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H��TXDORUD�LQ�IXWXUR�ULFKLHGHVVH�HG�RWWHQHVVH�O
LVFUL]LRQH�QHO�5HJLVWUR�8QL�FR
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DVVRFLD]LRQH�SHUVHJXH�ILQDOLW¢�FLYLFKH��VROLGDULVWLFKH�H�GL�XWLOLW¢�VRFLD�
OH��PHGLDQWH�OಬHVHUFL]LR��LQ�YLD�HVFOXVLYD�R�SULQFLSDOH��GHOOH�VH�JXHQWL�DWWLYLW¢
GL� LQWHUHVVH�JHQHUDOH�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
ದ� OD� ULFHUFD� GL� VROX]LRQL� YROWH� DOOD� WXWHOD� GHOOH� SHUVRQH� GHEROL� LQ� JHQHUDOH
QHOOD��VRFLHW¢��FLYLOH�H�LQ�DP�ELWR�IDPLOLDUH�H�LQVHULPHQWR�ODYRUDWLYR�GL�VRJJHWWL
GLVDJLDWL� � � � � � H�GL�DOWUH�VROX]LRQL�SHU� OD� WXWHOD�GL�VRJJHWWL� GHEROL��HPDUJLQDWL�
HVFOXVL��OD�SURPR]LRQH�GL�LQL]LDWLYH�GL�ULFHUFD�VFLHQWLILFD�QHOOಬDPELWR�GHO�F�G�
GLULWWR� GHOOD� IUDJLOLW¢������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
��DWWLYLW¢�GL�FDUDWWHUH�IRUPDWLYR�QHOOಬDPELWR�VRSUD�ULFKLDPDWR��DQFKH�XQLYHUVL�
WDULD�H�SRVW�XQLYHUVLWDULD��FRQ�DWWLYLW¢�GL�VXSSRUWR�DOOಬLVWUX]LRQH�WUDPLWH�FRUVL
GL�IRUPD]LRQH�H�VSHFLDOL]]D]LRQH��LQFOXVL�0DVWHU�����SHU�VWXGHQWL��SHU�ODXUHDWL�
SULYDWL�FLWWDGLQL�� ODYRUDWRUL�VXERUGLQDWL�H�R�DXWRQRPL�� LPSUHVH�VWDUW�XS��SXE�
EOLFKH�DPPLQLVWUD]LRQL��PDQDJHU�H�D]LHQGH�LQ�JHQHUH��ULYROWL�DQFKH�DOOH�FD�
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,O�IRQGR�LQL]LDOH�GHOO
DVVRFLD]LRQH�ª�SHUWDQWR�SDUL�DG�(XUR������������VHLFHQWR�
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,O� SDWULPRQLR� GHOO
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SUR�YHQWL��HQWUDWH�FRPXQTXH�GHQRPLQDWH��ª�XWLOL]]DWR�SHU�OR�VYROJLPHQWR�GHO�
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DWWLYLW¢�VWDWXWDULD�DL�ILQL�GHO�SHUVHJXLPHQWR�GHOOH�ILQDOLW¢�FLYLFKH��VROLGDULVWL�
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.



(
�YLHWDWD�OD�GLVWULEX]LRQH�DQFKH�LQGLUHWWD�GL�XWLOL�H�DYDQ]L�GL�JHVWLRQH��IRQGL�H
ULVHUYH�FRPXQTXH�GHQRPLQDWH�DJOL� DVVRFLDWL�� ODYRUDWRUL��FROODERUDWRUL��DP�
PLQLVWUDWRUL�HG�DOWUL�FRPSRQHQWL�GHJOL�RUJDQL� VRFLDOL��DQFKH�QHO�FDVR�GL� UH�
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HQWH���FRPSRVWR��GD����������VHGLFL��DUWLFROL��FKH�VL�DOOHJD
DO�SUHVHQWH�DWWR�VRWWR�OD�OHWWHUD��(��H�FRVWLWXLVFH�SDUWH�LQWHJUDQWH�H�VRVWDQ�
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�����$�FRPSRUUH�LO�SULPR�&RQVLJOLR�'LUHWWLYR��FKH��LQ�GHURJD�D�TXDQWR�SUHYL�
VWR� GDOO
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LVFUL]LRQH�GHOO
DVVRFLD]LRQH�QHO
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