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����� � $WWLYD]LRQH�GL�XQ��+773�073��GD�ULJD�GL�FRPDQGR�����������������������������������������������������

��� ± *HVWLRQH�GHOOD�PRELOLWj�GL�DJHQWL �����������������������������������������������������������������������������������������
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����� � 5LFHUFD�GHOOH�ORFD]LRQL�GLVSRQLELOL�QHOOD�SLDWWDIRUPD�ORFDOH �����������������������������������������
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����� � 5LFHUFD�GL�DJHQWL�XWLOL]]DQGR�OH�SURSULHWj�GHO��')���������������������������������������������������������
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1HOO¶XOWLPR�GHFHQQLR�DEELDPR�DVVLVWLWR�DG�XQD�GLIIXVLRQH�VX�ODUJD�VFDOD�GHOOH�WHFQRORJLH�OHJDWH�
DOO¶LQIRUPDWLFD��LQ�SDUWLFRODUH�D�TXHOOH�OHJDWH�DOOD�WUDVPLVVLRQH�GHOO¶LQIRUPD]LRQH�7XWWR�FLz�KD�
UHVR�GLVSRQLELOL�XQD�JUDQGH�TXDQWLWj�GL�GDWL�DFFHVVLELOL��EDVWL�SHQVDUH�DO�IHQRPHQR�LQWHUQHW�
/¶DEERQGDQ]D�GL�LQIRUPD]LRQL�KD�SHUz�UHVR�SUREOHPDWLFR��GD�SDUWH�GHOO¶XWHQWH��LO�GLVFHUQHUH�H�
O¶LVRODUH�L�GDWL�VLJQLILFDWLYL��IHQRPHQR�GHOO¶LQIRUPDWLRQ�RYHUORDG��VRYUDFFDULFR�GL�LQIRUPD]LRQL���
$ FRPSOLFDUH�XOWHULRUPHQWH�OR�VFHQDULR��ROWUH�DOOD�TXDQWLWj�GL�VRUJHQWL�GDWL��F¶q�DQFKH�OD�YDULHWj�GL�
TXHVWH�VRUJHQWL��L�GDWL�FHUFDWL���LQIDWWL��VL�WURYDQR�VSHVVR�LQ�SL��GRFXPHQWL�FROORFDWL�VX�GLYHUVH�
VRUJHQWL�IUHTXHQWHPHQWH�HWHURJHQHH���
/¶HWHURJHQHLWj�VL�PDQLIHVWD�VRWWR�GLYHUVL�DVSHWWL��GLIIHUHQWL�SLDWWDIRUPH�KDUGZDUH�H�VRIWZDUH�VXOOH�
TXDOL�VRQR�LPSOHPHQWDWH�OH�VRUJHQWL��'%06��OLQJXDJJL�GL�LQWHUURJD]LRQH��������GLIIHUHQWL�PRGHOOL�
GL GDWL �UHOD]LRQDOH��DG�RJJHWWL��������GLIIHUHQWL�VFKHPL�GL�UDSSUHVHQWD]LRQH�GHOOD�VWUXWWXUD�ORJLFD��
3HU�RWWHQHUH�LO�GDWR�FHUFDWR��TXLQGL���O¶XWHQWH�GRYUHEEH�LQQDQ]LWXWWR�FRQRVFHUH�OH�SLDWWDIRUPH�VX�
FXL�SXz�HVVHUH�PHPRUL]]DWR��OD�VWUXWWXUD�ORJLFD�GL�WDOL�VRUJHQWL��L�PHFFDQLVPL�GL�LQWHUURJD]LRQH�GD�
XWLOL]]DUH�HG�LQILQH�HVVHUH�LQ�JUDGR�GL�LQWHUSUHWDUH�L�ULVXOWDWL�RWWHQXWL��
'D TXL�OD�QHFHVVLWj�GL�UHDOL]]DUH�VWUXPHQWL�LQ�JUDGR�GL�RPRJHQHL]]DUH��LQ�PRGR�DXWRPDWLFR�R�
VHPL�DXWRPDWLFR��O¶DFFHVVR�DOOH�ULVRUVH�LQIRUPDWLYH��1DVFH�TXLQGL�OD�SUREOHPDWLFD�
GHOO¶LQWHJUD]LRQH�GHOOH�VRUJHQWL�GDWL��
/¶LPSRUWDQ]D�H�O¶LQWHUHVVH�LQWRUQR�DOO¶DUJRPHQWR�QRQ�VROR�GDO�SXQWR�GL�YLVWD�WHRULFR��PD�DQFKH�
DSSOLFDWLYR��VRQR�GLPRVWUDWH�GDOOR�VYLOXSSR��D�OLYHOOR�FRPPHUFLDOH��GL�VLVWHPL�TXDOL�6LVWHPL�GL�
:RUNIORZ��'DWDZDUHKRXVH��'DWDPLQHU��HFF�FKH�PLUDQR�DG�RWWHQHUH�SURSULR�TXHVWR�ULVXOWDWR��
/H�WHFQLFKH�FRQYHQ]LRQDOL�GL�LQWHJUD]LRQH��VRQR�FRPSOLFDWH�GDO�IDWWR�FKH�O
HWHURJHQHLWj�VHPDQWLFD�
VL SUHVHQWD�VX�JUDQGH�VFDOD����
4XHVWD�HWHURJHQHLWj�FRLQYROJH�OD�WHUPLQRORJLD��OD�VWUXWWXUD�HG�LO�GRPLQLR�GHOOH�IRQWL��ULJXDUGR�DOOH�
IXQ]LRQL�JHRJUDILFKH��RUJDQL]]DWLYH�H�IXQ]LRQDOL�GHOO
XVR�GHOOH�LQIRUPD]LRQL��
,QROWUH���SHU�IDUH�IURQWH�DOOH�ULFKLHVWH�GHL�VLVWHPL�G
LQIRUPD]LRQH�JOREDOL�EDVDWL�VX�,QWHUQHW���q�
LPSRUWDQWH�FKH�JOL�VWUXPHQWL�VYLOXSSDWL�SHU�LO�VRVWHJQR�GL�TXHVWH�DWWLYLWj�VLDQR�TXDQWR�SL��
SRVVLELOH�VHPLDXWRPDWLFL�H�VFDODELOL����
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3HU DIIURQWDUH�L�SUREOHPL�ULIHULWL�DOOD�VFDODELOLWj�VX�JUDQGH�VFDOD��SXz�HVVHUH�XWLOH�O¶XWLOL]]R�GL�
DJHQWL�PRELOL�LQWHOOLJHQWL�QHOOD�]RQD�GL�LQWHJUD]LRQH�GHOOH�LQIRUPD]LRQL�H��FRPH�FL�VL�SURSRQH�LQ�
TXHVWD�WHVL��OD�ORUR�LQWHJUD]LRQH�QHOO
LQIUDVWUXWWXUD�GL�020,6����0HGLDWRU�(QYLU2QPHQW IRU�
0XOWLSOH�,QIRUPDWLRQ�6RXUFHV�����
020,6��q�XQ�VLVWHPD�FKH�q�VWDWR�FRQFHSLWR�FRPH�XQ�LQVLHPH�GL�VWUXPHQWL�FDSDFL�GL�IRUQLUH�XQ�
DFFHVVR�LQWHJUDWR�DOOH�LQIRUPD]LRQL�HWHURJHQHH�PHPRUL]]DWH�LQ�EDVL�GL�GDWL�WUDGL]LRQDOL���SHU�
HVHPSLR�UHOD]LRQDOL��H�EDVL�GL�GDWL�RULHQWDWH�DG�RJJHWWL���R�D�ILOH�V\VWHP���FRPH�DG�HVHPSLR�OH�IRQWL�
GL GDWL�VHPL�VWUXWWXUDWH���;0/�±�ILOH������
020,6�H¶�WHVR�DO�UDFFRJOLPHQWR�H�DOO¶HODERUD]LRQH�GHJOL�DVSHWWL�VHPDQWLFL�GL�VFKHPL�GHVFULWWLYL�
GHOOH�IRQWL�GL�LQIRUPD]LRQL�LQ�PRGR�GD�DJHYRODUH�O¶LQWHJUD]LRQH�H�O¶RWWLPL]]D]LRQH�GHOOH�
LQWHUURJD]LRQL��
/D�SDUWLFRODULWj�GHO�SURJHWWR�q�LO�WLSR�GL�DSSURFFLR�XWLOL]]DWR�SHU�O¶LQWHJUD]LRQH��FLRq�XQ�DSSURFFLR�
GL WLSR�VHPDQWLFR��4XHVWR�FRQVHQWH�XQ¶LQWHJUD]LRQH�EDVDWD�QRQ�VROR�VXOOD�VWUXWWXUD�GHOOH�VRUJHQWL��
PD DQFKH�VXO�VLJQLILFDWR�FKH�LO�SURJHWWLVWD�DVVHJQD�DL�VLQJROL�FDPSL�GHOOH�VRUJHQWL�VWHVVH��
020,6�DGRWWD�XQ¶DUFKLWHWWXUD�D�WUH�OLYHOOL��
�

� � OLYHOOR�GDWL

� � OLYHOOR�PHGLDWRUH�
�

� � OLYHOOR�XWHQWH�
�

,O�PHGLDWRUH�q�OD�SDUWH�IRQGDPHQWDOH�GHO�VLVWHPD��FLRq�LO�WRRO�VHPLDXWRPDWLFR�FKH�UHDOL]]D�LO�YHUR�
H SURSULR SURFHVVR�GL�LQWHJUD]LRQH��4XHVWL�q�IRUPDWR�GD�GXH�PDFUR�EORFFKL��
�

� � *OREDO�6FKHPD�%XLOGHU�
�

� � 4XHU\�0DQDJHU�
�
*OREDO�6FKHPD�%XLOGHU�q LO�PRGXOR�FKH�VL�RFFXSD�GHOO¶LQWHJUD]LRQH�GHOOH�VRUJHQWL��LO�SURFHVVR�
DYYLHQH�JUD]LH�DOO¶XWLOL]]R�GHO�WRRO�JUDILFR�6,�'(6,*1(5��FKH�JHQHUD�XQ�XQLFR�VFKHPD�JOREDOH��
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4XHU\ 0DQDJHU�q LO JHVWRUH�GHOOH�LQWHUURJD]LRQL��FKH��SDUWHQGR�GD�XQD�VLQJROD�TXHU\�IRUPXODWD�
GDOO¶XWHQWH�VXOOR�VFKHPD�JOREDOH��FRPSRQH�HG�LQYLD�OH�TXHU\�DOOH�LQWHUIDFFH�FRQ�OH�VRUJHQWL��
/¶LQWHUIDFFLDPHQWR�FRQ�OH�VRUJHQWL��q�JDUDQWLWR�GDL�:UDSSHU�FKH��SUHVLGLDQGR�OH�VLQJROH�VRUJHQWL��
KDQQR LO�FRPSLWR�GL�IRUQLUH�GLYHUVL�VHUYL]L��
�

� � IRUQLUH�XQD�GHVFUL]LRQH��QHO�OLQJXDJJLR�FRPXQH�2'/L���GHOOD�VRUJHQWH�DOOD�TXDOH�H¶�
FRQQHVVR��
�
� � SHUPHWWHUH�O¶HVHFX]LRQH�GL�TXHU\�ORFDOL�H�IRUQLUH�L�ULVXOWDWL�DO�PHGLDWRUH��
�
� � HVSRUWDUH�L�VLJQLILFDWL��DVVHJQDWL�GDO�SURJHWWLVWD�GHOOD�VRUJHQWH��UHODWLYL�DL�VLQJROL�FDPSL��
�
� � HVSRUWDUH�OH�UHOD]LRQL�LQWUD�VFKHPD�UHODWLYH�DOOD�VWUXWWXUD��
�

4XHVWD�WHVL�VL�RFFXSD�GHO�SRVVLELOH�XWLOL]]R�GL�DJHQWL�LQWHOOLJHQWL�DOO¶LQWHUQR�GHO�SURJHWWR�020,6��
,Q�SULPR�OXRJR�FL�VL�SURSRQH�GL�DIIURQWDUH�OR�VWXGLR�GHOOD�VWUXWWXUD�GHOO¶DUFKLWHWWXUD�GHOOD�
SLDWWDIRUPD�-$'(��DQDOL]]DQGR�JOL�RJJHWWL�FKH�OD�FRPSRQJRQR��OH�ORUR�FDUDWWHULVWLFKH�H�OH�ORUR�
IXQ]LRQDOLWj��,QROWUH�VL�VWXGLHUj�LO�FRQFHWWR�GL�DJHQWH���VSHFLILFDQGR�FDUDWWHULVWLFKH��FDSDFLWj�H�
SRVVLELOL�XWLOL]]L����SURSRQHQGR�DOFXQL�HVHPSL�GL�DJHQWL�-$'(���FKH�VL�RFFXSDQR�GL�RSHUD]LRQL�GL�
JHVWLRQH�GHOOH�LQIRUPD]LRQL�DOO¶LQWHUQR�GHOOD�SLDWWDIRUPD�H�FKH�VIUXWWDQR�OH�SURSULHWj�GL�PRELOLWj�
WLSLFKH�GHJOL�DJHQWL�-$'(��,QILQH�VL�q�DIIURQWDWR�LO�SURJHWWR�H�OR�VYLOXSSR�GL�XQ�DJHQWH�FDSDFH�GL���
�
� LQGLYLGXDUH��WUDPLWH�OD�UHWH�,QWHUQHW��QXRYH�VRUJHQWL�LQIRUPDWLYH��
�
� DQDOL]]DUQH�LO�FRQWHQXWR�

�
� GHFLGHUH�VH�L�GDWL�FRQWHQXWL�VRQR�GL�SDUWLFRODUH�LQWHUHVVH�

�
� DUFKLYLDUH�OH�VRUJHQWL�LQIRUPDWLYH�ULWHQXWH�LQWHUHVVDQWL�

�
� FUHDUH�SHU�RJQL�VRUJHQWH�XQD�VWUXWWXUD�DG�DOEHUR�JHUDUFKLFR�
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� � 8Q�6LVWHPD�,QWHOOLJHQWH�SHU�O¶,QWHJUD]LRQH�
GHOOH�,QIRUPD]LRQL�

/D�GLVSRQLELOLWj�GL�VRUJHQWL�GL�GDWL��VRSUDWWXWWR�VXOOD�UHWH��KD�UHVR�GLVSRQLELOL�XQD�JUDQGH�TXDQWLWj�
GL LQIRUPD]LRQL��$OOR�VWHVVR�WHPSR��SHUz��O¶DFFHVVR�DOOH�LQIRUPD]LRQL�VL�q�QRWHYROPHQWH�
FRPSOLFDWR��TXHVWR�q�GRYXWR�VRSUDWWXWWR�DOOD�JUDQGH�HWHURJHQHLWj�GHL�GDWL�GLVSRQLELOL��VLD�SHU�
TXDQWR�ULJXDUGD�OD�QDWXUD����WHVWL��LPPDJLQL��HWF�����VLD�LO�PRGR�LQ�FXL����YHQJRQR�GHVFULWWL���
*OL VWDQGDUG�HVLVWHQWL����73&�,3��2'%&��2/(��&25%$��64/��HWF������ULVROYRQR�SDU]LDOPHQWH�L�
SUREOHPL UHODWLYL�DOOH�GLYHUVLWj�KDUGZDUH�H�VRIWZDUH��GHL�SURWRFROOL�GL�UHWH�H�GL�FRPXQLFD]LRQH�WUD��
L PRGXOL��ULPDQJRQR�SHUz�LUULVROWL�TXHOOL�UHODWLYL�DOOD�PRGHOOD]LRQH�GHOOH�LQIRUPD]LRQL��
,QIDWWL�L�PRGHOOL�H�JOL�VFKHPL�GHL�GDWL�VRQR�GLIIHUHQWL�H�TXHVWR�FUHD�XQD�HWHURJHQHLWj�VHPDQWLFD������
� R ORJLFD��QRQ�ULVROYLELOH�GD�TXHVWL�VWDQGDUG��
*OL�DSSURFFL�DOO¶LQWHJUD]LRQH��GHVFULWWL�LQ�OHWWHUDWXUD�SUHVHQWDQR�GLYHUVH�PHWRGRORJLH�FRPH�DG�
HVHPSLR LO�UHSRVLWRU\�LQGHSHQGHQFH� H FLRq�XQ�DSSURFFLR�FKH�SUHYHGH�GL�LVRODUH�DO�GL�VRWWR�GL�XQD�
YLVWD�LQWHJUDWD�OH�DSSOLFD]LRQL�HG�L�GDWL�LQWHJUDWL�GDOOH�VRUJHQWL��FRQVHQWHQGR�OD�PDVVLPD�
DXWRQRPLD�H�QDVFRQGHQGR�DO�WHPSR�VWHVVR�OH�GLIIHUHQ]H�HVLVWHQWL��L�GDWDZDUHKRXVH�FKH�UHDOL]]DQR�
SUHVVR O¶XWHQWH�ILQDOH�GHOOH�YLVWH��RYYHUR�GHOOH�SRU]LRQL�GL�VRUJHQWL��UHSOLFDQGR�ILVLFDPHQWH�L�GDWL�
HG DIILGDQGRVL�DG�DOJRULWPL�GL�µDOOLQHDPHQWR¶�SHU�DVVLFXUDUH�OD�ORUR�FRQVLVWHQ]D�LQ�FDVR�GL�
PRGLILFKH�QHOOH�VRUJHQWL�RULJLQDOL��
9HUUj�RUD�SUHVHQWDWD�OD�SURSRVWD�GHOO¶$53$����$GYDQFHG�5HVHDUFK�3URMHFWV�$JHQF\����SHU�OD�
UHDOL]]D]LRQH�GL�XQ¶DUFKLWHWWXUD�FKH��DO�WHPSR�VWHVVR��FRQVHQWD�VLD�O¶DXWRQRPLD�GHOOH�VRUJHQWL��VLD�
OD�IOHVVLELOLWj�GHOO¶DUFKLWHWWXUD�VWHVVD��VHQ]D�GRYHU�ULFRUUHUH�DOOD�GXSOLFD]LRQH�ILVLFD�GHL�GDWL��
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����±�/¶LQWHJUD]LRQH�LQWHOOLJHQWH�GHOOH�LQIRUPD]LRQL�
�
/¶LQWHJUD]LRQH�GHOOH�,QIRUPD]LRQL����,����VL�GLVWLQJXH�GD�TXHOOD�GHL�GDWL�H�GHL�GDWDEDVH�LQ�TXDQWR�
QRQ�FHUFD�GL�FROOHJDUH�VHPSOLFHPHQWH�DOFXQH�VRUJHQWL�PD��SLXWWRVWR��GL�IRUQLUH�ULVXOWDWL�
RSSRUWXQDPHQWH�VHOH]LRQDWL�GD�HVVH�PHGLDQWH�O¶XVR�GL�WHFQLFKH�GL�,QWHOOLJHQ]D�$UWLILFLDOH��
3HU�RWWHQHUH�L�ULVXOWDWL�FHUFDWL�VRQR�TXLQGL�QHFHVVDULH�FRQRVFHQ]D�HG�LQWHOOLJHQ]D�ILQDOL]]DWH�DOOD�
VFHOWD�GHOOH�VRUJHQWL�H�GHL�GDWL��DOOD�ORUR�IXVLRQH�H�DOOD�FRQVHJXHQWH�VLQWHVL��6L�SDUOD�DOORUD�GL�
,QWHJUD]LRQH�,QWHOOLJHQWH�GL�,QIRUPD]LRQL��,QWHOOLJHQW�,QWHJUDWLRQ�RI�,QIRUPDWLRQ��,������
�
�
�
������±�,O�SURJUDPPD�,���
�
,O�SURJUDPPD��,���q�XQ�SURJHWWR�UHDOL]]DWR�GDOO¶$53$��$JHQ]LD�IDFHQWH�FDSR�DO�'LSDUWLPHQWR�
GHOOD�'LIHVD�GHJOL�6WDWL�8QLWL��FKH�PLUD�DG�LQGLFDUH�XQ¶DUFKLWHWWXUD�GL�ULIHULPHQWR�FKH�UHDOL]]L�
O¶LQWHJUD]LRQH�GL�VRUJHQWL�HWHURJHQHH�LQ�PRGR�DXWRPDWLFR��
/¶XWLOL]]R�GL�WHFQLFKH�GL�LQWHOOLJHQ]D�DUWLILFLDOH�DFFUHVFH�LO�YDORUH�LQIRUPDWLYR�GHL�GDWL�WUDWWDWL��
SHUPHWWH��LQIDWWL��GL�GHGXUUH�LQIRUPD]LRQL�GLUHWWDPHQWH�GDJOL�VFKHPL�GHOOH�VRUJHQWL��
,���SUHYHGH�O¶LQWURGX]LRQH�GL�DUFKLWHWWXUH�VYLOXSSDELOL�VHJXHQGR�XQR�VWDQGDUG�FKH�GHILQLVFD�L�
VHUYL]L�GD�LQVHULUH�LQ�TXDOVLDVL�LQWHJUDWRUH��HG�DEEDVVL�L�FRVWL�GL�VYLOXSSR�H�PDQWHQLPHQWR���
8Q�DSSURFFLR�GL�TXHVWR�WLSR�ULVROYHUHEEH�L�SUREOHPL�GL�UHDOL]]D]LRQH��PDQXWHQ]LRQH�HG�
DGDWWDELOLWj��GL�HYHQWXDOL�VXSHUVLVWHPL��FUHDWL�DG�DUWH�SHU�LQWHJUDUH�XQD�QRWHYROH�TXDQWLWj�GL�
VRUJHQWL�QRQ�FRUUHODWH�VHPDQWLFDPHQWH��
5LXVFHQGR�D�ULXWLOL]]DUH�OD�WHFQRORJLD�JLj�VYLOXSSDWD��OD�FRVWUX]LRQH�GL�QXRYL�VLVWHPL�ULVXOWHUHEEH�
SL��YHORFH�H�PHQR�GLIILFROWRVD��FRQ�FRQVHJXHQWH�DEEDVVDPHQWR�GHL�FRVWL���
3HU�SRWHU�VIUXWWDUH�XQ¶HOHYDWD�ULXVDELOLWj�ELVRJQD�GLVSRUUH�GL�LQWHUIDFFH�HG�DUFKLWHWWXUH�VWDQGDUG���
,O�SDUDGLJPD�VXJJHULWR�SHU�OD�VXGGLYLVLRQH�GHL�VHUYL]L�H�GHOOH�ULVRUVH�QHL�GLYHUVL�PRGXOL�VL�DUWLFROD�
VX�GXH�GLPHQVLRQL��
�
�� RUL]]RQWDOPHQWH�LQ�WUH�OLYHOOL��OLYHOOR�XWHQWH��OLYHOOR�LQWHUPHGLR�FKH�ID�XVR�GL�WHFQLFKH�GL�,$��

OLYHOOR�GHOOH�VRUJHQWL�GL�GDWL��
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�� YHUWLFDOPHQWH��GLYHUVL�GRPLQL�LQ�FXL�UDJJUXSSDUH�OH�VRUJHQWL����,�GRPLQL�QHL�YDUL�OLYHOOL�QRQ�VRQR�VWUHWWDPHQWH�FRQQHVVL��PD�VL�VFDPELDQR�GDWL�HG�LQIRUPD]LRQL�OD�
FXL�FRPELQD]LRQH�DYYLHQH�D�OLYHOOR�GHOO¶XWLOL]]DWRUH��ULGXFHQGR�OD�FRPSOHVVLWj�WRWDOH�GHO�VLVWHPD�H�
SHUPHWWHQGR�OR�VYLOXSSR�GL�DSSOLFD]LRQL�FRQ�ILQDOLWj�GLYHUVH��
$G�HVHPSLR��VL�VXSSRQJD�GL�GRYHU�LQWHJUDUH�LQIRUPD]LRQL�VX�WUDVSRUWL�PDULWWLPL�HG�DHUHL��FLz�
SHUPHWWH�DOO¶XWHQWH�GL�DYHUH�XQ¶LGHD�FRPSOHWD�VX�TXDOH�PH]]R�GL�WUDVSRUWR�VLD�SL��FRQYHQLHQWH�SHU�
OH�VXH�HVLJHQ]H��$JJLXQJHQGR�D�TXHVWR�DOWUL�GRPLQL��TXDOL�OH�GLVWDQ]H�FKLORPHWULFKH�H�OH�YHORFLWj�
GHL�PH]]L��VL�SRVVRQR��DG�HVHPSLR��IDFLOLWDUH�OH�VFHOWH�GL�XQ�UDSSUHVHQWDQWH�FKH�GHYH�GHFLGHUH�
FRPH�H�TXDQGR�LQL]LDUH�XQ�GHWHUPLQDWR�YLDJJLR��
,O�OLYHOOR�LQWHUPHGLR�q�TXHOOR�VX�FXL�q�SL��LPSRUWDQWH�FRQFHQWUDUH�O¶DWWHQ]LRQH�SHU�TXHOOR�FKH�
FRQFHUQH�O¶XVR�GL�WHFQLFKH�GL�LQWHOOLJHQ]D�DUWLILFLDOH��HVVR�LQIDWWL�FRVWLWXLVFH�LO�WUDPLWH�WUD�L�GDWL�
SRVWL�QHOOH�VRUJHQWL�H�OH�DSSOLFD]LRQL�VYLOXSSDWH�SHU�JOL�XWHQWL���
4XHVWR�OLYHOOR�GHYH�IRUQLUH�GLYHUVL�VHUYL]L�TXDOL��
�
�
�����VHUYL]L�GLQDPLFL�SHU�OD�VHOH]LRQH�GHOOH�VRUJHQWL��
�
�����JHVWLRQH�GHJOL�DFFHVVL��
�
�����JHVWLRQH�GHOOH�LQWHUURJD]LRQL��
�
�����DFTXLVL]LRQH�H�FRPELQD]LRQH�GHL�GDWL��
�
�����DQDOLVL�H�VLQWHVL�GHOOH�LQIRUPD]LRQL�RWWHQXWH��
�
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�
�
�
�
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���� ±�$UFKLWHWWXUD�GL�ULIHULPHQWR�SHU�VLVWHPL�,���
�
/¶RELHWWLYR�GHO�SURJUDPPD��,���q�TXHOOR�GL�ULGXUUH�LO�WHPSR�QHFHVVDULR�SHU�OD�UHDOL]]D]LRQH�GL�XQ�
LQWHJUDWRUH�GL�LQIRUPD]LRQL��IRUQHQGR�XQD�UDFFROWD�H�XQD�IRUPDOL]]D]LRQH�GHOOH�VROX]LRQL�
SUHYDOHQWL�QHO�FDPSR�GHOOD�ULFHUFD���
/H�SUREOHPDWLFKH�FKH�VWDQQR�DOOD�EDVH�GHO�SURJHWWR�,���VRQR�VRVWDQ]LDOPHQWH�GXH��
������OD�GLIILFROWj�FKH�VL�KD�QHO�ULFHUFDUH�GHOOH�LQIRUPD]LRQL�DOO¶LQWHUQR�GHOOD�
PROWHSOLFLWj�GHOOH�VRUJHQWL�GL�LQIRUPD]LRQH�LQGLYLGXDELOL��
�
�����OD�FRQVWDWD]LRQH�GHO�IDWWR�FKH�OH�IRQWL�GL�LQIRUPD]LRQH�H�L�VLVWHPL�LQIRUPDWLYL��SXU�HVVHQGR�
VSHVVR�VHPDQWLFDPHQWH�FRUUHODWL�WUD�GL�ORUR��QRQ�OR�VRQR�LQ�XQD�IRUPD�VHPSOLFH�QH�SUHRUGLQDWD��
�
3URSRUUHPR�XQ¶DUFKLWHWWXUD�GL�ULIHULPHQWR�FKH�UDSSUHVHQWD�DOFXQL�GHL�VHUYL]L�FKH�XQ�LQWHJUDWRUH�GL�
LQIRUPD]LRQL�GHYH�IRUQLUH�H�OH�SRVVLELOL�LQWHUFRQQHVVLRQL�IUD�HVVL���
(VVD�LQGLYLGXD�FLQTXH�IDPLJOLH�GL�DWWLYLWj�RPRJHQHH��LOOXVWUDWH�LQ�)LJXUD����XQLWDPHQWH�DL�ORUR�
OHJDPL��/D�UHFLSURFD�LWHUD]LRQH�WUD�TXHVWH�DWWLYLWj�FRQVHQWH�GL�HVHJXLUH�OH�RSHUD]LRQL�GL�
FRPXQLFD]LRQH��WUDGX]LRQH�HG�LQWHJUD]LRQH�GHL�GDWL�QHOOH�VRUJHQWL��
�
�

�
)LJXUD���
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�
2VVHUYDQGR�L�VHUYL]L�LQGLYLGXDWL�QHOO¶DUFKLWHWWXUD�SURSRVWD�q�SRVVLELOH�QRWDUH�FKH�HVVL�VRQR�
RUJDQL]]DWL��VRVWDQ]LDOPHQWH��VX�GXH�DVVL�XQR�RUL]]RQWDOH�H�O¶DOWUR�YHUWLFDOH��
3HUFRUUHQGR�O¶DVVH�YHUWLFDOH�VL�SXz�LQWXLUH�FRPH�DYYLHQH�OR�VFDPELR�GL�LQIRUPD]LRQL�QHO�VLVWHPD��
LQ�SDUWLFRODUH��L�VHUYL]L�GL�ZUDSSLQJ�SURYYHGRQR�DG�HVWUDUUH�OH�LQIRUPD]LRQL�GDOOH�VLQJROH�
VRUJHQWL��WDOL�LQIRUPD]LRQL�YHQJRQR�SRL�LPSDFFKHWWDWH�HG�LQWHJUDWH�GDL�6HUYL]L�GL�,QWHJUD]LRQH�H�
7UDVIRUPD]LRQH�6HPDQWLFD��SHU�SRL�HVVHUH�SDVVDWH�DL�VHUYL]L�GL�&RRUGLQDPHQWR�FKH�QH�DYHYDQR�
IDWWR�ULFKLHVWD��
/¶RVVHUYD]LRQH�GHOO¶DVVH�RUL]]RQWDOH��LQYHFH��PHWWH�LQ�ULVDOWR�LO�UDSSRUWR�WUD�L�VHUYL]L�GL�
&RRUGLQDPHQWR�H�TXHOOL�GL�$PPLQLVWUD]LRQH�DL�TXDOL�VSHWWD���LQIDWWL��LO�FRPSLWR�GL�PDQWHQHUH�
LQIRUPD]LRQL�VXOOH�FDSDFLWj�GHOOH�YDULH�VRUJHQWL���RYYHUR�FKH�WLSR�GL�GDWL�SRVVRQR�IRUQLUH�HG�LQ�
TXDOH�PRGR�GHYRQR�HVVHUH�LQWHUURJDWH��
6RQR�SUHVHQWL�LQROWUH�L�VHUYL]L�$XVLOLDUL��UHVSRQVDELOL�GHL�VHUYL]L�GL�DUULFFKLPHQWR�VHPDQWLFR�GHOOH�
VRUJHQWL��9HQJRQR�RUD�GHVFULWWH�QHO�GHWWDJOLR�OH�VSHFLILFKH�IXQ]LRQDOLWj�GL�RJQL�VHUYL]LR�H�OH�
SUREOHPDWLFKH�FKH�GHYRQR�HVVHUH�DIIURQWDWH��
�
�
�
�
�
������±�6HUYL]L�GL�FRRUGLQDPHQWR�
�
,�VHUYL]L�GL�&RRUGLQDPHQWR�VRQR�TXHL�VHUYL]L�GL�DOWR�OLYHOOR�FKH�SHUPHWWRQR�O¶LQGLYLGXD]LRQH�GHOOH�
VRUJHQWL�GL�GDWL�LQWHUHVVDQWL��RYYHUR�FKH�SUREDELOPHQWH�SRVVRQR�GDUH�ULVSRVWD�DG�XQD�GHWHUPLQDWD�
ULFKLHVWD�GHOO¶XWHQWH���
$�VHFRQGD�GHOOH�SRVVLELOLWj�GHOO¶LQWHJUDWRUH�FKH�VL�YXROH�UHDOL]]DUH��SRVVRQR�HVVHUH�UDSSUHVHQWDWL�
GD�PHFFDQLVPL�FKH�LQFOXGRQR�GDOOD�VHOH]LRQH�GLQDPLFD�GHOOH�VRUJHQWL����R�EURNHULQJ��SHU�
,QWHJUDWRUL�,QWHOOLJHQWL��ILQR�DO�VHPSOLFH�0DWFKPDNLQJ��LQ�FXL�LO�PDSSDJJLR�WUD�LQIRUPD]LRQL�
LQWHJUDWH�H�ORFDOL�q�UHDOL]]DWR�PDQXDOPHQWH�HG�XQD�YROWD�SHU�WXWWH��
�
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9HGLDPR�DOFXQL�HVHPSL��
�
�
�� ���)DFLOLWDWLRQ�H�%URNHULQJ�6HUYLFHV����O¶XWHQWH�PDQGD�XQD�ULFKLHVWD�DO�VLVWHPD�H�TXHVWR�XVD��
XQ�GHSRVLWR�GL�PHWDGDWL�SHU�ULWURYDUH�LO�PRGXOR�FKH�SXz�WUDWWDUH�OD�ULFKLHVWD�GLUHWWDPHQWH���
,�PRGXOL�LQWHUHVVDWL�GD�TXHVWD�ULFKLHVWD�SRVVRQR�HVVHUH�R�XQR�VROR�DOOD�YROWD����QHO�TXDO�FDVR��VL�
SDUOD�GL�%URNHULQJ���RSSXUH�SL��GL�XQR����H�LQ�TXHVWR�VHFRQGR�FDVR�VL�WUDWWD�GL�IDFLOLWDWRUL�H�
PHGLDWRUL��DWWUDYHUVR�L�TXDOL�D�SDUWLUH�GD�XQD�ULFKLHVWD�QH�YLHQH�JHQHUDWD�SL��GL�XQD�GD�LQYLDUH�
VLQJRODUPHQWH�D�GLIIHUHQWL�PRGXOL�FKH�JHVWLVFRQR�VRUJHQWL�GLVWLQWH��H�UHLQWHJUDQGR�SRL�OH�ULVSRVWH�
LQ�PRGR�GD�SUHVHQWDUOH�DOO¶XWHQWH�FRPH�VH�IRVVHUR�VWDWH�ULFDYDWH�GD�XQ¶XQLFD�IRQWH����
,Q�TXHVW¶XOWLPR�FDVR��LQ�FXL�XQD�TXHU\�SXz�HVVHUH�GHFRPSRVWD�LQ�XQ�LQVLHPH�GL�VRWWRTXHU\��VL�IDUj�
XVR�GL�VHUYL]L�GL�4XHU\�'HFRPSRVLWLRQ�H�GL�WHFQLFKH�GL�,QIHUHQ]D����PXWXDWH�GDOO¶,QWHOOLJHQ]D�
$UWLILFLDOH���SHU�XQD�GHWHUPLQD]LRQH�GLQDPLFD�GHOOH�VRUJHQWL�GD�LQWHUURJDUH��D�VHFRQGD�GHOOH�
FRQGL]LRQL�SRVWH�QHOO¶LQWHUURJD]LRQH��
,�YDQWDJJL�FKH�TXHVWL�VHUYL]L�GL�&RRUGLQDPHQWR�SRUWDQR�VWDQQR�QHO�IDWWR�FKH�QRQ�q�ULFKLHVWD�
DOO¶XWHQWH�GHO�VLVWHPD�XQD�FRQRVFHQ]D�GHO�FRQWHQXWR�GHOOH�GLYHUVH�VRUJHQWL��PD�YLHQH�IRUQLWD�
XQ¶XQLFD�UDSSUHVHQWD]LRQH�GHOOH�IRQWL�H�LQ�TXHVWR�PRGR�XQ�VLVWHPD�RPRJHQHR�FKH�JHVWLVFH�
GLUHWWDPHQWH�OD�VXD�ULFKLHVWD��
$OO¶XWHQWH�SHUWDQWR�QRQ�q�ULFKLHVWD�OD�FRQRVFHQ]D�GHL�GRPLQL�FRQ�L�TXDOL�L�YDUL�PRGXOL�,���VL�
WURYDQR�DG�LQWHUDJLUH�(¶�TXLQGL�HYLGHQWH�OD�FRQVLGHUHYROH�GLPLQX]LRQH�GL�FRPSOHVVLWj�GL�
LQWHUD]LRQH�FRO�VLVWHPD�FKH�GHULYD�GD�XQ¶DUFKLWHWWXUD�GL�TXHVWR�WLSR��
�
�
�� ���0DWFKPDNLQJ��LO�VLVWHPD�YLHQH�FRQILJXUDWR�PDQXDOPHQWH�GD�XQ�RSHUDWRUH�DO�PRPHQWR��
GHOO¶LQL]LDOL]]D]LRQH��6XFFHVVLYDPHQWH�WXWWH�OH�ULFKLHVWH�YHQJRQR�WUDWWDWH�DOOR�VWHVVR�PRGR���
6RQR�GHILQLWL�JOL�DQHOOL�GL�FROOHJDPHQWR�WUD�WXWWL�L�PRGXOL�GHO�VLVWHPD��H�QHVVXQD�RWWLPL]]D]LRQH�q�
IDWWD�D�WHPSR�GL�HVHFX]LRQH��
�
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�
�
�
�
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������±�6HUYL]L�GL�DPPLQLVWUD]LRQH�
�
�
6RQR�VHUYL]L�XVDWL�GDL�6HUYL]L�GL�&RRUGLQDPHQWR�SHU�ORFDOL]]DUH�OH�VRUJHQWL�XWLOL��SHU�GHWHUPLQDUH�
OH�ORUR�FDSDFLWj��H�SHU�FUHDUH�HG�LQWHUSUHWDUH�7(03/$7(���
,�7HPSODWH�VRQR�VWUXWWXUH�GDWL�FKH�GHVFULYRQR�L�VHUYL]L��OH�IRQWL�HG�L�PRGXOL�GD�XWLOL]]DUH�SHU�
SRUWDUH�D�WHUPLQH�XQ�GHWHUPLQDWR�WDVN���
6RQR�TXLQGL�XWLOL]]DWL�GDL�VLVWHPL�PHQR�´LQWHOOLJHQWL´��H�FRQVHQWRQR�DOO¶RSHUDWRUH�GL�SUHGHILQLUH�OH�
D]LRQL�GD�HVHJXLUH�D�VHJXLWR�GL�XQD�GHWHUPLQDWD�ULFKLHVWD��OLPLWDQGR�DO�PLQLPR�OH�SRVVLELOLWj�GL�
GHFLVLRQH�GHO�VLVWHPD��
,Q�DOWHUQDWLYD�DOO¶XVR�GHL�7HPSODWH��SRVVRQR�HVVHUH�XWLOL]]DWH�OH�<HOORZ�3DJHV��VL�WUDWWD�GL�VHUYL]L�
GL�GLUHFWRU\�FKH�PHPRUL]]DQR�OH�LQIRUPD]LRQL�VXO�FRQWHQXWR�GHOOH�YDULH�VRUJHQWL�H�VXO�ORUR�VWDWR�
�DWWLYD��LQDWWLYD��RFFXSDWD����
&RQVXOWDQGR�TXHVWH�<HOORZ�3DJHV��LO�PHGLDWRUH�q�LQ�JUDGR�GL�VSHGLUH�DOOD�JLXVWD�VRUJHQWH�OD�
ULFKLHVWD�GL�LQIRUPD]LRQL��HG�HYHQWXDOPHQWH�GL�ULPSLD]]DUH�TXHVWD�VRUJHQWH�FRQ�XQD�HTXLYDOHQWH�
QHO�FDVR�QRQ�IRVVH�GLVSRQLELOH���
)DQQR�SDUWH�GL�TXHVWD�FDWHJRULD�GL�VHUYL]L�LO�%URZVLQJ��VL�SHUPHWWH�DOO¶XWHQWH�GL�´QDYLJDUH´�
DWWUDYHUVR�OH�GHVFUL]LRQL�GHJOL�VFKHPL�GHOOH�VRUJHQWL��UHFXSHUDQGR�LQIRUPD]LRQL�VX�TXHVWH���
,O�VHUYL]LR�VL�EDVD�VXOOD�SUHPHVVD�FKH�TXHVWH�GHVFUL]LRQL�VLDQR�IRUQLWH�HVSOLFLWDPHQWH�WUDPLWH�XQ�
OLQJXDJJLR�GLFKLDUDWLYR�OHJJLELOH�H�FRPSUHQVLELOH�DOO¶XWHQWH���
,QROWUH�WDOH�VHUYL]LR�SRWUHEEH�FRQWHQHUH�GHL�VHUYL]L�GL�WUDVIRUPD]LRQH�GHO�YRFDERODULR�H�
GHOO¶RQWRORJLD��FRPH�SXUH�GL�LQWHJUD]LRQH�VHPDQWLFD���
'D�FLWDUH�VRQR�SXUH�L�VHUYL]L�GL�,WHUDWLYH�4XHU\�)RUPXODWLRQ��VL�WUDWWD�GL�VLVWHPL�FKH�DLXWDQR�
O¶XWHQWH�D�ULODVVDUH�R�D�PHJOLR�VSHFLILFDUH�DOFXQL�YLQFROL�GHOOD�SURSULD�LQWHUURJD]LRQH�SHU�RWWHQHUH�
ULVSRVWH�SL��SUHFLVH��
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����������6HUYL]L�GL�LQWHJUD]LRQH�H�WUDVIRUPD]LRQH�VHPDQWLFD�
�
4XHVWL�VHUYL]L�VXSSRUWDQR�OH�PDQLSROD]LRQL�VHPDQWLFKH�QHFHVVDULH�SHU�O¶LQWHJUD]LRQHH�OD�
WUDVIRUPD]LRQH�GHOOH�LQIRUPD]LRQL��,O�WLSLFR�LQSXW�SHU�TXHVWL�VHUYL]L�q�UDSSUHVHQWDWR�GD�XQD�R�SL��
VRUJHQWL�GL�GDWL��H�O¶RXWSXW�q�OD�´YLVWD´�LQWHJUDWD�R�WUDVIRUPDWD�GL�TXHVWH�LQIRUPD]LRQL���
7UD�TXHVWL�VHUYL]L�VL�GLVWLQJXRQR�TXHOOL�UHODWLYL�DOOD�WUDVIRUPD]LRQH�GHJOL�VFKHPL��RYYHUR�GL�WXWWR�
FLz�FKH�YD�VRWWR�LO�QRPH�GL�PHWDGDWL��H�TXHOOL�UHODWLYL�DOOD�WUDVIRUPD]LRQH�GHL�GDWL��6RQR�VSHVVR�
LQGLFDWL�FRPH�VHUYL]L�GL�0HGLD]LRQH��HVVHQGR�WLSLFL�GHL�PRGXOL�PHGLDWRUL��
,Q�SDUWLFRODUH�q�SRVVLELOH�RVVHUYDUH��
�
���6HUYL]L�GL�LQWHJUD]LRQH�GHJOL�VFKHPL��6XSSRUWDQR�OD�WUDVIRUPD]LRQH�H�O¶LQWHJUD]LRQH�GHJOL�
VFKHPL�H�GHOOH�FRQRVFHQ]H�GHULYDQWL�GD�IRQWL�GL�GDWL�HWHURJHQHH��)DQQR�SDUWH�GL�HVVL�L�VHUYL]L�GL�
WUDVIRUPD]LRQH�GHL�YRFDEROL�H�GHOO¶RQWRORJLD��XVDWL�SHU�DUULYDUH�DOOD�GHILQL]LRQH�GL�XQ¶RQWRORJLD�
XQLFD�FKH�FRPELQL�JOL�DVSHWWL�FRPXQL�DOOH�VLQJROH�RQWRORJLH�XVDWH�QHOOH�GLYHUVH�IRQWL��4XHVWH�
RSHUD]LRQL�VRQR�PROWR�XWLOL�TXDQGR�GHYRQR�HVVHUH�VFDPELDWH�LQIRUPD]LRQL�GHULYDQWL�GD�DPELHQWL�
GLIIHUHQWL��GRYH�PROWR�SUREDELOPHQWH�QRQ�VL�FRQGLYLGH�XQ¶XQLFD�RQWRORJLD��)RQGDPHQWDOH��SHU�OD�
IDVH�GL�FUHD]LRQH�GHOO¶LQVLHPH�GHL�YRFDEROL�FRQGLYLVL��q�OD�IDVH�GL�LQGLYLGXD]LRQH�GHL�FRQFHWWL�
SUHVHQWL�LQ�GLYHUVH�IRQWL��H�OD�ULFRQFLOLD]LRQH�GHOOH�GLYHUVLWj�SUHVHQWL�VLD�QHOOH�VWUXWWXUH�VLD�QHL�
VLJQLILFDWL�GHL�GDWL��
�
���6HUYL]L�GL�LQWHJUD]LRQH�GHOOH�LQIRUPD]LRQL��3URYYHGRQR�DOOD�WUDGX]LRQH�GHL�WHUPLQL�GD�XQ�
FRQWHVWR�DOO¶DOWUR��RYYHUR�GDOO¶RQWRORJLD�GL�SDUWHQ]D�D�TXHOOD�GL�GHVWLQD]LRQH��3RVVRQR�LQROWUH�
RFFXSDUVL�GL�XQLIRUPDUH�OD�´JUDQXODULWj´�GHL�GDWL����FRPH�SRVVRQR�HVVHUH�OH�GLVFUHSDQ]H�QHOOH�
XQLWj�GL�PLVXUD��R�OH�GLVFUHSDQ]H�WHPSRUDOL���
�
���6HUYL]L�GL�VXSSRUWR�DO�SURFHVVR�GL�LQWHJUD]LRQH��6RQR�XWLOL]]DWL�QHO�PRPHQWR�LQ�FXL�XQD�
TXHU\�q�VFRPSRVWD�LQ�PROWH�VXETXHU\��GD�LQYLDUH�D�IRQWL�GLIIHUHQWL��H�QHO�PRPHQWR�LQ�FXL�L�ULVXOWDWL�
SURYHQLHQWL�GDOOH�VLQJROH�VXETXHU\�GHYRQR�HVVHUH�LQWHJUDWL��&RPSUHQGRQR�LQROWUH�WHFQLFKH�GL�
FDFKLQJ��SHU�VXSSRUWDUH�OD�PDWHULDOL]]D]LRQH�GHOOH�YLVWH��SUREOHPDWLFD�PROWR�FRPXQH�QHL�VLVWHPL�
FKH�YDQQR�VRWWR�LO�QRPH�GL�GDWDZDUHKRXVH���
�
�
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�
�
����������6HUYL]L�GL�ZUDSSLQJ�
�
�
6RQR�XWLOL]]DWL�SHU�IDUH�VL�FKH�OH�IRQWL�GL�LQIRUPD]LRQL�DGHULVFDQR�DG�XQR�VWDQGDUG��FKH�SXz�HVVHUH�
LQWHUQR�R�SURYHQLHQWH�GDO�PRQGR�HVWHUQR�FRQ�FXL�LO�VLVWHPD�YXROH�LQWHUIDFFLDUVL���
6L�FRPSRUWDQR�FRPH�WUDGXWWRUL�GDL�VLVWHPL�ORFDOL�DL�VHUYL]L�GL�DOWR�OLYHOOR�GHOO¶LQWHJUDWRUH�H�
YLFHYHUVD�TXDQGR�VL�LQWHUURJD�OD�VRUJHQWH�GL�GDWL���
,Q�SDUWLFRODUH��VRQR�GXH�JOL�RELHWWLYL�FKH�VL�SUHILJJRQR��
�
�
���SHUPHWWHUH�DL�VHUYL]L�GL�FRRUGLQDPHQWR�H�GL�PHGLD]LRQH�GL�PDQLSRODUH�LQ�PRGR�XQLIRUPH�LO�
QXPHUR�PDJJLRUH�GL�VRUJHQWL�ORFDOL��DQFKH�VH�TXHVWH�QRQ�VRQR�VWDWH�HVSOLFLWDPHQWH�SHQVDWH�FRPH�
IDFHQWL�SDUWH�GHO�VLVWHPD�GL�LQWHJUD]LRQH��
�
�
���HVVHUH�LO�SL��ULXVDELOL�SRVVLELOH��3HU�IDUH�FLz��GRYUHEEHUR�IRUQLUH�LQWHUIDFFH�FKH�VHJXDQR�JOL�
VWDQGDUG�SL��GLIIXVL���H�WUD�TXHVWL��VL�SRWUHEEH�FLWDUH�LO�OLQJXDJJLR�64/�FRPH�OLQJXDJJLR�GL�
LQWHUURJD]LRQH�GL�EDVL�GL�GDWL��H�&25%$�FRPH�SURWRFROOR�GL�VFDPELR�GL�RJJHWWL����
4XHVWR�SHUPHWWHUHEEH�DOOH�VRUJHQWL�HVWUDWWH�GD�TXHVWL�ZUDSSHU�´XQLYHUVDOL´�GL�HVVHUH�DFFHGXWH�GDO��
QXPHUR�PDJJLRUH�SRVVLELOH�GL�PRGXOL�PHGLDWRUL��
�
�
�
,Q�SUDWLFD��FRPSLWR�GL�XQ�ZUDSSHU�q�PRGLILFDUH�O¶LQWHUIDFFLD��L�GDWL�HG�LO�FRPSRUWDPHQWR�GL�XQD�
VRUJHQWH�SHU�IDFLOLWDUQH�OD�FRPXQLFD]LRQH�FRQ�LO�PRQGR�HVWHUQR���
,O�YHUR�RELHWWLYR�q�TXLQGL�VWDQGDUGL]]DUH�LO�SURFHVVR�GL�ZUDSSLQJ�GHOOH�VRUJHQWL��SHUPHWWHQGR�OD�
FUHD]LRQH�GL�XQD�OLEUHULD�GL�IRQWL�DFFHVVLELOL��LQROWUH��LO�SURFHVVR�VWHVVR�GL�UHDOL]]D]LRQH�GL�XQ�
ZUDSSHU�GRYUHEEH�HVVHUH�VWDQGDUGL]]DWR��LQ�PRGR�GD�SRWHU�HVVHUH�ULXWLOL]]DWR�GD�DOWUH�IRQWL��
�
�
�
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�
����������6HUYL]L�DXVLOLDUL�
�
$XPHQWDQR�OH�IXQ]LRQDOLWj�GHJOL�DOWUL�VHUYL]L�GHVFULWWL�SUHFHGHQWHPHQWH��VRQR�SUHYDOHQWHPHQWH�
XWLOL]]DWL�GDL�PRGXOL�FKH�DJLVFRQR�GLUHWWDPHQWH�VXOOH�LQIRUPD]LRQL��
9DQQR�GDL�VHPSOLFL�VHUYL]L�GL�PRQLWRUDJJLR�GHO�VLVWHPD��XQ�XWHQWH�YXROH�DYHUH�XQ�VHJQDOH�QHO�
PRPHQWR�LQ�FXL�DYYLHQH�XQ�GHWHUPLQDWR�HYHQWR�LQ�XQ�GDWDEDVH��H�FRQVHJXHQWL�D]LRQL�GHYRQR�
HVVHUH�DWWXDWH���DL�VHUYL]L�GL�SURSDJD]LRQH�GHJOL�DJJLRUQDPHQWL�H�GL�RWWLPL]]D]LRQH��
�
�
�
�
��������,O�PHGLDWRUH�
�
6HFRQGR�OD�GHILQL]LRQH�SURSRVWD�GD�:LHGHUKROG��´XQ�PHGLDWRUH�q�XQ�PRGXOR�VRIWZDUH�FKH�VIUXWWD�
OD�FRQRVFHQ]D�VX�XQ�FHUWR�LQVLHPH�GL�GDWL�SHU�FUHDUH�LQIRUPD]LRQL�SHU�XQD�DSSOLFD]LRQH�GL�OLYHOOR�
VXSHULRUH�'RYUHEEH�HVVHUH�SLFFROR�H�VHPSOLFH��FRVu�GD�SRWHU�HVVHUH�DPPLQLVWUDWR�GD�XQR��R�DO�SL��
SRFKL��HVSHUWL�´��
&RPSLWL�GL�XQ�PHGLDWRUH�VRQR�TXLQGL��
�
�
�����DVVLFXUDUH�XQ�VHUYL]LR�VWDELOH��DQFKH�QHO�FDVR�GL�FDPELDPHQWR�GHOOH�ULVRUVH��
�
�����DPPLQLVWUDUH�H�ULVROYHUH�OH�HWHURJHQHLWj�GHOOH�GLYHUVH�IRQWL��
�
�����LQWHJUDUH�OH�LQIRUPD]LRQL�ULFDYDWH�GD�SL��ULVRUVH��
�
�����SUHVHQWDUH�DOO¶XWHQWH�OH�LQIRUPD]LRQL�DWWUDYHUVR�XQ�PRGHOOR�VFHOWR�
�����GDOO¶XWHQWH�VWHVVR��
�
�
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7UD�JOL�RELHWWLYL�SULQFLSDOL�GHO�SURJHWWR�020,6�F¶q�TXHOOR�GL�UHDOL]]DUH�XQ�0HGLDWRUH��LQIDWWL�
O¶DSSURFFLR�DUFKLWHWWXUDOH�VFHOWR�VYLOXSSD�LO�VLVWHPD�VX�WUH�OLYHOOL��
�
���XWHQWH��DWWUDYHUVR�XQ¶LQWHUIDFFLD�JUDILFD�O¶XWHQWH�SRQH�GHOOH�TXHU\�VX�XQR�VFKHPD�JOREDOH�H�
ULFHYH�XQ¶XQLFD�ULVSRVWD��FRPH�VH�VWHVVH�LQWHUURJDQGR�XQ¶XQLFD�VRUJHQWH�GL�LQIRUPD]LRQL��
�
���PHGLDWRUH��LO�PHGLDWRUH�JHVWLVFH�O¶LQWHUURJD]LRQH�GHOO¶XWHQWH��FRPELQDQGR��LQWHJUDQGR�HG�
HYHQWXDOPHQWH�DUULFFKHQGR�L�GDWL�ULFHYXWL�GDL�ZUDSSHU��PD�XVDQGR�XQ�PRGHOOR��H�TXLQGL�XQ�
OLQJXDJJLR�GL�LQWHUURJD]LRQH��FRPXQH�D�WXWWH�OH�IRQWL��
�
���ZUDSSHU��RJQL�ZUDSSHU�JHVWLVFH�XQD�VLQJROD�VRUJHQWH��HG�KD�XQD�GXSOLFH�IXQ]LRQH��GD�XQ�ODWR�
FRQYHUWH�OH�ULFKLHVWH�GHO�PHGLDWRUH�LQ�XQD�IRUPD�FRPSUHQVLELOH�GDOOD�VRUJHQWH��GDOO¶DOWUR�WUDGXFH�
LQIRUPD]LRQL�HVWUDWWH�GDOOD�VRUJHQWH�QHO�PRGHOOR�XVDWR�GDO�PHGLDWRUH��
�
)DFHQGR�ULIHULPHQWR�DL�VHUYL]L�GHVFULWWL�LQ�SUHFHGHQ]D��O¶DUFKLWHWWXUD�GHO�PHGLDWRUH�FKH�VL�q�
SURJHWWDWR�q�ULSRUWDWD�LQ�)LJXUD����
�
�

�
)LJXUD���
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/¶LPSRVWD]LRQH�DUFKLWHWWXUDOH�SUHVHQWDWD�GLPRVWUD�FKH�LO�PHGLDWRUH�LQ�SURJHWWD]LRQH�YXROH�
GLVWDFFDUVL�GDOO¶DSSURFFLR�VWUXWWXUDOH��FLRq�VLQWDWWLFR��WXWWRUD�GRPLQDQWH�WUD�L�VLVWHPL�SUHVHQWL�VXO�
PHUFDWR��/¶DSSURFFLR�VWUXWWXUDOH��DGRWWDWR�GD�VLVWHPL�TXDOL�76,00,6��q�FDUDWWHUL]]DWR�GDO�IDWWR�GL�
XVDUH�XQ�VHOI�GHVFULELQJ�PRGHO�SHU�UDSSUHVHQWDUH�JOL�RJJHWWL�GD�LQWHJUDUH��OLPLWDQGR�O¶XVR�GHOOH�
LQIRUPD]LRQL�VHPDQWLFKH�DOOH�UHJROH�SUHGHILQLWH�GDOO¶RSHUDWRUH��,Q�SUDWLFD��LO�VLVWHPD�QRQ�FRQRVFH�
D�SULRUL�OD�VHPDQWLFD�GL�XQ�RJJHWWR�FKH�YD�D�UHFXSHUDUH�GD�XQD�VRUJHQWH����H�GXQTXH�GL�TXHVWD�QRQ�
SRVVLHGH�DOFXQR�VFKHPD�GHVFULWWLYR���EHQVu�q�O¶RJJHWWR�VWHVVR�FKH��DWWUDYHUVR�GHOOH�HWLFKHWWH��VL�
DXWRGHVFULYH��VSHFLILFDQGR�WXWWH�OH�YROWH��SHU�RJQL�VXR�VLQJROR�FDPSR��LO�VLJQLILFDWR�FKH�DG�HVVR�q�
DVVRFLDWR��4XHVWR�DSSURFFLR�SRUWD�TXLQGL�DG�XQ�LQVLHPH�GL�YDQWDJJL��WUD�L�TXDOL�SRVVLDPR�
LGHQWLILFDUH��
�������OD�SRVVLELOLWj�GL�LQWHJUDUH�LQ�PRGR�FRPSOHWDPHQWH�WUDVSDUHQWH�DO�PHGLDWRUH�EDVL�GL�GDWL�
IRUWHPHQWH�HWHURJHQHH�H�PDJDUL�PXWHYROL�QHO�WHPSR��LO�PHGLDWRUH�QRQ�VL�EDVD�LQIDWWL�VX�XQD�
GHVFUL]LRQH�SUHGHILQLWD�GHJOL�VFKHPL�GHOOH�VRUJHQWL��EHQVu�VXOOD�GHVFUL]LRQH�FKH�RJQL�VLQJROR�
RJJHWWR�ID�GL�VH��2JJHWWL�VLPLOL�SURYHQLHQWL�GDOOD�VWHVVD�VRUJHQWH�SRVVRQR�TXLQGL�DYHUH�VWUXWWXUH�
GLIIHUHQWL��FRVD�LQYHFH�QRQ�DPPHVVD�LQ�XQ�DPELHQWH�WUDGL]LRQDOH�REMHFW�RULHQWHG��
�
�����SHU�WUDWWDUH�LQ�PRGR�RPRJHQHR�GDWL�FKH�GHVFULYRQR�OR�VWHVVR�FRQFHWWR��R�FKH�KDQQR�FRQFHWWL�LQ�
FRPXQH��FL�VL�EDVD�VXOOD�GHILQL]LRQH�PDQXDOH�GL�UXOH��FKH�SHUPHWWRQR�GL�LGHQWLILFDUH�L�WHUPLQL��H�
GXQTXH�L�FRQFHWWL��FKH�GHYRQR�HVVHUH�FRQGLYLVL�GD�SL��RJJHWWL��
�
�
$OWUL�SURJHWWL�VHJXRQR�LQYHFH�XQ�DSSURFFLR�GHILQLWR�VHPDQWLFR��FKH�q�FDUDWWHUL]]DWR�GDL�VHJXHQWL�
SXQWL��
�
�����LO�PHGLDWRUH�GHYH�FRQRVFHUH��SHU�RJQL�VRUJHQWH��OR�VFKHPD�FRQFHWWXDOH����PHWDGDWL����
�
�����LQIRUPD]LRQL�VHPDQWLFKH�VRQR�FRGLILFDWH�LQ�TXHVWL�VFKHPL��
�
�����GHYH�HVVHUH�GLVSRQLELOH�XQ�PRGHOOR�FRPXQH�SHU�GHVFULYHUH�OH�LQIRUPD]LRQL�GD�FRQGLYLGHUH��������
��H�GXQTXH�SHU�GHVFULYHUH�DQFKH�L�PHWDGDWL����
�
�����GHYH�HVVHUH�SRVVLELOH�XQ¶LQWHJUD]LRQH����SDU]LDOH�R�WRWDOH����GHOOH�VRUJHQWL�GL�GDWL��
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�,Q�TXHVWR�PRGR��VIUXWWDQGR�RSSRUWXQDPHQWH�OH�LQIRUPD]LRQL�VHPDQWLFKH�FKH�QHFHVVDULDPHQWH�
RJQL�VFKHPD�VRWWLQWHQGH��LO�PHGLDWRUH�SXz�LQGLYLGXDUH�FRQFHWWL�FRPXQL�D�SL��VRUJHQWL�H�UHOD]LRQL�
FKH�OL�OHJDQR��
�
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�
��������,O�VLVWHPD�020,6�
�
�
,O�VLVWHPD�020,6��0HGLDWRU�(QYLU2QPHQW�IRU�0XOWLSOH�,QIRUPDWLRQ�6RXUFHV���QDVFH�DOO¶LQWHUQR�
GHO�SURJHWWR�08567�����,17(5'$7$���������SHU�ULVSRQGHUH�DOO¶HVLJHQ]D�QRQ�VROR�GL�
DPELHQWL�VRIWZDUH�µ�LQWHOOLJHQWL�¶�LQ�JUDGR�GL�IRUQLUH�DFFHVVR�D�JURVVH�PROL�GL�GDWL��PD�DQFKH�
FDSDFL�PL�DXPHQWDUH�OD�TXDOLWj�GHOOH�LQIRUPD]LRQL�RWWHQLELOL���
/¶RELHWWLYR�GHO�SURJHWWR�q�TXHOOR�GL�UHDOL]]DUH�XQR�VWUXPHQWR�VHPL�DXWRPDWLFR�FKH�FRQVHQWD�XQD�
UHDOH�LQWHJUD]LRQH�GL�VRUJHQWL�GLVWULEXLWH��HWHURJHQHH��VWUXWWXUDWH�H�VHPLVWUXWWXUDWH��/¶DSSURFFLR�GL�
LQWHJUD]LRQH�DGRWWDWR�q�GL�WLSR�VHPDQWLFR�H�YLUWXDOH��3HU�µ�VHPDQWLFR�¶�VL�LQWHQGH�TXDQWR�LOOXVWUDWR�
QHOOD�VH]LRQH�SUHFHGHQWH��PHQWUH�FRQ��µ�YLUWXDOH�µ��VL�LQWHQGH�FKH�OD�YLVWD�LQWHJUDWD�GHOOH�VRUJHQWL�
QRQ�YLHQH�PDWHULDOL]]DWD�LQ�ORFDOH��PD�VDUj�LO�VLVWHPD�FKH��EDVDQGRVL�VXOO¶LQGLYLGXD]LRQH�GHOOH�
VRUJHQWL�GD�LQWHUURJDUH��SURYYHGHUj�DOOD�JHQHUD]LRQH�GHOOH�VXETXHU\�GD�HVHJXLUH�GLUHWWDPHQWH�
VXOOH�VRUJHQWL��
6L�RSHUD�TXLQGL�VX�GL�XQR�VFKHPD�JOREDOH���YLVWD�YLUWXDOH�LQWHJUDWD����FKH�UDSSUHVHQWD�OH�YDULH�
VRUJHQWL�FROOHJDWH��
/¶DGR]LRQH�GL�TXHVWR�DSSURFFLR�q�VWDWD�GHWWDWD�GD�YDULH�PRWLYD]LRQL��
�
�
�����OD�SUHVHQ]D�GL�XQR�VFKHPD�JOREDOH�SHUPHWWH�DOO¶XWHQWH�GL�IRUPXODUH�TXDOVLDVL�
LQWHUURJD]LRQH�FKH�VLD�FRQ�HVVR�FRQVLVWHQWH��
�
�����OH�LQIRUPD]LRQL�VHPDQWLFKH�FKH�FRPSUHQGH�SRVVRQR�FRQWULEXLUH�DG�XQD�
HYHQWXDOH�RWWLPL]]D]LRQH�GHOOH�LQWHUURJD]LRQL��
�
�����O¶DGR]LRQH�GL�XQD�VHPDQWLFD�µ�W\SH�DV�D�VHW�µ��SHU�JOL�VFKHPL�SHUPHWWH�GL�
FRQWUROODUQH�OD�FRQVLVWHQ]D�IDFHQGR�ULIHULPHQWR�DOOH�ORUR�GHVFUL]LRQL��
�
�����OD�YLVWD�YLUWXDOH�UHQGH�LO�VLVWHPD�HVWUHPDPHQWH�IOHVVLELOH��LQ�JUDGR�FLRq�GL�
VRSSRUWDUH�IUHTXHQWL�FDPELDPHQWL�VLD�QHO�QXPHUR�FKH�QHO�WLSR�GHOOH�VRUJHQWL��
HG�DQFKH�QHL�ORUR�FRQWHQXWL����QRQ�RFFRUUH�SUHYHGHUH�RQHURVH�SROLWLFKH�GL�
DOOLQHDPHQWR����
�
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�
����������,O�PRGHOOR�GHL�GDWL�
�
$OO¶LQWHUQR�GHO�VLVWHPD�q�VWDWR�DGRWWDWR�XQ�PRGHOOR�FRPXQH�GHL�GDWL��2'0,

�
�����

/D�EDVH�GL�SDUWHQ]D�SHU�OD�GHILQL]LRQH�GL�TXHVWR�PRGHOOR�q�UDSSUHVHQWDWD�GDOOH�UDFFRPDQGD]LRQL�
UHODWLYH�DOOD�SURSRVWD�GL�VWDQGDUGL]]D]LRQH�SHU�OLQJXDJJL�GL�PHGLD]LRQH��ULVXOWDWR�GHO�ODYRUR�
VYROWR�LQ�DPELWR�,����7DOL�UDFFRPDQGD]LRQL�VRWWROLQHDQR�OD�QHFHVVLWj�SHU�XQ�PHGLDWRUH�GL�SRWHU�
JHVWLUH�VRUJHQWL�FRQ�PRGHOOL�FRPSOHVVL��FRPH�TXHOOR�DG�RJJHWWL��H�VRUJHQWL�PROWR�SL��VHPSOLFL�
FRPH�ILOH�GL�VWUXWWXUH��O¶LPSLHJR�GL�XQ�IRUPDOLVPR�LO�SL��SRVVLELOH�FRPSOHWR��H�TXLQGL�LQ�JUDGR�GL�
UDSSUHVHQWDUH�LQ�PRGR�DGHJXDWR�WXWWH�OH�SRVVLELOL�VLWXD]LRQL��ULVXOWD�XQD�SRVVLELOH�VROX]LRQH��
3HU�TXDQWR�ULJXDUGD�LO�OLQJXDJJLR�GL�GHILQL]LRQH�GHJOL�VFKHPL�VL�q�FHUFDWR�GL�FRJOLHUH�OH�
LQGLFD]LRQL�HPHUVH�LQ�DPELWR�,���GLVFRVWDQGRVL��QHO�FRQWHPSR��LO�PHQR�
SRVVLELOH�GDO�OLQJXDJJLR�2'/�SURSRVWR�GDO�JUXSSR�GL�VWDQGDUGL]]D]LRQH�2'0*������
6L�q�FRVu�GHILQLWR�LO�OLQJXDJJLR�2'/,

���FRPH�HVWHQVLRQH�GHO�OLQJXDJJLR�VWDQGDUG�2'/�LQ�PRGR�GD�
VXSSRUWDUH�OH�QHFHVVLWj�GHO�QRVWUR�PHGLDWRUH��
/H�SULQFLSDOL�FDUDWWHULVWLFKH�GHO�OLQJXDJJLR�2'/,

��VRQR��
�
�
�����SRVVLELOLWj�GL�UDSSUHVHQWDUH�VRUJHQWL�VWUXWWXUDWH��GDWDEDVH�UHOD]LRQDOL��DG�RJJHWWL��H�ILOH�V\VWHP��
H�VHPLVWUXWWXUDWH��;0/���&Lz�VLJQLILFD�FKH�WXWWH�OH�IRQWL�GL�LQIRUPD]LRQH��LQGLSHQGHQWHPHQWH�GDO�
PRGHOOR�RULJLQDULR��H�OR�VFKHPD�JOREDOH�YHUUDQQR�GHVFULWWL�PHGLDQWH�LO�PRGHOOR�FRPXQH��IDFHQGR�
TXLQGL�ULIHULPHQWR�DO�FRQFHWWR�GL�FODVVH�HG�DJJUHJD]LRQH������VDUj�SRL�FRPSLWR�GHL�:UDSSHU�
SURYYHGHUH�DOOD�WUDGX]LRQH�LQ�WHUPLQL�GHO�PRGHOOR�RULJLQDOH����
�
�����GLFKLDUD]LRQH�GL�UHJROH�GL�LQWHJULWj����LI�WKHQ�UXOH����GHILQLWH�VLD�VXJOL�VFKHPL�ORFDOL����H�PDJDUL�
GD�TXHVWL�ULFHYXWH����FKH�ULIHULWH�DOOR�VFKHPD�JOREDOH��H�TXLQGL�LQVHULWH�GDO�SURJHWWLVWD�GHO�
PHGLDWRUH��
�
�����SHU�RJQL�FODVVH��LO�ZUDSSHU�SXz�LQGLFDUH�QRPH�H�WLSR�GHO�VRUJHQWH�GL�DSSDUWHQHQ]D��
�
�����SHU�OH�FODVVL�DSSDUWHQHQWL�DL�VRUJHQWL�UHOD]LRQDOL�q�SRVVLELOH�GHILQLUH�OH�FKLDYL�FDQGLGDWH�HG�
HYHQWXDOL�IRUHLJQ�NH\��
�
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�����GLFKLDUD]LRQH�GL�UHJROH�GL�PHGLD]LRQH��R�PDSSLQJ�UXOH��XWLOL]]DWH�SHU�VSHFLILFDUH�
O¶DFFRSSLDPHQWR�WUD�L�FRQFHWWL�JOREDOL�H�L�FRQFHWWL�ORFDOL�RULJLQDOL��
�
�����XWLOL]]R�GHOOD�VHPDQWLFD�GL�PRQGR�DSHUWR��FKH�SHUPHWWH�DOOH�FODVVL�GHVFULWWH�GL�FDPELDUH�
IRUPDWR����PDJDUL�DJJLXQJHQGR�DWWULEXWL�DJOL�RJJHWWL���VHQ]D�QHFHVVDULDPHQWH�FDPELDUQH�OD�
GHVFUL]LRQH���SUHURJDWLYD��TXHVWD��LQGLVSHQVDELOH�SHU�OD�JHVWLRQH�GL�VRUJHQWL�VHPLVWUXWWXUDWH����
�
�����LO�OLQJXDJJLR�VXSSRUWD�OD�GHILQL]LRQH�GL�JUDQGH]]H�ORFDOL�H�GL�JUDQGH]]H�JOREDOL��
�
�����WUDGX]LRQH�DXWRPDWLFD�H�WUDVSDUHQWH�DOO¶XWHQWH�GHOOH�GHVFUL]LRQL�QHOOD�ORJLFD�GHVFULWWLYD�
2/&'��FRQ�FRQVHJXHQWH�SRVVLELOLWj�GL�XWLOL]]DUH�FRPSRUWDPHQWL�LQWHOOLJHQWL�QHL�FRQWUROOL�GL�
FRQVLVWHQ]D�H�QHOO¶RWWLPL]]D]LRQH�VHPDQWLFD�GHOOH�LQWHUURJD]LRQL��
�
�����LQWURGX]LRQH�GHOO¶RSHUDWRUH�GL�XQLRQH��union���FKH�SHUPHWWH�O¶HVSUHVVLRQH�GL�VWUXWWXUH�GDWL��
LQ�DOWHUQDWLYD�QHOOD�GHILQL]LRQH�GL�XQD�FODVVH��
�
�����LQWURGX]LRQH�GHO�FRVWUXWWRUH�RSWLRQDO�����VSHFLILFDWR�GRSR�LO�QRPH�GL�XQ�DWWULEXWR�SHU�LQGLFDUH�
OD�VXD�QDWXUD�RS]LRQDOH��
�
�����GLFKLDUD]LRQH�GL�UHOD]LRQL�WHUPLQRORJLFKH��FKH�SHUPHWWRQR�GL�VSHFLILFDUH�UHOD]LRQL�GL�
VLQRQLPLD��6<1���LSHUQLPLD��%7���LSRQRPLD��17��H�UHOD]LRQH�DVVRFLDWLYD��57��WUD�GXH�WLSL��
�
�����GLFKLDUD]LRQH�GL�UHOD]LRQL�HVWHQVLRQDOL��LO�VLVWHPD�020,6�LQWHJUD�JOL�VFKHPL�ORFDOL�VHFRQGR�
FULWHUL�VLD�LQWHQVLRQDOL�FKH�HVWHQVLRQDOL��,�FRQIOLWWL�LQWHQ]LRQDOL�UDSSUHVHQWDQR�TXHOOH�
LQFRPSDWLELOLWj�GHULYDQWL�GDOO¶DYHUH�SRU]LRQL�GL�VFKHPL�VRYUDSSRVWH��RVVLD�JOL�VWHVVL�DVSHWWL�GHO�
GRPLQLR�DSSOLFDWLYR�UDSSUHVHQWDWL�XVDQGR�VWUXWWXUH�GLIIHUHQWL��&Lz�FKH�RFFRUUH�IDUH�q�TXLQGL�
IRUQLUH�XQD�UDSSUHVHQWD]LRQH�XQLILFDWD�HG�RPRJHQHD�GHL�PHGHVLPL�FRQFHWWL�GHVFULWWL�LQ�
VRUJHQWL�GLIIHUHQWL��
/¶LQWHJUD]LRQH�GHJOL�VFKHPL�QRQ�q�SHUz�O¶XQLFR�DVSHWWR�FKH�RFFRUUH�JHVWLUH�SHU�RWWHQHUH�
XQ¶HIIHWWLYD�LQWHJUD]LRQH�GL�VRUJHQWL�HWHURJHQHH��q�QHFHVVDULR�ULVROYHUH�DQFKH�L�FRQIOLWWL�GHULYDQWL�
GDOOD�VRYUDSSRVL]LRQH�GHOOH�HVWHQVLRQL��FLRq�GDOOD�SUHVHQ]D��LQ�VRUJHQWL�GLYHUVH��GL�LQIRUPD]LRQH�
UHODWLYD�DOOD�VWHVVD�HQWLWj�GHO�´PRQGR�UHDOH´��3HU�DUULYDUH�DG�XQ¶LQWHJUD]LRQH�FRUUHWWD�SXz�QRQ�
HVVHUH�VXIILFLHQWH�IDUH�XQD�VHPSOLFH�XQLRQH�GHOOH�HVWHQVLRQL�GHOOH�FODVVL��LQ�TXDQWR�GDWL�UHODWLYL�
DOOD�VWHVVD�HQWLWj�SRWUHEEHUR�HVVHUH�SUHVHQWL�LQ�SL��FODVVL��
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4XHVWL�LQFRQYHQLHQWL�SRVVRQR�HVVHUH�ULVROWL�VROWDQWR�JHVWHQGR�LQ�PRGR�DGHJXDWR�OH�UHOD]LRQL�IUD�OH�
HVWHQVLRQL��6L�LQWURGXFRQR��D�WDOH�VFRSR��JOL�DVVLRPL�HVWHQVLRQDOL���L�TXDOL�GHVFULYRQR�OH�UHOD]LRQL�
LQVLHPLVWLFKH�HVLVWHQWL�IUD�OH�HVWHQVLRQL�GHOOH�VRUJHQWL��2JQL�DVVLRPD�HVWHQVLRQDOH�GHILQLWR�YLQFROD�
OH�FODVVL�FRLQYROWH�DG�DYHUH�DQFKH�XQ�OHJDPH�LQWHQVLRQDOH��
�
�
�
8WLOL]]DQGR�TXHVWR�OLQJXDJJLR��LO�ZUDSSHU�FRPSLH�OD�WUDGX]LRQH�GHOOH�FODVVL�GD�LQWHJUDUH�H�OD�
IRUQLVFH�DO�PHGLDWRUH��GD�VRWWROLQHDUH�FKH�OH�GHVFUL]LRQL�ULFHYXWH�UDSSUHVHQWDQR�WXWWH�H�VROH�OH�
FODVVL�FKH�XQD�GHWHUPLQDWD�VRUJHQWH�YXROH�PHWWHUH�D�GLVSRVL]LRQH�GHO�VLVWHPD��H�TXLQGL�
LQWHUURJDELOL��1RQ�q�GHWWR�FKH�OR�VFKHPD�ORFDOH�ULFHYXWR�GDO�PHGLDWRUH�UDSSUHVHQWL�O¶LQWHUD�
VRUJHQWH��EHQVu�QH�GHVFULYH�LO�VRWWRLQVLHPH�GL�LQIRUPD]LRQL�YLVLELOL�GD�XQ�XWHQWH�GHO�PHGLDWRUH��
HVWHUQR�TXLQGL�DOOD�VRUJHQWH�VWHVVD��3HU�TXDQWR�ULJXDUGD�LO�OLQJXDJJLR�GL�LQWHUURJD]LRQH�VL�q�
DGRWWDWR�24/,

��FKH�DGRWWD�OD�VLQWDVVL�24/�VHQ]D�GLVFRVWDUVL�GDOOR�VWDQGDUG��
4XHVWR�OLQJXDJJLR�ULFKLHGH�XQ�PDJJLRUH�VIRU]R�GDO�SXQWR�GL�YLVWD�GHOOR�VYLOXSSR�GL�PRGXOL�SHU�
O¶LQWHUSUHWD]LRQH�H�OD�JHVWLRQH�GHOOH�LQWHUURJD]LRQL����LPSOHPHQWDQGR�OH�IXQ]LRQDOLWj�WLSLFKH�GL��
XQ�2'%06����PD�ULVXOWD�DOWUHVu�HVWUHPDPHQWH�YHUVDWLOH�HG�HVSUHVVLYR�IRUQHQGR�OD�SRVVLELOLWj�GL�
VIUXWWDUH�OH�LQIRUPD]LRQL�UDSSUHVHQWDWH�QHOOR�VFKHPD�JOREDOH���
/H�PDJJLRUL�GLIILFROWj�LPSOHPHQWDWLYH�VRQR�TXLQGL�DPSOLDPHQWH�JLXVWLILFDWH�GD�XQD�PDJJLRUH�
YHUVDWLOLWj�H�GD�XQD�PLJOLRUH�IDFLOLWj�G¶XVR�SHU�O¶XWHQWH�ILQDOH��
�
�
�
�
�
�
�
�
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�
�
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����������/¶DUFKLWHWWXUD�JHQHUDOH�GL�020,6�
�
�
,Q�)LJXUD���q�LOOXVWUDWD�GHWWDJOLDWDPHQWH�O¶DUFKLWHWWXUD�JHQHUDOH�GL�020,6��/R�VFKHPD�HYLGHQ]LD�
O¶RUJDQL]]D]LRQH�D�WUH�OLYHOOL�XWLOL]]DWD��
�
�
�����/LYHOOR�0HGLDWRUH��,O�QXFOHR�FHQWUDOH�GHO�VLVWHPD�q�FRVWLWXLWR�GDO�0HGLDWRUH���R�0HGLDWRU���
FKH�SUHVLHGH�DOO¶HVHFX]LRQH�GL�GLYHUVH�RSHUD]LRQL���
3HU�PHJOLR�FRPSUHQGHUH�L�VXRL�FRPSLWL��q�RSSRUWXQR�D�TXHVWR�SXQWR�LOOXVWUDUH�OH�GXH�IDVL�EHQ�
GLVWLQWH�LQ�FXL�VL�DUWLFROD�OD�VXD�DWWLYLWj��
/D�SULPD�IXQ]LRQDOLj�GHO�0HGLDWRUH�q�TXHOOD�GL�JHQHUD]LRQH�GHOOR�6FKHPD�*OREDOH���
,Q�TXHVWD�IDVH�LO�PRGXOR�GHO�0HGLDWRUH�GHQRPLQDWR�*OREDO�6FKHPD�%XLOGHU�ULFHYH�LQ�LQSXW�OH�
GHVFUL]LRQL�GHJOL�VFKHPL�ORFDOL�GHOOH�VRUJHQWL�HVSUHVVL�LQ�2'/,

��IRUQLWL�RJQXQR�GDO�UHODWLYR�
ZUDSSHU��$�TXHVWR�SXQWR����XWLOL]]DQGR�VWUXPHQWL�GL�DXVLOLR�TXDOL�2'%�7RROV�(QJLQH��:RUG1HW��
$57(0,6��LO�*OREDO�6FKHPD�%XLOGHU�q�LQ�JUDGR�GL�FRVWUXLUH�OD�YLVWD�YLUWXDOH�LQWHJUDWD��*OREDO�
6FKHPD��XWLOL]]DQGR�WHFQLFKH�GL�FOXVWHULQJ�H�GL�,QWHOOLJHQ]D�$UWLILFLDOH���
,Q�TXHVWD�IDVH�q�SUHYLVWD�DQFKH�O¶LQWHUD]LRQH�FRQ�LO�SURJHWWLVWD�LO�TXDOH��ROWUH�DG�LQVHULUH�OH�UHJROH�
GL�PDSSLQJ��LQWHUYLHQH�QHL�SURFHVVL�FKH�QRQ�SRVVRQR�HVVHUH�VYROWL�DXWRPDWLFDPHQWH�GDO�VLVWHPD�
�FRPH�DG�HV��O¶DVVHJQDPHQWR�GHL�QRPL�DOOH�FODVVL�JOREDOL��OD�PRGLILFD�GL�UHOD]LRQL�OHVVLFDOL��«�����
2OWUH�DOOR�6FKHPD�*OREDOH��DOWUL�´SURGRWWL´�GL�TXHVWD�IDVH�VRQR�OH�0DSSLQJ�7DEOH��WDEHOOH�FKH�
GHVFULYRQR�LO�PRGR�LQ�FXL�JOL�DWWULEXWL�JOREDOL�SUHVHQWL�QHOOR�VFKHPD�JHQHUDWR�KDQQR�
FRUULVSRQGHQ]D����PDSSDQR���QHL�YDUL�DWWULEXWL�ORFDOL�SUHVHQWL�QHJOL�VFKHPL�GHOOH�VRUJHQWL��
8Q�VHFRQGR�LPSRUWDQWH�PRGXOR�FKH�FRPSRQH�OD�VWUXWWXUD�GHO�PHGLDWRUH�q�LO�4XHU\�0DQDJHU�FKH�
SUHVLHGH�DOOD�IDVH�GL�TXHU\�SURFHVVLQJ���
,Q�TXHVWD�IDVH�OD�VLQJROD�TXHU\�SRVWD�LQ�24/,

��GDOO¶XWHQWH�VXOOR�6FKHPD�*OREDOH��FKH�
FKLDPHUHPR�*OREDO�4XHU\��VDUj�ULHODERUDWD�LQ�SL��/RFDO�4XHU\������������DQFKH�HVVH�HVSUHVVH�LQ�
24/,

����GD�LQYLDUH�DOOH�YDULH�VRUJHQWL��R�PHJOLR�DL�ZUDSSHU��SUHGLVSRVWL�DOOD�ORUR�WUDGX]LRQH��
4XHVWD�WUDGX]LRQH�DYYLHQH�LQ�PDQLHUD�DXWRPDWLFD�GD�SDUWH�GHO�4XHU\�0DQDJHU�XWLOL]]DQGR�
WHFQLFKH�GL�ORJLFD�GHVFULWWLYD��
�
�
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)LJXUD���
�
�
�
�
/¶XOWLPR�PRGXOR�GHO�0HGLDWRUH�q�UDSSUHVHQWDWR�GDOO¶([WHQVLRQDO�+LHUDUFK\�%XLOGHU�LO�TXDOH�VL�
RFFXSD�GHOOD�JHQHUD]LRQH�GHOOD�&RQRVFHQ]D�(VWHQVLRQDOH����*HUDUFKLH�(VWHQVLRQDOL�H�%DVH�
([WHQVLRQ��QHFHVVDULD�SHU�RWWLPL]]DUH�OH�LQWHUURJD]LRQL��
,O�PRGXOR�VRIWZDUH�XWLOL]]DWR�SHU�O¶LQWHJUD]LRQH�VL�FKLDPD�6,�'HVLJQHU��XQ�WRRO�VHPLDXWRPDWLFR�
FKH�UHDOL]]D�OH�IXQ]LRQDOLWj�VRSUD�GHVFULWWH��
�
�
�����/LYHOOR�:UDSSHU��,�:UDSSHU�FRVWLWXLVFRQR�O¶LQWHUIDFFLD�WUD�LO�PHGLDWRUH�H�OH�VRUJHQWL��
DG�RJQL�VRUJHQWH�FRUULVSRQGH�XQ�GHWHUPLQDWR�ZUDSSHU�HG�RJQL�ZUDSSHU�GHYH�HVVHUH�GLVHJQDWR�
HVFOXVLYDPHQWH�SHU�OD�VRUJHQWH����R�OD�WLSRORJLD�GL�VRUJHQWL����FKH�VRYULQWHQGHUj���
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2JQL�ZUDSSHU�KD�GXH�FRPSLWL�EHQ�SUHFLVL��
�
�
�����LQ�IDVH�GL�LQWHJUD]LRQH�GHYH�IRUQLUH�DO�*OREDO�6FKHPD�%XLOGHU�OD�GHVFUL]LRQH�GHOOD�VRUJHQWH�GD�
LQWHJUDUH��
�
�����LQ�IDVH�GL�TXHU\�SURFHVVLQJ�GHYH�WUDGXUUH�OD�ORFDO�TXHU\���ULYROWD�DOOD�´VXD´�VRUJHQWH���FKH�JOL�q�
VWDWD�LQGLUL]]DWD�GDO�4XHU\�0DQDJHU��H�FKH�q�HVSUHVVD�LQ�24/,

����QHO�OLQJXDJJLR�GL�LQWHUURJD]LRQH�
VSHFLILFR�GHOOD�VRUJHQWH�SHU�OD�TXDOH�q�VWDWR�SURJHWWDWR��
�
�
&ROOHJDWH�DL�ZUDSSHU�VRQR�TXLQGL�OH�6RUJHQWL��SHU�TXHVWR�D�YROWH�VL�SDUOD�DQFKH�GL�TXDWWUR�OLYHOOL��
(VVH�VRQR�OH�IRQWL�GD�LQWHJUDUH��SRVVRQR�HVVHUH�'DWD%DVH��DG�RJJHWWL�R�UHOD]LRQDOL��R�SDUWL�GL�HVVL��
ILOH�V\VWHP�HG�DQFKH�VRUJHQWL�VHPLVWUXWWXUDWH��
�
�
�
�����/LYHOOR�8WHQWH��/¶XWLOL]]DWRUH�GHO�VLVWHPD�GRYUj�SRWHUH�LQWHUURJDUH�OR�VFKHPD�JOREDOH��
/¶DFFHVVR�DL�GDWL�VL�SURSRQH�GHO�WXWWR�VLPLOH�D�FRPH�DYYHQJRQR�OH�XVXDOL�LQWHUURJD]LRQL�GL�XQ�
'DWD%DVH�WUDGL]LRQDOH��OH�VRUJHQWL�HG�LO�PRGR�LQ�FXL�L�GDWL�YHQJRQR�UHFXSHUDWL�ULVXOWDQR�DOO¶XWHQWH�
GHO�WXWWR�WUDVSDUHQWL��LQ�TXDQWR�q�LO�VLVWHPD�DG�RFFXSDUVL�GL�WXWWH�OH�RSHUD]LRQL�QHFHVVDULH�SHU�
UHSHULUH�OH�LQIRUPD]LRQL�H�FRPELQDUH�OH�ULVSRVWH�LQ�XQ¶XQLFD�ULVSRVWD�FRUUHWWD��FRPSOHWD�H�QRQ�
ULGRQGDQWH��
�
�
�
9HGLDPR�XQD�UDSLGD�GHVFUL]LRQH�GHL�WRRO�GL�DXVLOLR�DO�PHGLDWRUH�SUHFHGHQWHPHQWH�FLWDWL��
�
�
�����2'%�7RROV�q�XQR�VWUXPHQWR�VRIWZDUH�VYLOXSSDWR�SUHVVR�LO�GLSDUWLPHQWR�GL�,QJHJQHULD�
GHOO¶8QLYHUVLWj�GL�0RGHQD�H�5HJJLR�(PLOLD��(VVR�VL�RFFXSD�GHOOD�YDOLGD]LRQH�GL�VFKHPL�H�
GHOO¶RWWLPL]]D]LRQH�VHPDQWLFD�GL�LQWHUURJD]LRQL�ULYROWH�D�%DVL�GL�'DWL�RULHQWDWH�DJOL�2JJHWWL�
�22'%����
�
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)DFFLDPR�ULIHULPHQWR�DOOD�)LJXUD����SHU�XQD�EUHYH�VSLHJD]LRQH��2'%�'HVLJQHU�VL�RFFXSD�GHOOD�
YDOLGD]LRQH�GL�VFKHPL��VL�SXz�LQVHULUH�OD�GHVFUL]LRQH�GL�XQR�VFKHPD�GL�'DWD%DVH��
�LQ�2'/��HG�LO�VLVWHPD�UHDOL]]HUj�DXWRPDWLFDPHQWH�OD�VXD�YDOLGD]LRQH�H�OD�VXD�ULFODVVLILFD]LRQH��
YDOH�D�GLUH�FKH�VL�RFFXSHUj�GL�YHULILFDUH�FKH�QRQ�HVLVWDQR�FODVVL�LQFRHUHQWL����FLRq�FKH�QRQ�SRVVDQR�
HVVHUH�SRSRODWH�GD�QHVVXQ�RJJHWWR���H�GL�GHWHUPLQDUH�HYHQWXDOL�UHOD]LRQL�GL�VSHFLDOL]]D]LRQH�QRQ�
HVSOLFLWDWH�GDOOR�VFKHPD�VWHVVR��2'%�4RSWLPL]HU�VL�RFFXSD�LQYHFH�GHOO¶RWWLPL]]D]LRQH�VHPDQWLFD�
GHOOH�LQWHUURJD]LRQL��VH�VL�LQVHULVFH�XQD�TXHU\����LQ�24/����SRVWD�VX�GL�XQ�GHWHUPLQDWR�VFKHPD��
TXHVWD�YLHQH�DXWRPDWLFDPHQWH�ULIRUPXODWD�LQ�XQD�HTXLYDOHQWH��PD�SL��HIILFLHQWH��VIUXWWDQGR�
O¶HVSDQVLRQH�VHPDQWLFD�HG�L�YLQFROL�GL�LQWHJULWj��
�
�
�

�
)LJXUD���
�
�
�
�����:RUG1HW��q�XQ�'DWD%DVH�OHVVLFDOH�LQ�OLQJXD�LQJOHVH�FDSDFH�GL�LQGLYLGXDUH�UHOD]LRQL�
VHPDQWLFKH�IUD�WHUPLQL��FLRq��GDWR�XQ�LQVLHPH�GL�WHUPLQL��:RUG1HW�q�LQ�JUDGR�GL�LGHQWLILFDUH�
O¶LQVLHPH�GL�UHOD]LRQL�OHVVLFDOL�FKH�OL�OHJDQR��
�
�����$57(0,6��ULFHYH�LQ�LQJUHVVR�LO�WKHVDXUXV��FLRq�O¶LQVLHPH�GHOOH�UHOD]LRQL�WHUPLQRORJLFKH�
�OHVVLFDOL�H�VWUXWWXUDOL��SUHFHGHQWHPHQWH�JHQHUDWH��H�VXOOD�EDVH�GL�TXHVWH�DVVHJQD�DG�RJQL�FODVVH�
FRLQYROWD�QHOOH�UHOD]LRQL�XQ�FRHIILFLHQWH�QXPHULFR�LQGLFDQWH�LO�VXR�JUDGR�GL�DIILQLWj��4XHVWL�
FRHIILFLHQWL�YHUUDQQR�XWLOL]]DWL�SHU�UDJJUXSSDUH�OH�FODVVL�ORFDOL�LQ�PRGR�WDOH�FKH�RJQL�JUXSSR���������
��FOXVWHU���FRPSUHQGD�VROR�FODVVL�FRQ�FRHIILFLHQWL�GL�DIILQLWj�VLPLOL��
�
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����±�,O�VLVWHPD�0,.6�
�
4XDQGR�O¶RUL]]RQWH�GHOOH�DSSOLFD]LRQL�q�SDUWLFRODUPHQWH�YDVWR��OD�ULFHUFD�H�O¶HODERUD]LRQH�GL�GDWL�
SXz�FRLQYROJHUH�JUDQGL�TXDQWLWj�GL�LQIRUPD]LRQL�GLVWULEXLWH�H�VSHVVR�HWHURJHQHH�HG�XQ�QXPHUR�GL�
XWHQWL�HOHYDWR��
,Q�TXHVWH�VLWXD]LRQL�XQ�VLVWHPD�EDVDWR�VX�DUFKLWHWWXUH�FOLHQW�VHUYHU�SXz�QRQ�UDSSUHVHQWDUH�OD�
VROX]LRQH�SL��DGDWWD�HG�HIILFLHQWH��
6L�q�SHQVDWR�TXLQGL�GL�LQWHJUDUH�DOO¶LQWHUQR�GHO�VLVWHPD�020,6�O¶XWLOL]]R�GL�DJHQWL�LQWHOOLJHQWL�SHU�
PLJOLRUDUQH�O¶HIILFLHQ]D��
,O�VLVWHPD�SURSRVWR��PRVWUDWR�LQ�)LJXUD���q�FKLDPDWR�0,.6���0HGLDWRU�$JHQW�IRU�,QWHJUDWLRQ�RI�
.QRZOHGJH�6RXUFH���HG��q�EDVDWR�VXOO¶XWLOL]]R�GL�VLVWHPL�PXOWL�DJHQWH���0$6V����
�
�
�

�
)LJXUD���
�
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�
,O�PRGHOOR�PXOWL�DJHQWH�VL�SURSRQH�GL�SURJHWWDUH�VLVWHPL�LQ�FXL�JOL�DJHQWL�VL�FRPSRUWDQR�LQ�PRGR�
DXWRQRPR��FRRSHUDQGR�HG�LQWHUDJHQGR�IUD�GL�ORUR�SHU�VYROJHUH�PDQVLRQL�FRPSOHVVH��
/¶XWLOL]]R�GL�DJHQWL�DOO¶LQWHUQR�GHO�VLVWHPD�0,.6���ROWUH�D�UHQGHUH�SL��HIILFLHQWH�L�SURFHVVL�GL�
LQWHJUD]LRQH�H�OD�IDVH�GL�LQWHUURJD]LRQH�SXz�HVVHUH�VIUXWWDWR�SHU�DOWUH�IXQ]LRQDOLWj�IUD�FXL�OD�ULFHUFD�
H�O¶DFTXLVL]LRQH�GL�QXRYH�VRUJHQWL�GDWL��
6SHVVR�VL�SXz�SUHVHQWDUH�OD�QHFHVVLWj�GL�LQWHJUDUH�QXRYH�VRUJHQWL�GL�LQIRUPD]LRQL�SHU�PLJOLRUDUH�
OD�TXDQWLWj�H�OD�TXDOLWj�GHL�GDWL�D�GLVSRVL]LRQH��
,Q�TXHVWR�FDVR�LO�VLVWHPD�GRYUj�RFFXSDUVL�GL�ULFHUFDUH�OH�QXRYH�SRWHQ]LDOL�VRUJHQWL�GDWL�LQ�XQ�
GHWHUPLQDWR�GRPLQLR���DG�HVHPSLR�,QWHUQHW���H�JHVWLUH�OD�IDVH�GL�DQDOLVL�HG�LPPDJD]]LQDPHQWR�
GDWL��
3HU�IDU�IURQWH�D�TXHVWH�SUREOHPDWLFKH�SXz�HVVHUH�XWLOH�OR�VIUXWWDPHQWR�GHOOH�FDUDWWHULVWLFKH�GHJOL�
DJHQWL�PRELOL��
,O�VLVWHPD�LQIDWWL��SRWUHEEH�GHOHJDUH�DG�XQ�FHUWR�QXPHUR�GL�DJHQWL��LO�FRPSLWR�GL�ULFHUFDUH�QXRYH�
IRQWL�GL�LQIRUPD]LRQH�VSHFLILFDQGR�DOFXQL�SDUDPHWUL�FKH�SHUPHWWDQR�GL�LQGLYLGXDUH�GDWL�
HIIHWWLYDPHQWH�XWLOL�DOOH�QHFHVVLWj�GHO�VLVWHPD��
$OWUL�DJHQWL�SRWUHEEHUR�RFFXSDUVL�GHOO¶DFTXLVL]LRQH�H�GHOO¶DUFKLYLD]LRQH�GHL�GDWL�ULWHQXWL�
LQWHUHVVDQWL��
*UD]LH�DOOH�ORUR�FDUDWWHULVWLFKH���WXWWL�JOL�DJHQWL�FRLQYROWL�DQFKH�LQ�GLYHUVH�PDQVLRQL���SRWUHEEHUR�
FRPXQLFDUH�H�FRRSHUDUH��
,Q�TXHVWR�PRGR�XQ�DJHQWH�SRWUHEEH�GHFLGHUH�GL�PRGLILFDUH�LO�SURSULR�FRPSRUWDPHQWR���
LQWHUURPSHQGR�R�YDULDQGR�O¶DWWLYLWj�VYROWD��LQ�PRGR�GD�DXPHQWDUH�O¶HIILFLHQ]D�GHOOD�ULFHUFD��
1HO��FDSLWROR���YHUUj�DIIURQWDWR�OR�VWXGLR�GHOOD�SLDWWDIRUPD�GL�DJHQWL�-$'(�SURSRVWD�
GDOO¶8QLYHUVLWj�GL�3DUPD��
/¶DQDOLVL�VL�SURSRQH�GL�WUDWWDUH�OH�FDUDWWHULVWLFKH�GL�DJHQWL�LQWHOOLJHQWL�SHU�VIUXWWDUQH�OH�SURSULHWj�LQ�
XQD�IXWXUD�LPSOHPHQWD]LRQH�DOO¶LQWHUQR�GHO�VLVWHPD�0,.6�GHGLFDWD�DOOD�ULFHUFD�H�DOO¶LQWHJUD]LRQH�
GL�QXRYH�VRUJHQWL�GDWL��
�
�
�
�
�
�
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�����-$'(���-DGH�$JHQW�'HYHORSPHQW�)UDPHZRUN��
�
�
������,QWURGX]LRQH�
�
-DGH�H¶�XQD�VWUXWWXUD�GL�VYLOXSSR�VRIWZDUH�PLUDWD�DOOD�JHVWLRQH�GL�DSSOLFD]LRQL�H�VLVWHPL�PXOWL�
DJHQWH�FRQIRUPL�DJOL�VWDQGDUG�),3$��
-DGH�RIIUH�XQD�SLDWWDIRUPD�YLUWXDOH�GL�DJHQWL�FKH�SXz�HVVHUH�GLVWULEXLWD�VX�PDFFKLQH�UHPRWH��
,O�PRGHOOR�VWDQGDUG�GHVFULWWR�GDOOH�VSHFLILFKH�),3$�H¶�UDSSUHVHQWDWR��QHOOD�)LJXUD����
�
/¶�$JHQW�0DQDJHPHQW�6\VWHP���$06��H¶�O¶DJHQWH�FKH�VL�RFFXSD�GHOOD�JHVWLRQH�GHOOD�
SLDWWDIRUPD����
$OO¶LQWHUQR�GL�RJQL�SLDWWDIRUPD�SXz�HVLVWHUH�XQ�XQLFR�$06��
/�µ�$06�JHVWLVFH�LO��µ�FLFOR�GL�YLWD�¶��GL�RJQL�DJHQWH�PDQWHQHQGR�XQD�OLVWD�GHL�ORUR�LGHQWLILFDWRUL��
�$,'��H�GHJOL�VWDWL�LQ�FXL�VL�WURYDQR��
$WWUDYHUVR�OD�JHVWLRQH�GL�DOFXQL�RJJHWWL�GHVFULWWL�QHO�SDUDJUDIR������PDQWLHQH�XQD�YHUVLRQH�
DJJLRUQDWD�GHOOD�VLWXD]LRQH�GHOOD�SLDWWDIRUPD��
,QROWUH�YLHQH�FRLQYROWR�DO�PRPHQWR�GHOO¶HVHFX]LRQH�GL�TXDOVLDVL�RSHUD]LRQH�OHJDWH�DOOD�PRELOLWj���
�
,O��'LUHFWRU�)DFLOLWDWRU���')��H¶�XQ¶DJHQWH�FKH�IRUQLVFH���DWWUDYHUVR�XQ¶LQWHUIDFFLD�JUDILFD���XQ�
VHUYL]LR�GL�SDJLQH�JLDOOH�SHU�DJHYRODUH�OD�JHVWLRQH�GL�DJHQWL����
7UDPLWH�TXHVWR�VHUYL]LR�DJJLXQWLYR�q�SRVVLELOH�GHILQLUH�FRPXQLWj�GL�DJHQWL�FRQ�GHWHUPLQDWH�
FDUDWWHULVWLFKH�DWWUDYHUVR�OH�TXDOL�IDFLOLWDUH�HYHQWXDOL�RSHUD]LRQL�GL�ULFHUFD�H�FDWDORJD]LRQH��
�
,O��0HVVDJH�7UDQVSRUW�3URWRFRO���073��FRVWLWXLVFH�LO�VRIWZDUH�FKH�JHVWLVFH�OR�VFDPELR�GL�
PHVVDJJL�DOO¶LQWHUQR�GHOOD�SLDWWDIRUPD�H�GL�TXHOOL�SURYHQLHQWL�R�GLUHWWL�GD��D�SLDWWDIRUPH�UHPRWH��
$O�PRPHQWR�GHOOD�FUHD]LRQH�GL�XQD�SLDWWDIRUPD��YLHQH�LPPHGLDWDPHQWH�FUHDWR�XQ�FRQWHQLWRUH�GL�
DJHQWL�GHWWR�0DLQ�&RQWDLQHU��DOO¶LQWHUQR�GHO�TXDOH�YHQJRQR�DWWLYDWL�DXWRPDWLFDPHQWH�O¶�$06���XQ�
')�GL�GHIDXOW�H�LO�UHJLVWUR�50,��6HPSUH�DO�PRPHQWR�GHOOD�FUHD]LRQH�GHOOD�SLDWWDIRUPD�YLHQH�
VHWWDWR�XQ�073�GL�GHIDXOW�SHU�SHUPHWWHUH�OR�VFDPELR�GL�PHVVDJJL��
�
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�
������$JHQW��0DQDJHPHQW��6\VWHP���$06��
�
/D�FODVVH��µ�$JHQW�¶�UDSSUHVHQWD�OD�FODVVH�EDVH�SHU�OD�GHILQL]LRQH�GL�DJHQWL���TXLQGL���GDO�SXQWR�GL�
YLVWD�GHO�SURJUDPPDWRUH���XQ�DJHQWH�-$'(�H¶�VHPSOLFHPHQWH�XQ¶LVWDQ]D�FKH�HVWHQGH�TXHVWD�
FODVVH���
4XHVWR�LPSOLFD�O¶HUHGLWD¶�GL�FDUDWWHULVWLFKH�QHFHVVDULH�SHU�OH�LQWHUD]LRQL�GL�EDVH�FRQ�OD�SLDWWDIRUPD�
VX�FXL�ULVLHGH���UHJLVWUD]LRQH���FRQILJXUD]LRQH���JHVWLRQH��UHPRWD���HFF«���H�GL�XQ�LQVLHPH�GL�
PHWRGL�EDVH�FKH�SRVVRQR�HVVHUH�XWLOL]]DWL�SHU�LPSOHPHQWDUH�OH�D]LRQL�FKH�O¶DJHQWH�GRYUj�HVHJXLUH����
��VSHGLUH���ULFHYHUH�PHVVDJJL���XVDUH�SURWRFROOL�GL�LQWHUD]LRQH�VWDQGDUG���HFF«�����
,O�PRGHOOR�GL�HODERUD]LRQH�GL�XQ�DJHQWH�H¶�PXOWLWDVN���HG�RJQL�RSHUD]LRQH�YLHQH�HVHJXLWD�
FRQFRUUHQ]LDOPHQWH���
8QR�VFKHGXOHU���LQWHUQR�DOOD�FODVVH�µ�$JHQW�¶�H�QDVFRVWR�DO�SURJUDPPDWRUH���JHVWLVFH�
DXWRPDWLFDPHQWH�O¶HVHFX]LRQH�GHOOH�RSHUD]LRQL�ULFKLHVWH�GDOO¶DJHQWH��
$G�RJQL�DJHQWH�H¶�DVVRFLDWR�XQR�VWDWR�FKH�SXz�YDULDUH�LVWDQWH�SHU�LVWDQWH�IUD�TXHOOL�VSHFLILFDWL�
GDOOR�VWDQGDUG��),3$�HG�H¶�UDSSUHVHQWDWR�GD�DOFXQH�FRVWDQWL�GHILQLWH�QHOOD�FODVVH�µ�$JHQW�¶��
,O�SHUFRUVR�GD�XQR�VWDWR�DOO¶DOWUR�FRPSLXWR�GDO�PRPHQWR�GHOOD�FUHD]LRQH�H¶�GHILQLWR�����������������������
µ�&LFOR�GL�YLWD�¶���HG�q�UDSSUHVHQWDWR�LQ�)LJXUD����
*OL�VWDWL�GHILQLWL�GDOOR�VWDQGDUG��),3$�VRQR�L�VHJXHQWL��
�
��$3B,1,7,$7('����O¶DJHQWH�H¶�VWDWR�FUHDWR�PD�QRQ��H¶�DQFRUD�VWDWR�UHJLVWUDWR�GDOO¶�$06��1RQ�
KD�QRPH�QH�LQGLUL]]R�H�QRQ�SXz�FRPXQLFDUH�FRQ�DOWUL�DJHQWL��
��$3B$&7,9(�����O¶DJHQWH�H¶�VWDWR�UHJLVWUDWR�GDOO¶$06��KD�QRPH�H�LQGLUL]]R�UHJRODUL�H�SXz�
DFFHGHUH�DL�YDUL�VHUYL]L��
��$3B6863(1'('���O¶DJHQWH�H¶�EORFFDWR��,O�VXR�WKUHDG�LQWHUQR�H¶�VRVSHVR�H�QHVVXQD�GHOOH�
RSHUD]LRQH�ULFKLHVWH�SXz�HVVHUH�HVHJXLWD��
��$3B:$,7,1*����O¶DJHQWH�H¶�VRVSHVR�LQ�DWWHVD�GL�XQ�HYHQWR�����QRUPDOPHQWH�O¶DUULYR�GL�XQ�
PHVVDJJLR����
��$3B'(/(7('����O¶DJHQWH�H¶�GHILQLWLYDPHQWH�PRUWR�H�QRQ�H¶�SL��UHJLVWUDWR�QHOO¶$06��
��$3B75$16,7�����XQ�DJHQWH�PRELOH�HQWUD�LQ�TXHVWR�VWDWR�PHQWUH�VWD�PLJUDQGR�YHUVR�XQD�QXRYD�
ORFD]LRQH��,O�VLVWHPD�FRQWLQXD�D�PHPRUL]]DUH�HYHQWXDOL�PHVVDJJL�FKH�YHUUDQQR�SRL�VSHGLWL�DOOD�
QXRYD�ORFD]LRQH��
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��$3B&23<�����VWDWR�XVDWR�LQWHUQDPHQWH�GD�-$'(�PHQWUH�VL�VWD�HIIHWWXDQGR�OD�FORQD]LRQH�
GHOO¶DJHQWH��
��$3B*21(�����VWDWR�XWLOL]]DWR�LQWHUQDPHQWH�GD�-$'(�TXDQGR�XQ�DJHQWH�PRELOH�KD�HIIHWWXDWR�OD�
PLJUD]LRQH�H�LO�VXR�VWDWR�H¶�VWDELOH���
�
�
�
�
�
�
�����������������������������������������������������������6XVSHQG�
������������:DNH�8S��������������:DLW�
����������������������������������������������������������������������������5HVXPH�
�
������������������������������������������������������������������������������������������'HVWUR\�
���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
��������������������([HFXWH�����������������������������������������������������&UHDWH�
�������������������������������������������0RYH����������,QYRNH�
�
�
�
�
)LJXUD���
�
/D�FODVVH�µ�$JHQW�¶�IRUQLVFH�PHWRGL�SXEEOLFL�SHU�HVHJXLUH�WUDQVL]LRQL�IUD�L�YDUL�VWDWL��
$O�PRPHQWR�GHOOD�FUHD]LRQH�GL�XQ�DJHQWH���O¶$06��JOL�DVVRFLD�XQ�LGHQWLILFDWRUH���$,'���FRQIRUPH�
DOOR�VWDQGDUG��),3$���
�

�
��,1,7,$7('�

�
��75$16,7�

�
�:$,7,1*�

�
6863(1'('�

�
����$&7,9(�
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�
/¶�$,'�FRQWLHQH�XQ�QRPH�JOREDOH�FKH�OR�LGHQWLILFD�XQLYRFDPHQWH�DOO¶LQWHUQR�GHOOD�SLDWWDIRUPD�
FRVWLWXLWR�GDOOD�FRQFDWHQD]LRQH�GL����
�
��QRPH�ORFDOH�DWWULEXLWR�GDO�SURJUDPPDWRUH�
��VLPEROR�µ#¶�
��LGHQWLILFDWRUH�GHOOD�SLDWWDIRUPD�VX�FXL�H¶�VWDWR�FUHDWR�
��VLPEROR�µ�¶�VHJXLWR�GDOOD�SRUWD�RFFXSDWD�GDO�UHJLVWUR�50,�
��µ�-$'(¶�
�
�
�
,QROWUH�H¶�SRVVLELOH�LQFOXGHUH�QHOO¶�$,'�XQ�LQVLHPH�GL�LQGLUL]]L�WUD�L�TXDOL��DOO¶DWWR�GHOOD�FUHD]LRQH�
��VRQR�FRPXQTXH�LQFOXVL�JOL�LQGLUL]]L��JLj�DWWLYDWL�VXOOD�SLDWWDIRUPD�VX�FXL�ULVLHGH��
'RSR�HVVHUH�VWDWR�DVVRFLDWR�DOO¶�$,'��O¶DJHQWH�YLHQH�UHJLVWUDWR�GDOO¶�$06�H�SRVWR�QHOOR�VWDWR�
$3B$&7,9(��,QILQH�YLHQH�HVHJXLWR�LO�PHWRGR�6(783������GRYH�YHQJRQR�GHILQLWH�OH�D]LRQL�FKH�
O¶DJHQWH�GRYUj�FRPSLHUH��
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
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���������$06�$*(17�'(6&5,37,21�
�
/¶�$06�JHVWLVFH�XQ�RJJHWWR���FKLDPDWR�DPV�DJHQW�GHVFULSWLRQ���LQ�FXL�VRQR�PHPRUL]]DWH�OH�
LQIRUPD]LRQL�UHODWLYH�DG�RJQL�DJHQWH��
4XLQGL���VH�XQ�DJHQWH�YROHVVH�FRQRVFHUH�OD�OLVWD�GHJOL�DJHQWL�SUHVHQWL�VXOOD�SLDWWDIRUPD���GRYUHEEH�
ULFKLHGHUH�DOO¶�$06���WUDPLWH�XQ�PHVVDJJLR�$&/���O¶�DPV�DJHQW�GHVFULSWLRQ��XWLOL]]DQGR�LO�
VHJXHQWH�FRGLFH���
�
�
�
UHJLVWHU/DQJXDJH�6/�&RGHF�1$0(��QHZ�6/�&RGHF�����
UHJLVWHU2QWRORJ\�),3$$JHQW0DQDJHPHQW2QWRORJ\�1$0(�),3$$JHQW0DQDJHPHQW2QWRORJ\�LQVWDQFH�����
$&/0HVVDJH�PVJ� �QHZ�$&/0HVVDJH�$&/0HVVDJH�5(48(67���
PVJ�VHW6HQGHU�JHW$,'�����
PVJ�FOHDU$OO5HFHLYHU����
PVJ�DGG5HFHLYHU�JHW$06�����
PVJ�VHW/DQJXDJH�6/�&RGHF�1$0(���
PVJ�VHW2QWRORJ\�),3$$JHQW0DQDJHPHQW2QWRORJ\�1$0(���
PVJ�VHW3URWRFRO��ILSD�UHTXHVW����
6HDUFK&RQVWUDLQWV�FRQVWUDLQWV� �QHZ�6HDUFK&RQVWUDLQWV���� ����
6HDUFK�V� �QHZ�6HDUFK����
$06$JHQW'HVFULSWLRQ�DPVG� �QHZ�$06$JHQW'HVFULSWLRQ����
V�VHWB��DPVG���
V�VHWB��FRQVWUDLQWV��� ����
WU\�^�
� ������$FWLRQ�DFWLRQ� �QHZ�$FWLRQ����
� ������DFWLRQ�VHW$FWRU�JHW$06�����
� ������DFWLRQ�VHW$FWLRQ�V���
� ������/LVW�WXSOH� �QHZ�$UUD\/LVW����
� ������WXSOH�DGG�DFWLRQ���
� ������ILOO0VJ&RQWHQW�PVJ�WXSOH���
�����������`�
�FDWFK���),3$([FHSWLRQ�IH���^��IH�SULQW6WDFN7UDFH�����`�
VHQG�PVJ���
�
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�
,O�FRUULVSRQGHQWH�PHVVDJJLR�$&/��LQYLDWR�DOO¶�$06��H¶�LO�VHJXHQWH���
�
�
�
�
�5(48(67�
��VHQGHU����DJHQW�LGHQWLILHU���QDPH�$JHQW;#VSDUF��������-$'(��
��UHFHLYHU���VHW���DJHQW�LGHQWLILHU���QDPH�DPV#VSDUF��������-$'(�����
��FRQWHQW�����DFWLRQ��DJHQW�LGHQWLILHU��
������������������������������������������������������QDPH�DPV#VSDUF��������-$'(�
������������������������������������������������������DGGUHVVHV��VHTXHQFH����
������������������������������������������������������UHVROYHUV��VHTXHQFH�����
������������������VHDUFK��DPV�DJHQW�GHVFULSWLRQ����VHDUFK�FRQVWUDLQWV����������
��ODQJXDJH��),3$�6/��
��RQWRORJ\��),3$�$JHQW�0DQDJHPHQW�
��SURWRFRO��ILSD�UHTXHVW�
�������������
�
�
�
�
/¶�$06�ULVSRQGHUD¶�FRQ�LO�VHJXHQWH�PHVVDJJLR���
�
�
�
�,1)250�
��VHQGHU����DJHQW�LGHQWLILHU���
����������������������������������QDPH�DPV#VSDUF��������-$'(��
����������������������������������DGGUHVVHV��VHTXHQFH��
����������������������������������������������������������KWWS���VSDUF��������DFF��
����������������������������������������������������������KWWS���VSDUF��������DFF�
����������������������������������������������������������KWWS���VSDUF��������DFF����
��UHFHLYHU��VHW�DJHQWLGHQWLILHU��QDPH�$JHQW;#VSDUF��������-$'(���
��FRQWHQW�����UHVXOW��DFWLRQ��DJHQW�LGHQWLILHU��
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����������������������������������������������QDPH�DPV#VSDUF��������-$'(�
����������������������������������������������DGGUHVVHV��VHTXHQFH����
����������������������������������������������UHVROYHUV��VHTXHQFH������
�������������������VHDUFK�DPV�DJHQW�GHVFULSWLRQ���VHDUFK�FRQVWUDLQWV�����
�������������������VHW��
��������������������������DPV�DJHQW�GHVFULSWLRQ��
���������������������������QDPH��DJHQW�LGHQWLILHU��
����������������������������������������������QDPH�50$#VSDUF��������-$'(�
����������������������������������������������DGGUHVVHV��VHTXHQFH��
������������������������������������������������������������KWWS���VSDUF��������DFF��
������������������������������������������������������������KWWS���VSDUF��������DFF�
������������������������������������������������������������KWWS���VSDUF��������DFF���
����������������������������������������������UHVROYHUV��VHTXHQFH������
���������������������������RZQHUVKLS�-$'(��
���������������������������VWDWH�DFWLYH���
�������������������������DPV�DJHQW�GHVFULSWLRQ��
���������������������������QDPH��DJHQW�LGHQWLILHU��
����������������������������������������������QDPH�GI#VSDUF��������-$'(��
����������������������������������������������DGGUHVVHV��VHTXHQFH��
������������������������������������������������������������KWWS���VSDUF��������DFF�
������������������������������������������������������������KWWS���VSDUF��������DFF��
������������������������������������������������������������KWWS���VSDUF��������DFF���
����������������������������������������������UHVROYHUV��VHTXHQFH�����
���������������������������RZQHUVKLS�-$'(��
���������������������������VWDWH�DFWLYH���
��������������������������DPV�DJHQW�GHVFULSWLRQ��
���������������������������QDPH��DJHQW�LGHQWLILHU��
����������������������������������������������QDPH�DPV#VSDUF��������-$'(��
����������������������������������������������DGGUHVVHV��VHTXHQFH�
������������������������������������������������������������KWWS���VSDUF��������DFF��
������������������������������������������������������������KWWS���VSDUF��������DFF��
������������������������������������������������������������KWWS���VSDUF��������DFF���
����������������������������������������������UHVROYHUV��VHTXHQFH������
���������������������������RZQHUVKLS�-$'(��
���������������������������VWDWH�DFWLYH���
��������������������������DPV�DJHQW�GHVFULSWLRQ��
���������������������������QDPH��DJHQW�LGHQWLILHU��
����������������������������������������������QDPH�$JHQW;#VSDUF��������-$'(��
����
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����������������������������������������������DGGUHVVHV��VHTXHQFH��
�������������������������������������������������������������KWWS���VSDUF��������DFF�
�������������������������������������������������������������KWWS���VSDUF��������DFF��
�������������������������������������������������������������KWWS���VSDUF��������DFF��
����������������������������������������������UHVROYHUV��VHTXHQFH�����
���������������������������RZQHUVKLS�-$'(��
���������������������������VWDWH�DFWLYH���
����������������������DPV�DJHQW�GHVFULSWLRQ��
���������������������������QDPH��DJHQW�LGHQWLILHU��
����������������������������������������������QDPH�GXH#VSDUF��������-$'(��
����������������������������������������������DGGUHVVHV��VHTXHQFH�
������������������������������������������������������������KWWS���VSDUF��������DFF��
������������������������������������������������������������KWWS���VSDUF��������DFF��
������������������������������������������������������������KWWS���VSDUF��������DFF���
����������������������������������������������UHVROYHUV��VHTXHQFH�����
���������������������������RZQHUVKLS�-$'(��
���������������������������VWDWH�DFWLYH����
����������������������DPV�DJHQW�GHVFULSWLRQ��
���������������������������QDPH��DJHQW�LGHQWLILHU��
����������������������������������������������QDPH�XQR#VSDUF��������-$'(��
����������������������������������������������DGGUHVVHV��VHTXHQFH��
������������������������������������������������������������KWWS���VSDUF��������DFF�
������������������������������������������������������������KWWS���VSDUF��������DFF��
������������������������������������������������������������KWWS���VSDUF��������DFF���
����������������������������������������������UHVROYHUV��VHTXHQFH����
���������������������������RZQHUVKLS�-$'(��
���������������������������VWDWH�DFWLYH����
�����������������������
��UHSO\�ZLWK��$JHQW;#VSDUF��������-$'(��������������
��ODQJXDJH��),3$�6/��
��RQWRORJ\��),3$�$JHQW�0DQDJHPHQW�
��SURWRFRO��ILSD�UHTXHVW�
���
�
�
�
�
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�
/¶�$06�LQIRUPD�TXLQGL�FKH�VXOOD�SLDWWDIRUPD�ULVLHGRQR�VHL�DJHQWL���
�
�����������������������50$#VSDUF��������-$'(���
�����������������������GI#VSDUF��������-$'(�
�����������������������DPV#VSDUF��������-$'(�
�����������������������$JHQW;#VSDUF��������-$'(�
�����������������������GXH#VSDUF��������-$'(�
�����������������������XQR#VSDUF��������-$'(��
�
,QROWUH�SHU�RJQL�DJHQWH�YHQJRQR�YLVXDOL]]DWL�O¶�$,'���O¶�RZQHUVKLS�H�OR�VWDWR�LQ�FXL�VL�WURYD��
6H�XQ�DJHQWH�YROHVVH�FRQRVFHUH�OD�OLVWD�GHJOL�DJHQWL�SUHVHQWL�VX�XQD�SLDWWDIRUPD�UHPRWD���
GRYUHEEH�LQWHUURJDUH�FRQ�XQ�PHVVDJJLR�DQDORJR�O¶�$06�UHPRWR���VSHFLILFDQGR�LO�VXR�QRPH�
JOREDOH�H�DOPHQR�XQR�GHL�VXRL�LQGLUL]]L�DWWLYL��
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
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������0HVVDJH��7UDQVSRUW��3URWRFRO��073��
�
�
/H�VSHFLILFKH�),3$������SURSRQJRQR�YDUL�073�DWWUDYHUVR�L�TXDOL�PHVVDJJL�$&/�SRVVRQR�HVVHUH�
VFDPELDWL��
-$'(�FRQWLHQH�XQD�VWUXWWXUD�VX�FXL�SRVVRQR�HVVHUH�DWWLYDWL�GLYHUVL�073�LQ�PRGR�IOHVVLELOH��
4XLQGL�SHU�RJQL�FRQWHQLWRUH�GL�DJHQWL�SRVVRQR�HVVHUH�DWWLYDWL�GLYHUVL�073�WUD�L�TXDOL�
O¶DPPLQLVWUDWRUH�GHOOD�SLDWWDIRUPD�SRWUj�VFHJOLHUH�LO�SURWRFROOR�SUHIHULWR��
4XDQGR�VX�XQ�FRQWHQLWRUH�YLHQH�DWWLYDWR�XQ�QXRYR�073���DOOD�OLVWD�GHJOL�LQGLUL]]L�SUHVHQWL�QHO�
SURILOR�GHOOD�SLDWWDIRUPD�YLHQH�DJJLXQWR�LO�QXRYR�LQGLUL]]R��
&RQWHPSRUDQHDPHQWH�YLHQH�DJJLRUQDWR�O¶�DPV�DJHQW�GHVFULSWLRQ���PRGLILFDQGR�O¶HOHQFR�GHJOL��
073�FRQWHQXWL�DO�VXR�LQWHUQR��
�
�
�
�
�
�
�
�
�
��������&UHD]LRQH�GL�XQ�FRQWHQLWRUH�GL�DJHQWL�H�VHWWDJJLR�GL�XQ�
UHODWLYR�KWWS�073�
�
,O�VHJXHQWH�FRGLFH�SHUPHWWH���DG�XQ�DJHQWH���OD�FUHD]LRQH�GL�XQ�FRQWHQLWRUH�VXOOD�SLDWWDIRUPD�LQ�FXL�
ULVLHGH�H�LO�VHWWDJJLR�GL�XQ��+773�073�ULIHULWR�DOO¶LQGLUL]]R�KWWS���VSDUF��������DFF���
�
�
�
�
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6WULQJ�0736� �QHZ�6WULQJ��0736����
5XQWLPH�UW� �5XQWLPH�LQVWDQFH����
3URILOH,PSO�YDL� �QHZ�3URILOH,PSO�QXOO������QXOO���
YDL�VHW3DUDPHWHU�3URILOH�0$,1��IDOVH����
6SHFLILHU�WUD� �QHZ�6SHFLILHU����
WUD�VHW&ODVV1DPH��MDPU�MDGHPWS�KWWS�0HVVDJH7UDQVSRUW3URWRFRO����
6WULQJ�KRVWBDGGU�� ���KWWS���VSDUF��������DFF����
WUD�VHW$UJV�QHZ�2EMHFW>@�^KRVWBDGGU�`���
/LVW�OL� �QHZ�$UUD\/LVW�����
OL�DGG�WUD���
YDL�VHW6SHFLILHUV�3URILOH�0736�OL���
$JHQW&RQWDLQHU�FRQW� �UW�FUHDWH$JHQW&RQWDLQHU�YDL���
�
�
�
�
$XWRPDWLFDPHQWH�VXOOR�VWDQGDUG�RXWSXW�YHUUj�YLVXDOL]]DWR�LO�VHJXHQWH�PHVVDJJLR���
�
�
�
/
DJHQWH�����XQR#VSDUF��������-$'(��VWD�DSUHQGR�LO�FRQWDLQHU����
�3URILOH�^PDLQ IDOVH��PDLQ�KRVW VSDUF����SODWIRUP�LG VSDUF��������-$'(��
PDLQ�SURWR UPL��PDLQ�SRUW ������PWSV MDGH�XWLO�OHDS�$UUD\/LVW#������`��
�
����7KLV�LV�-$'(���������������������������
����GRZQORDGHG�LQ�2SHQ�6RXUFH��XQGHU�/*3/�UHVWULFWLRQV��
����DW�KWWS���MDGH�FVHOW�LW��
�
KWWS���VSDUF��������DFF�
$JHQW�FRQWDLQHU�&RQWDLQHU��#-$'(�,073���VSDUF���LV�UHDG\��
�
�
�
�
�
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&RQ�TXHVWR�PHVVDJJLR�O¶�$06�LQIRUPD�FKH�q�VWDWR�FUHDWR���GDOO¶DJHQWH�����������������������������������������
µ�XQR#VSDUF��������-$'(�µ���XQ�FRQWHQLWRUH�LO�FXL�QRPH�JOREDOH�q���
�
��������������������&RQWDLQHU��#-$'(�,073���VSDUF����
�
,QROWUH�YLHQH�PRVWUDWR�LO�SURILOR�GHO�FRQWHQLWRUH�H�O¶LQGLUL]]R�KWWS�DWWLYDWR��
&RQWHPSRUDQHDPHQWH�O¶�LQGLUL]]R�YLHQH�PHPRUL]]DWR�DOO¶LQWHUQR�GL�XQ�ILOH�FKLDPDWR���
�
����� �����������073�����1RPH�FRQWHQLWRUH�!�W[W�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�



� ��

�
���������$3�'(6&5,37,21�
�
�
6H�XQ�DJHQWH�GHVLGHUD�FRQRVFHUH�O¶HOHQFR�GHJOL�073�DWWLYL�VXOOD�SLDWWDIRUPD�SXz�ULFKLHGHUH��DOO¶�
$06��WUDPLWH�XQ�PHVVDJJLR�$&/����O¶�DS�GHVFULSWLRQ����DJHQW�SODWIRUP�GHVFULSWLRQ���FKH�FRQWLHQH�
OH�LQIRUPD]LRQL�UHODWLYH�DOOD�SLDWWDIRUPD�����
,O�PHVVDJJLR�GRYUj�HVVHUH�FRVWUXLWR�QHO�VHJXHQWH�PRGR��
�
�
�
UHJLVWHU/DQJXDJH�6/�&RGHF�1$0(��QHZ�6/�&RGHF�����
UHJLVWHU2QWRORJ\�),3$$JHQW0DQDJHPHQW2QWRORJ\�1$0(�),3$$JHQW0DQDJHPHQW2QWRORJ\�LQVWDQFH�����
$&/0HVVDJH�JLJ� �QHZ�$&/0HVVDJH�$&/0HVVDJH�5(48(67���
JLJ�VHW6HQGHU�JHW$,'�����
JLJ�FOHDU$OO5HFHLYHU����
JLJ�DGG5HFHLYHU�JHW$06�����
JLJ�VHW/DQJXDJH�6/�&RGHF�1$0(���
JLJ�VHW2QWRORJ\�),3$$JHQW0DQDJHPHQW2QWRORJ\�1$0(���
JLJ�VHW3URWRFRO��ILSD�UHTXHVW����
WU\�^�
�������$FWLRQ�NRN� �QHZ�$FWLRQ����
�������NRN�VHW$FWRU�JHW$06�����
�������NRN�VHW$FWLRQ�QHZ�MDGH�GRPDLQ�),3$$JHQW0DQDJHPHQW�*HW'HVFULSWLRQ�����
�������/LVW�SRSH� �QHZ�$UUD\/LVW����
�������SRSH�DGG�NRN���
�������ILOO0VJ&RQWHQW�JLJ�SRSH���
�����`��FDWFK��),3$([FHSWLRQ�IH��^��IH�SULQW6WDFN7UDFH����`� �
VHQG�JLJ���
�
�
�
�
�
�
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,/�PHVVDJJLR�$&/�LQYLDWR�DYUj�OD�VHJXHQWH�IRUPD��
�
��
�
�5(48(67�
��VHQGHU����DJHQW�LGHQWLILHU�����������������QDPH�GXH#VSDUF��������-$'(���
��UHFHLYHU���VHW���DJHQW�LGHQWLILHU���������QDPH�DPV#VSDUF��������-$'(�����
��FRQWHQW�����DFWLRQ��DJHQW�LGHQWLILHU��

�����������������������������������������������QDPH�DPV#VSDUF��������-$'(�
�������������������������������������������������������DGGUHVVHV��VHTXHQFH����
�������������������������������������������������������UHVROYHUV��VHTXHQFH������
�������������������JHW�GHVFULSWLRQ��������
��ODQJXDJH��),3$�6/��
��RQWRORJ\��),3$�$JHQW�0DQDJHPHQW�
��SURWRFRO��ILSD�UHTXHVW�
�����������������������������������
�
�
�
�
/¶�$06�ULVSRQGHUj�FRQ�LO�PHVVDJJLR�VHJXHQWH��
�
�
�,1)250�
��VHQGHU����DJHQW�LGHQWLILHU��
�������������������������������������������QDPH�DPV#VSDUF��������-$'(��
�������������������������������������������DGGUHVVHV���VHTXHQFH�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
����������������������������������������������������������������������������KWWS���VSDUF��������DFF��
����������������������������������������������������������������������������KWWS���VSDUF��������DFF�
����������������������������������������������������������������������������KWWS���VSDUF��������DFF����
��UHFHLYHU���VHW���DJHQW�LGHQWLILHU���QDPH�GXH#VSDUF��������-$'(����
��FRQWHQW�����UHVXOW��DFWLRQ��DJHQW�LGHQWLILHU��
������������������������������������������QDPH�DPV#VSDUF��������-$'(�
������������������������������������������DGGUHVVHV��VHTXHQFH����
������������������������������������������UHVROYHUV��VHTXHQFH������
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������������������JHW�GHVFULSWLRQ������
������������������VHW��

���DS�GHVFULSWLRQ��
���������������������QDPH�?�??�VSDUF��������-$'(??�?���
���������������������G\QDPLF�IDOVH��PRELOLW\�IDOVH��
���������������������WUDQVSRUW�SURILOH��DS�WUDQVSRUW�GHVFULSWLRQ��

������DYDLODEOH�PWSV��
�������VHW�

������������PWS�GHVFULSWLRQ��
������������������������������������������������������PWS�QDPH�KWWS��
������������������������������������������������������DGGUHVVHV��VHTXHQ]H�
�������������������������������������������������������������������������KWWS���VSDUF��������DFF�����
����������������������������������������������������PWS�GHVFULSWLRQ��
�����������������������������������������������������PWS�QDPH�KWWS��
�����������������������������������������������������DGGUHVVHV��VHTXHQFH��

�������KWWS���VSDUF��������DFF�����
����������������������������������������������������PWS�GHVFULSWLRQ��
�����������������������������������������������������PWS�QDPH�KWWS�
�����������������������������������������������������DGGUHVVHV��VHTXHQFH��
������������������������������������������������������������������������KWWS���VSDUF��������DFF�����
���������������������������������������������������������
��UHSO\�ZLWK��GXH#VSDUF��������-$'(��������������
��ODQJXDJH��),3$�6/��
��RQWRORJ\��),3$�$JHQW�0DQDJHPHQW�
��SURWRFRO��ILSD�UHTXHVW�
�����������������������������
�
�
/H�LQIRUPD]LRQL�FRQWHQXWH���LQGLFDQR�FKH�VXOOD�SLDWWDIRUPD�����µ�VSDUF��������-$'(�µ���VRQR�VWDWL�
DWWLYDWL�WUH�+773�073�FRQ�LQGLUL]]L���
�
�������������������������������KWWS���VSDUF��������DFF�
�������������������������������KWWS���VSDUF��������DFF�
�������������������������������KWWS���VSDUF��������DFF�
�
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��������$WWLYD]LRQH�GL�XQ��+773�073��GD�ULJD�GL�FRPDQGR�
�
�
$O�PRPHQWR�GHOOD�FUHD]LRQH�GL�XQD�SLDWWDIRUPD���VH�QRQ�YHQJRQR�IRUQLWH�RS]LRQL�UHODWLYH�
DOO¶DWWLYD]LRQH�GL�073��O¶$06�DWWLYD�VXO��0DLQ�&RQWDLQHU�XQ�,,23�073�SHU�SHUPHWWHUH�
FRPXQTXH�XQ�HYHQWXDOH�ULFKLHVWD�GL�VFDPELR�GL�PHVVDJJL�H�VWDPSD�LO�UHODWLYR�LQGLUL]]R��,25�VXOOR�
VWDQGDUG�RXWSXW��
6H�DO�FRQWUDULR�VL�GHVLGHUD�DWWLYDUH�XQ�073�GLYHUVR�GD�TXHOOR�GL�GHIDXOW���q��QHFHVVDULR�
VSHFLILFDUQH�OD�FODVVH�UHODWLYD�GD�ULJD�GL�FRPDQGR��
3HU�DWWLYDUH�XQ�+773�073���DG�HVHPSLR���VL�SURFHGH�QHO�VHJXHQWH�PRGR����
�
�
MDYD�MDGH�%RRW��SRUW�������PWS�

MDPU�MDGHPWS�KWWS�0HVVDJH7UDQVSRUW3URWRFRO�KWWS���VSDUF��������DFF�
��
�
�
�
,O�ULVXOWDWR�GL�TXHVWR�FRPDQGR�VDUj��OD�FUHD]LRQH�GL�XQD�SLDWWDIRUPD�LO�FXL�UHJLVWUR�50,�RFFXSHUj��
OD�SRUWD��������H�O¶DWWLYD]LRQH�GL�XQ�+773�073�FRQ�LQGLUL]]R���
�
������������������������KWWS���VSDUF��������DFF��
�
�
,QROWUH�O¶�DS�GHVFULSWLRQ�YHUUj�PHPRUL]]DWR�DOO¶�LQWHUQR�GHO�ILOH���
�
��������������������������������$3'HVFULSWLRQ�W[W�
�
�
�
�
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,O�FRQWHQXWR�GL�TXHVWR�ILOH�YLHQH�DJJLRUQDWR�RJQL�YROWD�FKH�VRQR�HVHJXLWH�RSHUD]LRQL�FKH�
PRGLILFDQR�O¶DS�GHVFULSWLRQ�GHOOD�SLDWWDIRUPD��
/D�VWUXWWXUD�GHJOL�LQGLUL]]L�+773�073�SUHYHGH�REEOLJDWRULDPHQWH�LO�QRPH�GHOOD�PDFFKLQD�VX�FXL�
ULVLHGH�OD�SLDWWDIRUPD���XQD�SRUWD�FKH�GHYH�HVVHUH�QHFHVVDULDPHQWH�OLEHUD�H�GHYH�WHUPLQDUH�FRQ�OD�
VWULQJD���µ�DFF�¶��
6XOOR�VWDQGDUG�RXWSXW�YHUUj��YLVXDOL]]DWR�LO�VHJXHQWH�PHVVDJJLR���
�
�
7KLV�LV�-$'(���������������������������
����GRZQORDGHG�LQ�2SHQ�6RXUFH��XQGHU�/*3/�UHVWULFWLRQV��
����DW�KWWS���MDGH�FVHOW�LW��
KWWS���VSDUF��������DFF�
$JHQW�FRQWDLQHU�0DLQ�&RQWDLQHU#-$'(�,073���VSDUF���LV�UHDG\���
�
�
�
2OWUH�DG�LQIRUPD]LRQL�UHODWLYH�DOOD�YHUVLRQH�GL�-$'(�XWLOL]]DWD�H�DOO¶�LQGLUL]]R�DWWLYDWR���YLHQH�
YLVXDOL]]DWR�O¶LQGLUL]]R�GHO�0DLQ�&RQWDLQHU�DWWLYDWR�DXWRPDWLFDPHQWH��
8Q�DJHQWH�SXz�TXLQGL�HVVHUH�FRQWDWWDWR�DWWUDYHUVR�L�YDUL�LQGLUL]]L�DWWLYDWL�VXOOD�SLDWWDIRUPD���PD�
QHO�FDVR�IRVVH�QHFHVVDULR���SXz�DWWLYDUH�XQ�VHW�GL�SURSUL�073�FKH�QRQ�DSSDUWHUUHEEH�DOO¶LQWHUD�
SLDWWDIRUPD�PD�VROR�D�VH�VWHVVR��
3HU�VXSSRUWDUH�TXHVWD�GXSOLFLWj�OD�FODVVH�µ�$JHQW�¶�PHWWH�D�GLVSRVL]LRQH�LO�PHWRGR��JHW$,'�����FKH�
IRUQLVFH�O¶�LGHQWLILFDWRUH�GHOO¶DJHQWH��
4XDQGR�XQ�DJHQWH�YLHQH�FUHDWR�QHO�VXR�$,'�q�LQFOXVD��O¶LQWHUD�OLVWD�GHJOL�LQGLUL]]L�JLj�GLVSRQLELOL�
VXOOD�SLDWWDIRUPD���
2JQL�DJHQWH�SHUz���JUD]LH�D�PHWRGL�SXEEOLFL���SXz�HOLPLQDUH�R�DJJLXQJHUH�073�H�GHFLGHUH�TXLQGL�
XQ�VXR�VRWWRLQVLHPH�SUHIHULWR�GL�LQGLUL]]L�WUDPLWH�FXL�VFDPELDUH�PHVVDJJL��
-$'(�IRUQLVFH�GLUHWWDPHQWH�FODVVL�FKH�LPSOHPHQWDQR�,,23�073���25%DFXV�073��H��+773�073�
PD�ODVFLD�DQFKH�OD�SRVVLELOLWj�GL�FUHDUH�XQ��073�SHUVRQDOL]]DWR��7XWWR�FLz�FKH�H¶�ULFKLHVWR�H¶�
O¶LPSOHPHQWD]LRQH�GL�XQD�FRSSLD�GL�LQWHUIDFFH�-DYD�GHILQLWH�QHO�SDFNDJH�µ��MDGH�PWS�µ���
/¶LQWHUIDFFLD�073�PRGHOOD�XQ�FDQDOH�ELGLUH]LRQDOH�DWWUDYHUVR�FXL�SRVVRQR�HVVHUH�VSHGLWL�R�
ULFHYXWL�PHVVDJJL��$&/��
�
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����±�*HVWLRQH�GHOOD�PRELOLWj�GL�DJHQWL�
�
�
1HOOD�YHUVLRQH�-$'(�������q�DPPHVVD�H�JHVWLWD�VROR�PRELOLWj�DOO¶LQWHUQR�GHOOD�VWHVVD�SLDWWDIRUPD��
TXLQGL�XQ�DJHQWH�q�OLEHUR�GL�QDYLJDUH�DWWUDYHUVR�GLYHUVL�FRQWHQLWRUL���PD�q�FRQILQDWR�DOO¶LQWHUQR�
GHOOD�VLQJROD�SLDWWDIRUPD��
/R�VSRVWDPHQWR�YHUVR�QXRYH�ORFD]LRQL���H�OD�FORQD]LRQH���VRQR�FRQVLGHUDWH�WUDQVL]LRQL�GL�VWDWR�QHO�
FLFOR�GL�YLWD�GHOO¶DJHQWH���TXLQGL���FRPH�OH�DOWUH�RSHUD]LRQL�FKH�DJLVFRQR�VXOOR�VWDWR���SRVVRQR�
HVVHUH�HVHJXLWH�GLUHWWDPHQWH�GDOO¶DJHQWH�RSSXUH�LO�FRPSLWR�SXz�HVVHUH�GHOHJDWR�DOO¶�$06�WUDPLWH�
XQ�RSSRUWXQD�ULFKLHVWD�FRQWHQXWD�LQ�XQ�PHVVDJJLR�$&/��
-$'(�IRUQLVFH�XQD�SDUWLFRODUH�RQWRORJLD���FKLDPDWD��-$'(�02%,/,7<�2172/2*<���
WUDPLWH�OD�TXDOH�YHQJRQR�UHVL�GLVSRQLELOL�FRQFHWWL�H�D]LRQL�QHFHVVDULH�DOOD�JHVWLRQH�GHOOD�PRELOLWj��
)UD�L�FRQFHWWL�GL�SDUWLFRODUH�LPSRUWDQ]D��VL�WURYDQR���
�

�� 0RELOH�DJHQW�GHVFULSWLRQ����FRQWLHQH�LO�QRPH�JOREDOH�GHOO¶DJHQWH�H�OD�ORFD]LRQH�YHUVR�FXL�
VL�PXRYHUj�HG�DOWUH�LQIRUPD]LRQL�RS]LRQDOL��

�
�
���������6ORW�1DPH����������������������������6ORW�7\SH���������������������0DQGDWRU\���2SWLRQDO�
�
�������������1DPH������������������������������������$,'������������������������������������0DQGDWRU\�����������
�
���������'HVWLQDWLRQ����������������������������/RFDWLRQ��������������������������������0DQGDWRU\�
�
��������$JHQW�SURILOH�����������������0RELOH�DJHQW�SURILOH�����������������������2SWLRQDO�
�
�������$JHQW�YHUVLRQ���������������������������6WULQJ�������������������������������������2SWLRQDO�
�
����������6LJQDWXUH��������������������������������6WULQJ�������������������������������������2SWLRQDO�
�
�
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���������/RFDWLRQ�����RJJHWWR�FKH�GHVFULYH�OD�ORFD]LRQH�GL�GHVWLQD]LRQH��
�
�
�
���������6ORW�1DPH����������������������������6ORW�7\SH���������������������0DQGDWRU\���2SWLRQDO�
�
�����������1DPH������������������������������������6WULQJ������������������������������������0DQGDWRU\�
�
���������3URWRFRO����������������������������������6WULQJ������������������������������������0DQGDWRU\�
�
�
�
�
�
�
�
2OWUH�DL�FRQFHWWL�DSSHQD�GHVFULWWL���-$'(�02%,/,7<�2172/2*<��PHWWH�D�GLVSRVL]LRQH�
TXDWWUR�D]LRQL�XWLOL�D�JHVWLUH�OD�PRELOLWj�GL�DJHQWL��
�
���PRYH�±�DJHQW�����D]LRQH�FKH�SHUPHWWH�OR�VSRVWDPHQWR�GL�XQ¶DJHQWH�GD�XQD��ORFD]LRQH�DOO¶DOWUD���������������������������������������������������������������������������������
8WLOL]]D�XQ�VLQJROR�SDUDPHWUR�GHO�WLSR��0RELOH�DJHQW�GHVFULSWLRQ�LQ�FXL�VDUj�VSHFLILFDWR�LO�QRPH�
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����������0RYH$FWLRQ�D� �QHZ�0RYH$FWLRQ����
����������0RELOH$JHQW'HVFULSWLRQ�PDG� �QHZ�0RELOH$JHQW'HVFULSWLRQ����
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����������$UUD\/LVW�EORE� �QHZ�$UUD\/LVW�������
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4XDQGR��XQ¶DJHQWH�YLHQH�FUHDWR���O¶�$06�OR�UHJLVWUD�DXWRPDWLFDPHQWH��
,O�QXRYR�DJHQWH�SHUz���QRQ�YLHQH�UHJLVWUDWR�GDO�')����
3HUFKp�FLz�DFFDGD�O¶DJHQWH�GHYH�ULFKLHGHUOR�HVSOLFLWDPHQWH�DO�')��
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GL�ULFHUFD�ULIHULWH�D�')�UHPRWL��
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VSHFLILFDUH�DOPHQR�XQR�GHJOL�LQGLUL]]L�DWWLYL�VX�GL�HVVH��
�
�
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XWHQWH�H�GL�LPPDJD]]LQDUH�HG�RUJDQL]]DUH�OH�LQIRUPD]LRQL�DFTXLVLWH��
/
DJHQWH�UHDOL]]DWR��FRVWLWXLWR�GDOOD�FODVVH�µ$JHQW+XQWHU¶��q�XQ
HVWHQVLRQH�GHOOD�FODVVH�
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DJHQWH�LO�VLWR�GD�ULFHUFDUH�LQGLFDQGRQH�O
85/��O
DJHQWH�
XWLOL]]D�OD�FODVVH�µ6LWH6HDUFK¶���
4XHVWD�FODVVH�VL�RFFXSD�GHOO
DQDOLVL�H�GHOO
HODERUD]LRQH�GHOOH�LQIRUPD]LRQL�FRQWHQXWH�QHO�VLWR��
VIUXWWDQGR�DO�VXR�LQWHUQR�OD�FODVVH�µ+LHUDUFKLFDO7UHH¶�FKH�DUFKLYLD�L�GDWL�RWWHQXWL�VRWWRIRUPD�GL�
DOEHUR�JHUDUFKLFR��
���
�
����±�'HVFUL]LRQH�GHOOD�FODVVH��µ$JHQW+XQWHU¶�
�
/
DJHQWH�LPSOHPHQWDWR�H
�VWDWR�UHDOL]]DWR�LQ�PRGR�GD�SRWHUVL�WURYDUH�LQ�FLQTXH�GLYHUVL�VWDWL��
,O�SULPR�VWDWR�H
�UHODWLYR�DOO
LQWURGX]LRQH�GHOO
85/�GHO�VLWR�GD�DQDOL]]DUH��
3HU�PRVWUDUH�OD�FDSDFLWD
�GHOO
DJHQWH�QHOO
DQDOL]]DUH�H�GHFLGHUH�O
RSSRUWXQLWj�GHOO
DFTXLVL]LRQH�
GHOOH�LQIRUPD]LRQL�UHODWLYH�DO�VLWR�VSHFLILFDWR�H
�VWDWR�GHFLVR�GL�LQGLFDUH�XQD�VHULH�GL�SDUDPHWUL�
FRVWLWXLWL�GD�VHPSOLFL�VWULQJKH�H�OD�PRGDOLWj�GL�XWLOL]]R�GL�TXHVWL�SDUDPHWUL�6RQR�PHVVH�D�
GLVSRVL]LRQH�GXH�PRGDOLWj���
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���0RGDOLWj�25���LQGLFD�DOO
DJHQWH�GL�ULWHQHUH�LQWHUHVVDQWH�LO�VLWR�SUHVR�LQ�HVDPH�VROR�VH�DOO
LQWHUQR�
GHOOH�SDJLQH�+70/�FKH�OR�FRVWLWXLVFRQR�VL�WURYD�DOPHQR�XQD�GHOOH�VWULQJKH�VSHFLILFDWH�
�
���0RGDOLWj�$1'���LQGLFD�DOO
DJHQWH�GL�ULWHQHUH�LQWHUHVVDQWH�LO�VLWR�SUHVR�LQ�HVDPH�VROR�VH�
DOO
LQWHUQR�GHOOH�SDJLQH�+70/�FKH�OR�FRVWLWXLVFRQR�VL�WURYDQR�WXWWH�OH�VWULQJKH�VSHFLILFDWH�
�
1HO�VHFRQGR�H�QHO�WHU]R�VWDWR�O
DJHQWH�H
�SUHGLVSRVWR�DG�DFFHWWDUH�ULVSHWWLYDPHQWH�OD�VHULH�GL�
VWULQJKH�GD�ULFHUFDUH�H�OD�PRGDOLWj�GL�ULFHUFD�SUHIHULWD�GDOO
XWHQWH��
8QD�YROWD�LQVHULWL�L�SDUDPHWUL�QHFHVVDUL�O
DJHQWH�VL�WURYD�QHO�TXDUWR�VWDWR�LQ�FXL�H
�SRVVLELOH�
GHFLGHUH���VH�ULWRUQDUH�DOOR�VWDWR�LQL]LDOH�SHU�YDULDUH�L�GDWL�DSSHQD�LQVHULWL�DWWLYDUH�O
DJHQWH�SHU�LO�
FRPSLWR�SHU�FXL�H
�VWDWR�LVWUXLWR�R�XFFLGHUH�O
DJHQWH��
6H�VL�H
�GHFLVR�GL�DYYLDUH�O
HVSORUD]LRQH��O
DJHQWH�DWWUDYHUVR�OD�FODVVH�µ6LWH6HDUFK¶�HVHJXH�O
DQDOLVL�
GHO�VLWR�H�WUDPLWH�OD�FODVVH�µ,QWHUIDFFLD$JHQWH¶�YLVXDOL]]D�OH�LQIRUPD]LRQL�RWWHQXWH���GRSR�GL�FKH�
O
XWHQWH�SXz�GHFLGHUH�VH�ULWRUQDUQH�DO�SULPR�VWDWR�SHU�LQL]LDUH�XQD�QXRYD�ULFHUFD�R�XFFLGHUH�
O
DJHQWH��
/
XFFLVLRQH�GHOO
DJHQWH�FRPSRUWD�OD�FDQFHOOD]LRQH�GL�WXWWL�L�GDWL�DFTXLVLWL�GXUDQWH�OH�ULFHUFKH�����
/
DJHQWH�VL�SRUWD�LQILQH�LQ�XQ�TXLQWR�VWDWR�TXDQGR�O
XWHQWH��DWWUDYHUVR�OD�FODVVH�
µ,QWHUIDFFLD$JHQWH¶���DFFHGH�DOO
DUFKLYLR�GL�WXWWH�OH�ULFHUFKH�HIIHWWXDWH��
�
�
����±�'HVFUL]LRQH�GHOOD�FODVVH���µ,QWHUIDFFLD$JHQWH¶�
�
/
LQWHUIDFFLD�D�GLVSRVL]LRQH�GHOO
XWHQWH�H
�FRVWLWXLWD�GD���IROGHU��
,O�SULPR���FRPH�PRVWUDWR�LQ�)LJXUD�����FRQVHQWH�GL�LQVHULUH�LQ�XQ�SULPR�PRPHQWR�O
85/�GHO�VLWR�
GD�DQDOL]]DUH�DWWUDYHUVR�XQ�&RPER%R[�FKH�YLVXDOL]]D�L�SUHFHGHQWL�VLWL�HVSORUDWL��
6H�O¶LQGLUL]]R�LQWURGRWWR�QRQ�q�UDJJLXQJLELOH���O¶LQWHUIDFFLD�PRVWUHUj�DOO¶LQWHUQR�GHO�VHFRQGR�
IROGHU�XQ�PHVVDJJLR�GL�HUURUH�H�SHUPHWWHUj�DOO¶XWHQWH�GL�LQVHULUH�QXRYL�GDWL��
�
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8QD�YROWD�LQVHULWR�O
85/��DWWUDYHUVR�XQ�VHFRQGR�&RPER�ER[��YLHQH�ULFKLHVWD�O¶LQWURGX]LRQH�GL�
XQD�R�SL��VWULQJKH�VHSDUDWH�GD�XQR�VSD]LR�FKH�UDSSUHVHQWHUDQQR�L�SDUDPHWUL�GL�ULFHUFD���)LJXUD������
,�SDUDPHWUL�UHODWLYL�D�ULFHUFKH�SUHFHGHQWL�VRQR�VDOYDWL�LQ�XQD�OLVWD�D�FXL�q�SRVVLELOH�DFFHGHUH�
WUDPLWH�OR�VWHVVR�&RPER�ER[���
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3ULPD�GL�DYYLDUH�OD�ULFHUFD�q�QHFHVVDULR�VHOH]LRQDUH�OD�PRGDOLWj�GHVLGHUDWD���)LJXUH����H�������
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$�TXHVWR�SXQWR�VL�SXz�GHFLGHUH�VH�PRGLILFDUH�L�GDWL�LQVHULWL��DYYLDUH�O
HVSORUD]LRQH�R�XFFLGHUH�
O
DJHQWH���)LJXUD�������
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8QD�YROWD�WHUPLQDWD�OD�ULFHUFD�O
LQWHUIDFFLD�PRVWUD�LQ�XQ�VHFRQGR�IROGHU�OH�LQIRUPD]LRQL�RWWHQXWH�
WUDPLWH�O
XWLOL]]R�GHOOD�FODVVH�µ+LHUDFKLFDO7UHH¶��
/D�)LJXUD�����PRVWUD�LO�ULVXOWDWR�GL�XQD�ULFHUFD�HIIHWWXDWD�VXO�VLWR�
KWWS���ZZZ�GEJURXS�XQLPR�LW
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/D�SDUWH�VXSHULRUH�GHO�IROGHU�PRVWUD�LO�PRGHOOR�DG�DOEHUR�JHUDUFKLFR�GHO�VLWR��PHQWUH�QHOOD�SDUWH�
LQIHULRUH�YLHQH�YLVXDOL]]DWD�OD�SDJLQD�+70/�GHO�VLWR�VHOH]LRQDWD�QHOOD�SDUWH�VXSHULRUH��
1HO�WHU]R�IROGHU�YLHQH�PRVWUDWR�O
HOHQFR�GHOOH�ULFHUFKH�HIIHWWXDWH���VSHFLILFDQGR�L�SDUDPHWUL�GL�
ULFHUFD�H�LO�ULVXOWDWR�RWWHQXWR���)LJXUD�������
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(
�SRVVLELOH�VHOH]LRQDUH�H�YLVXDOL]]DUH�XQD�TXDOXQTXH�GHOOH�SUHFHGHQWL�ULFHUFKH��
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����±�'HVFUL]LRQH�GHOOD�FODVVH���µ6LWH6HDUFK¶�
�
/D�FODVVH�µ6LWH6HDUFK¶�VL�RFFXSD�GHOO
DQDOLVL�H�GHOO
HODERUD]LRQH�GHOOH�LQIRUPD]LRQL�FRQWHQXWH�QHO�
VLWR�VHOH]LRQDWR�VHFRQGR�OH�LQGLFD]LRQL�IRUQLWH�DOO
DJHQWH��
'RSR�DYHU�FUHDWR�O
85/�GHO�VLWR�YLHQH�HVHJXLWD�XQD�VFDQVLRQH�ULJD�SHU�ULJD�GHOOD�SDJLQD�+70/�
UHODWLYD��
/
HODERUD]LRQH�GHOOH�SDJLQH�+70/�VL�FRQFHQWUD�VXOO
DQDOLVL�GL�WXWWL�L�ULIHULPHQWL�DG�DOWUH�SDJLQH�
+70/�H�VXOO
LQGLYLGXD]LRQH�GHOOD�SUHVHQ]D�GHOOH�VWULQJKH�LQVHULWH�FRPH�SDUDPHWUL�GL�ULFHUFD��
2JQL�ULIHULPHQWR�DG�DOWUH�SDJLQH�+70/�YLHQH�HODERUDWR�LQ�PRGR�GD�RWWHQHUH�XQ�LQGLUL]]R�
DVVROXWR��
1HO�FDVR�QRQ�VLD�VWDWR�JLj�LQGLYLGXDWR�LQ�DOWUH�SDJLQH�GHO�VLWR�SUHVR�LQ�HVDPH�YLHQH�PHPRUL]]DWR�
LQ�XQD�OLVWD��
/R�VFRSR�SUHILVVDWR�H
�TXHOOR�GL�RWWHQHUH�XQD�UDSSUHVHQWD]LRQH�DG�DOEHUR�JHUDUFKLFR�GHO�VLWR���
TXLQGL�L�ULIHULPHQWL�DG�DOWUH�SDJLQH�+70/�PHPRUL]]DWL�VDUDQQR�VROR�TXHOOL�UHODWLYL�D�SDJLQH�
ULIHULWH�DO�VLWR�VWHVVR��
/D�VFDQVLRQH�GHO�VLWR�TXLQGL��LQL]LHUj�GDOO
85/�UHODWLYR�DO�VLWR�H�SURVHJXLUj�SUHQGHQGR�LQ�HVDPH�
WXWWL�L�ULIHULPHQWL�PHPRUL]]DWL�QHOO
DSSRVLWD�OLVWD��
&RQWHPSRUDQHDPHQWH�YLHQH�ULFHUFDWD�OD�SUHVHQ]D�GHOOH�VWULQJKH�ULFHUFDWH��
$O�WHUPLQH�GHOOD�VFDQVLRQH�GHOO
LQWHUR�VLWR�YHQJRQR�FUHDWL�GXH�ILOH�L�FXL�QRPL�FRQWHQJRQR�XQ�
QXPHUR�SURJUHVVLYR�SHU�HVVHUH�GLVWLQWL�GDL�ILOH�UHODWLYL�D�SUHFHGHQWL�ULFHUFKH��
,Q�XQR�YHQJRQR�PHPRUL]]DWL�WXWWL�JOL�LQGLUL]]L�DVVROXWL�UHODWLYL�D�WXWWH�OH�SDJLQH�+70/�FKH�
FRPSRQJRQR�LO�VLWR�QHOO
DOWUR�O
85/�GHOOH�SDJLQH�FKH�FRQWHQJRQR�L�SDUDPHWUL�ULFHUFDWL�H�FKH�
VRGGLVIDQR�OD�PRGDOLWj�GL�ULFHUFD�ULFKLHVWD��
2OWUH�D�TXHVWH�LQIRUPD]LRQL�YHQJRQR�PHPRUL]]DWL�L�SDUDPHWUL�GL�ULFHUFD�HG�LO�ULVXOWDWR���LQ�PRGR�
GD�IDFLOLWDUH�LO�UHSHULPHQWR�GHOOH�SDVVDWH�ULFHUFKH��
8QD�YROWD�FUHDWL�L�ILOH���YLHQH�XWLOL]]DWD�OD�FODVVH�µ+LHUDUFKLFDO7UHH¶��
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����±�'HVFUL]LRQH�GHOOD�FODVVH���µ+LHUDUFKLFDO7UHH¶�
�
/D�FODVVH�µ+LHUDUFKLFDO7UHH¶�ULFHYH�FRPH�SDUDPHWUL�L���ILOH�FUHDWL�GDOOD�FODVVH�µ6LWH6HDUFK¶��
$QDOL]]DQGR�L�SDUDPHWUL�YLHQH�FUHDWD�OD�VWUXWWXUD�DG�DOEHUR�JHUDUFKLFR��
2JQL�85/�LQGLYLGXDWD�DOO
LQWHUQR�GHL�ILOH�YLHQH�VFRPSRVWD�HG�DG�RJQL�RJJHWWR�RWWHQXWR�YLHQH�
DVVRFLDWD�R�XQD�GLUHFWRU\�R�XQD�IRJOLD�GHOO
DOEHUR��
6H�DG�HVHPSLR�GL�GHYH�HODERUDUH�XQ�85/�GHO�WLSR���
�
���KWWS���ZZZ�GEJURXS�XQLPR�LW�0RPLV�SURWRWLSR3XE�DUWLFOHV�KWPO�
�
QHOO
DOEHUR�JHUDUFKLFR�VDUj�FUHDWD�OD�UDGLFH���
KWWS���ZZZ�GEJURXS�XQLPR�LW
���FKH�FRQWHUUj�XQD�
GLUHFWRU\��µ0RPLV¶�FKH�FRQWHUUj�D�VXD�YROWD�XQD�GLUHFWRU\���µSURWRWLSR3XE¶���FKH�FRQWHUUj�LQILQH�OD�
IRJOLD��µDUWLFOHV�KWPO¶��
/H�SDJLQH�FRQWHQXWH�QHOO
DOEHUR�YHQJRQR�HYLGHQ]LDWH�FRQ�LO�FRORUH�URVVR�VH�FRQWHQJRQR�OH�
VWULQJKH�ULFHUFDWH�H�VH�VRGGLVIDQR�OD�PRGDOLWj�SUHVFHOWD��
/H�GLUHFWRU\�FRQWHQHQWL�SDJLQH�HYLGHQ]LDWH�LQ�URVVR�YHQJRQR�D�ORUR�YROWD�HYLGHQ]LDWH�FRQ�LO�
FRORUH�YHUGH��
6HOH]LRQDQGR�WUDPLWH�LO�FXUVRUH�OH�FRPSRQHQWL�GHOOD�VWUXWWXUD�JHUDUFKLFD���YLHQH�YLVXDOL]]DWD�QHOOD�
SDUWH�LQIHULRUH�GHOOD�SDJLQD�OD�SDJLQD�+70/�UHODWLYD��
4XDQGR�WUDPLWH�O
LQWHUIDFFLD�XWHQWH�YLHQH�ULFKLHVWR�GL�YLVXDOL]]DUH�XQD�ULFHUFD�HVHJXLWD�LQ�
SUHFHGHQ]D��YLHQH�ULFKLDPDWD�OD�FODVVH�µ+LHUDFKLFDO7UHH¶�H�YHQJRQR�SDVVDWL�FRPH�SDUDPHWUL�L�ILOH�
UHODWLYL��
,Q�TXHVWD�VLWXD]LRQH�QHL�WUH�IROGHU�GHOO
LQWHUIDFFLD�YLHQH�ULSURSRVWD�OD�VLWXD]LRQH�UHODWLYD�DOOD�
ULFHUFD�VHOH]LRQDWD�PRVWUDQGR�L�SDUDPHWUL�LQVHULWL�H�O
DOEHUR�JHUDUFKLFR�ULVXOWDQWH��
�
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020,6�VL�FROORFD�QHOO
DPELWR�GHOO
LQWHJUD]LRQH�GHOOH�VRUJHQWL�GL�LQIRUPD]LRQL��FRPH�DPSLDPHQWH�
ULEDGLWR�QHL�SUHFHGHQWL�FDSLWROL�O
RELHWWLYR�GHO�SURJHWWR�q�TXHOOR�GL�UHDOL]]DUH�XQ
LQWHJUD]LRQH�
µLQWHOOLJHQWHµ�GHOOH�LQIRUPD]LRQL��
&RQ�OD�SDUROD�µLQWHOOLJHQWH¶�VL�LQWHQGH�FKH�GXUDQWH�LO�SURFHVVR�GL�LQWHJUD]LRQH�YHQJRQR�XWLOL]]DWL�
VWUXPHQWL�GL�LQWHOOLJHQ]D�DUWLILFLDOH��
,O�SURJHWWR�PLUD�D�FUHDUH�XQD��YLVWD�YLUWXDOH��GHOOH�IRQWL�FRLQYROWH�QHO�SURFHVVR��FLRq��DO�FRQWUDULR�
SHU�HVHPSLR�GHOOH��GDWDZDUHKRXVH��QRQ�YXROH�PDWHULDOL]]DUH�XQD�YLVWD�VX�XQD�PDFFKLQD�ORFDOH��
LQIDWWL�QHVVXQ�GDWR�YLHQH�µFRSLDWR¶��OH�XQLFKH�LQIRUPD]LRQL�FKH�FRQWULEXLVFRQR�DOOD�FUHD]LRQH�GHOOD�
YLVWD�VRQR�PHWDGDWL��
&RPH�H
�VWDWR�VSLHJDWR�QHO�SDUDJUDIR������H
�VWDWD�SURSRVWD�XQD�QXRYD�YHUVLRQH�GL�020,6�FKH�
VIUXWWD�O
LQWHJUD]LRQH�FRQ�VLVWHPL�PXOWL�DJHQWH��
4XHVWR�VLVWHPD��FKLDPDWR�0,.6��GRYUHEEH�VIUXWWDUH�OH�FDUDWWHULVWLFKH�H�OH�SURSULHWj�GHJOL�DJHQWL�
LQWHOOLJHQWL��
1HOOD�SULPD�SDUWH�GL�TXHVWD�WHVL�VL�H
�DIIURQWDWR�OR�VWXGLR�GHOOD�SLDWWDIRUPD�GL�DJHQWL�LQWHOOLJHQWL�
-$'(��UHDOL]]DWD�GDOO
8QLYHUVLWj�GL�3DUPD��VRIIHUPDQGRVL�LQ�SDUWLFRODUH�VXOOH�FDUDWWHULVWLFKH�GL�
PRELOLWj�SURSULH�GHJOL�DJHQWL��
6XFFHVVLYDPHQWH�VL�H
�LPSOHPHQWDWR�XQ�DJHQWH�KXQWHU�FDSDFH�GL�LQGLYLGXDUH�HG�DUFKLYLDUH�QXRYH�
VRUJHQWL�LQIRUPDWLYH�DWWUDYHUVR�OD�UHWH�,QWHUQHW�SHU�PRVWUDUH�XQR�GHL�SRVVLELOL�XWLOL]]L�GHJOL�DJHQWL�
DOO
LQWHUQR�GHO�VLVWHPD�0,.6��
,QROWUH��SHU�TXDQWR�ULJXDUGD�OD�ULFHUFD�H�O
LQWHJUD]LRQH�GL�QXRYH�VRUJHQWL�GDWL��LQYHFH�FKH�
UHDOL]]DUH�XQ�XQLFR�DJHQWH�VDUHEEH�LSRWL]]DELOH�SURJHWWDUH�XQD�FRPXQLWj�GL�DJHQWL�FRRSHUDQWL�IUD�
ORUR�FDSDFL�GL�GLVWULEXLUVL�FRPSLWL�H�ULVRUVH��
,Q�TXHVWR�PRGR�SRWUHEEHUR�HVVHUH�VIUXWWDWH�DO�PHJOLR�OH�FDUDWWHULVWLFKH�GHJOL�DJHQWL�FKH�
ULJXDUGDQR�OD�FDSDFLWj�GL�GLDORJDUH�IUD�GL�ORUR��SUHQGHUH�GHFLVLRQL�H�PRGLILFDUH�L�SURSUL�FRPSLWL�D�
VHFRQGD�GHJOL�HYHQWL�FKH�DFFDGRQR��
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