVVLVWHQ]D� � PXUDULD�� � $� FRUSR� Ž
���������� ����������)RUQLWXUD�H�SRVD�LQ�RSHUD�GL�SLDWWDIRUPD�HOHYDWU����

SHWWR�GHOOH�PRGDOLW¡�LQGLFDWH�GDOOD�'�/�����FRPSUHVR�RJQL�DOWUR
RQHUH�H�PDJLVWHUR�D�GDUH�O
RSHUD�ILQLWD�D�UHJROD�G
DUWH�
��DVFHQVRUH ����

6200$12�D�FRUSR ���� ��u������ ��u������

2SHUH�(GLOL���6S&DW���

�� 5LPR]LRQH�GL�SDUHWL�LQ�OHJQR�R�LQ�FDUWRQJHVVR��FRPSUHVR�RJQL
%���������� RQHUH� H� PDJLVWHUR� QRQFK©� LO� FDOR� HG� LO� WUDVSRUWR� QHL� OXRJKL
���������� LQGLFDWL� QHOO
DPELWR� GHO� FDQWLHUH� GHL�PDWHULDOL� UHFXSHUDELO� ���� H

SHU� LO� FRQIHULPHQWR� DG� LPSLDQWR� GL� WUDWWDPHQWR� ULILXWL� R
GLVFDULFD��FRPSUHVD�OD�ULPR]LRQH�GHOOD�VWUXWWXUD�GL�VXSSRUWR�
��DSHUWXUD�YDQR�DVFHQVRUH�ORF�����3�q ���� ����� ����
��DSHUWXUD�YDQR�DVFHQVRUH ���� ����� ����
ORF�����3�q ���� ����� ����

&200,77(17(��&RPXQH�GL�%HUQDOGD
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DO�SLDQR�WHUUD ���� ����� ����

6200$12�PT ����� ���� �����

�� 5LSDVVDWXUD� WRWDOH� R� SDU]LDOH� GL� PDQWR� GL� WHJROH� FRQ� VROR
2���������� ULRUGLQR�GL�WHJROH�FXUYH�R�SLDQH�GL�TXDOVLDVL�WLSR��SHU�OD�ULFHUFD
���������� H� ODULSDUD]LRQH� GL� LQILOWUD]LRQL� G
DFTXD�� &RPSUHVR� OD� U� ���� UH� LO

ODYRUR� FRPSLXWR� D� SHUIHWWD� UHJROD� G
DUWH�� (VFOXVR� OD
IRUQLWXUDGHL�FRSSL�R�GHOOH�WHJROH�FKH�VDUDQQR�SDJDWL�D�SDUWH�
��FRSHUWXUD�DOD�G[�ODWR�QRUG�RYHVW ����� ����� ������
�������������������V[��������VXG�HVW ����� ����� ������
��������������DQWHULRUH�ODWR�QRUG�HVW ����� ������ ������
��������������SRVWHULRUH�ODWR�VXG�RYHVW ����� ����� �����
��������������ODWHUDOH�VXG�HVW�]RQD�WRUUL ����� ����� ������

6200$12�PT ������ ����� �u������

�� WUDPH]]DWXUD�GL�PDWWRQL�SRVWL� LQ�IRJOLR�FRQ�PDOWD�FHPHQWL]LD�
%���������� UHWWD� R� FXUYD� HG� D� TXDOVLDVL� DOWH]]D� R� SURIRQGLW¡�� FRPSUHVR
���������� HYHQWXDOL�DUFKLWUDYL�LQ�F�D��R�SLDWWDEDQGH��LO�WDJOLR�H�OD�����DVWUL�D

PXUR� H� TXDQWR� DOWUR� RFFRUUD� SHU� GDUH� LO� ODYRUR� FRPSLXWR� D
UHJROD�G
DUWH��FRQ�PDWWRQL�IRUDWL�GHOOR�VSHVVRUH�FP���

�����

6200$12�PT ����� ����� ������

�� ,QWRQDFR�UXVWLFR�VX� SDUHWL� HVWHUQH��SLDQH� YHUWLFDOL� �� FRVWLWXLWR
%���������� GD�XQ�SULPR�VWUDWR�GL�ULQ]DIIR�H�GD�XQ�VHFRQGR�VWUDWR�WLUDWR�D
���������� IUDWWD]]R� OXQJR�� DSSOLFDWR� FRQ� SUHGLVSRVWH� SRVWH� H� J� ���� L

XOWHULRUL� RSHUH� GL� ILQLWXUD�� FRQ�PDOWD� GL� FDOFH� LGUDWD� H� VDEELD
FRPSRVWD�GD������TO�GL�FDOFH�LGUDWD�SHU���PF�GL�VDEELD
9HGL�YRFH�Qq����>PT������@ ���� �����

6200$12�PT ����� ����� ������

�� 6FRPSRVL]LRQH� GL� SDYLPHQWD]LRQH� LQ� VHOFLDWR� R� LQ� FXEHWWL� GL
(���������� TXDOVLDVL�WLSR�H�VSHFLH��FRPSUHVR�OD�GHPROL]LRQH�GHO�PDVVHWWR
���������� VRWWRVWDQWH�� OD� SXOL]LD�� O
DFFDWDVWDPHQWR� GHO� PDWHULDOH

XWLOL]]DELOH� HG� LO� WUDVSRUWR� GHO�PDWHULDOH� GL� ULVXOWD� QHOO
DPELWR
GHOO
HVWHVD��SRVWL�VX�VDEELD�FRQ�UHFXSHUR�GHO�PDWHULDOH
&DPPLQDPHQWR�GLVDELOL�
�OXQJ� ������������������ ����� ����� �����

6200$12�PT ����� ���� ������

�� 3DYLPHQWR� FRVWLWXLWR� GD� OLVWHOOL� GL� WHUUDFRWWD� GL� SURGX]LRQH
2���������� ORFDOH�UHDOL]]DWL�D�PDQR�GLPHQVLRQH��[��[����JUH]]R��LQ�RSHUD

&200,77(17(��&RPXQH�GL�%HUQDOGD
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���������� FRQ�PDOWD�FHPHQWL]LD�GRVDWD�D�T�OL������GL�FHPHQWR��FRPSU� ���
PHQWL� GD� FRPSXWDUVL� D� SDUWH�(VHJXLWR� VX� GLVHJQL� VHPSOLFL
�VSLQD�GL�SHVFH��ULJDWR�HFF���VHFRQGR�OH�LQGLFD]LRQL�GHOOD�'�/�
&DPPLQDPHQWR�GLVDELOL�
�OXQJ� ������������������ ����� ����� �����

6200$12�PT ����� ������ ��u������

3DU]LDOH�/$925,�$�0,685$�HXUR ���u������
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