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VERBALE DI ASSEMBLEA

REPUBBLICA ITALIANA
Il ventinove aprile duemilaventicinque (29 aprile 2025) in Bagnolo in Piano
(RE), Via Fermi n.4, presso la sede legale della societa "Emak s.p.a.".
Innanzi a me Dott. GIOVANNI ARICO' Notaio iscritto nel Ruolo del Distretto
Notarile di Reggio nell'Emilia, con sede in Reggio nell'Emilia, si costituisce il
sig.:
- LIVATINO MASSIMO, nato a Parma il 5 agosto 1964, interviene in qualita
di Presidente del Consiglio di amministrazione della societa:
"EMAK S.P.A.", con sede in Bagnolo in Piano (RE), Via Fermi n. 4, capitale
sociale Euro 42.623.057,10 (quarantaduemilioniseicentoventitremilacinquan-
tasette virgola dieci) interamente versato, Codice Fiscale, Partita lva e nume-
ro di Iscrizione nel Registro delle Imprese dell'Emilia: 00130010358; domici-
liato presso la sede sociale;
della cui identita personale io Notaio sono certo.
Il costituito, nella qualita, mi dichiara che & qui riunito in questo giorno alle
ore dieci 'assemblea straordinaria della indicata societa, regolarmente con-
vocata in questo giorno ed ora, in unica convocazione, per discutere e deli-
berare sul seguente
ORDINE DEL GIORNO

PARTE STRAORDINARIA
1) Proposta di introdurre la possibilita di tenere le assemblee mediante parte-
cipazione esclusiva tramite il c.d. rappresentante designato (modifica dell’Ar-
ticolo 7 dello Statuto sociale), di tenere le riunioni assembleari, nonché le riu-
nioni del Consiglio di Amministrazione e del Collegio Sindacale, anche o e-
sclusivamente tramite strumenti di telecomunicazione (modifica degli Articoli
7, 14 e 19 dello Statuto sociale). Proposta di introdurre la possibilita di nomi-
na del Dirigente di sostenibilita e definizione dei requisiti di professionalita
(modifica dell’Articolo 17 dello Statuto sociale). Ulteriori proposte di modifica
meramente formali (Articoli 20 e 21 dello Statuto sociale) e relative alle mo-
dalita di invio degli avvisi di convocazione delle riunioni del Consiglio di Am-
ministrazione (Articolo 14 dello Statuto sociale). Deliberazioni inerenti e con-
seguenti.
Assume la Presidenza dell'Assemblea il presidente del Consiglio di Ammini-
strazione Sig. Livatino Massimo.
Il Presidente da atto che EMAK ha recepito ed applicato quanto disposto dal-
l'art. 106, comma 2, Decreto-Legge n. 18 del 17/03/2020, convertito con mo-
dificazioni dalla Legge n. 27 del 24/04/2020 (d’ora innanzi richiamato come
"DECRETO CURA ITALIA"), la cui applicabilita & stata da ultimo prorogata
per effetto dellart. 3, comma 14-sexies, Decreto-legge n. 202 del
27/12/2024, convertito con modificazioni dalla Legge n. 15 del 21/2/2025, al-
lestendo, anche in difetto di espressa previsione statutaria, una piattaforma
di audio — video conferenza che consente ad ogni intervenuto, fisicamente
presente nella propria remota sede, di essere identificato, di seguire la di-
scussione, di poter esaminare documenti, di intervenire in tempo reale alla
trattazione degli argomenti, nonché, in quanto avente diritto, di esprimere |l
proprio voto. Dell'idoneita del supporto tecnologico utilizzato ha ottenuto con-
ferma prima dell’apertura dei lavori dal Presidente del Collegio Sindacale,
Stefano Montanari.

i

e
Notaio

Giovanni Arico

UFFICIO DELLE ENTRATE
DI REGGIO EMILIA

Reg.to il 06/05/2025

aln. 6810

Per € 356,00



Prima di dare luogo allo svolgimento dei diversi punti all’ordine del giorno,
fornisce alcune notizie in ordine allo svolgimento di questa assemblea, e da
atto di quanto segue:

. I'Assemblea Straordinaria degli azionisti & stata qui convocata per que-
sto giorno ed ora, in unica convocazione, mediante avviso pubblicato ai sen-
si dell’art. 125-bis, Decreto-Legislativo n. 58/98 (d’ora innanzi richiamato co-
me "TUF") e dell’art. 7 del vigente statuto sociale in data 20 marzo 2025:

. sul sito della societa www.emakgroup.it;

. in estratto sul quotidiano "Il Sole 24 Ore", n° 78 del 20 marzo 2025, a
pagina 28; nonché

. diffuso tramite SDIR e depositato presso il meccanismo di stoccaggio
autorizzato "eMarket STORAGE", depositato presso la sede sociale e reso
disponibile nelle altre forme previste dalla normativa;

. I'ordine del giorno dell'odierna Assemblea, riunita in sessione straordi-
naria, € il seguente:

1)  Proposta di introdurre la possibilita di tenere le assemblee mediante
partecipazione esclusiva tramite il c.d. rappresentante designato (modifica
dell’Articolo 7 dello Statuto sociale), di tenere le riunioni assembleari, nonché
le riunioni del Consiglio di Amministrazione e del Collegio Sindacale, anche
o esclusivamente tramite strumenti di telecomunicazione (modifica degli Arti-
coli 7, 14 e 19 dello Statuto sociale). Proposta di introdurre la possibilita di
nomina del Dirigente di sostenibilitd e definizione dei requisiti di professionali-
ta (modifica dell’Articolo 17 dello Statuto sociale). Ulteriori proposte di modifi-
ca meramente formali (Articoli 20 e 21 dello Statuto sociale) e relative alle
modalita di invio degli avvisi di convocazione delle riunioni del Consiglio di
Amministrazione (Articolo 14 dello Statuto sociale). Deliberazioni inerenti e
conseguenti.

. non sono intervenute ex art. 126-bis, TUF, da parte degli Azionisti, ri-
chieste di integrazione dell’ordine del giorno, né ulteriori proposte di delibera-
zione;

. sono presenti mediante audio-video conferenza per il Consiglio di Am-
ministrazione, oltre ad esso Presidente, il Vicepresidente Luigi Bartoli, i con-
siglieri Francesca Baldi, Ariello Bartoli, Cristian Becchi, Paola Becchi, Silvia
Grappi, Elena lotti, Marzia Salsapariglia e Vilmo Spaggiari;

. hanno giustificato la propria assenza i Consiglieri Giuliano Ferrari Ales-
sandra Lanza e Paolo Zambelli;

. per il Collegio Sindacale sono presenti in audio — video conferenza il
Presidente Stefano Montanari e gli effettivi Roberta Labanti e Livio Pasquetti;
. per effetto dell’'art. 106, comma 4 del DECRETO CURA ITALIA, ¢é stata
prevista la possibilita per le societa con azioni quotate di prevedere, con di-
sposizione contenuta nell’avviso di convocazione, che lintervento in assem-
blea da parte di coloro ai quali spetta il diritto di voto si svolga esclusivamen-
te tramite il Rappresentante Designato ai sensi dell’art. 135-undecies, TUF;
in conformita alle previsioni legislative & stabilito che al rappresentante desi-
gnato possano essere altresi conferite deleghe o subdeleghe ai sensi del-
lart. 135-novies, TUF, anche in deroga all’art. 135-undecies, comma 4, del
medesimo decreto;

. il Consiglio di Amministrazione si & avvalso di tale possibilita, preveden-
do che gli Azionisti possano intervenire all’'odierna Assemblea esclusivamen-
te tramite il Rappresentante Designato dalla Societa ex art. 135-undecies,



TUF, con le avvertenze e le particolarita di legge; tale avvertenza é stata e-
sposta nell’'avviso di convocazione di cui sono stati dati prima i riferimenti di
pubblicazione;

. al richiamato scopo, EMAK S.P.A. ha designato <MONTE TITOLI
S.P.A">> con sede in Milano, quale rappresentante designato ex art.
135-undecies, TUF, al quale gli aventi diritto hanno potuto conferire delega
con istruzioni di voto su tutte o alcune delle proposte all’'ordine del giorno; il
rappresentante designato € presente in collegamento audio — video in perso-
na del dipendente di MONTE TITOLI S.P.A. Giuseppe Morelli, C.F.
MRLGPP81T03C352T, nato a Catanzaro il 3 dicembre 1981, a quanto infra
delegato in data 7 febbraio 2025 dal CEO e General Manager, Alessio Motto-
la.

Precisa inoltre che:

. I'elenco nominativo dei soggetti legittimati al voto, partecipanti per dele-
ga conferita al rappresentante designato, con la specificazione del numero
delle azioni per le quali é stata effettuata la comunicazione dagli intermediari
al’emittente ai sensi dell’art. 83-sexies, TUF, con l'indicazione del socio dele-
gante, nonché i nominativi degli eventuali soggetti, parimenti votanti per dele-
ga, in qualita di creditori pignoratizi, riportatori ed usufruttuari ed il numero
delle azioni corrispondenti ai diritti di ciascuno, verra allegato al presente ver-
bale, quale sua parte integrante, ai sensi di legge e di regolamento; detto e-
lenco & stato posto a disposizione dei sindaci a mezzo trasmissione telemati-
ca;

. per ragioni di servizio, assisteranno in collegamento telematico ai lavori
dell’'assemblea alcuni dipendenti, collaboratori € professionisti della Societa;

. come raccomandato da Consob, & stato consentito di presenziare in
audio conferenza ai rappresentanti di "DELOITTE & TOUCHE S.P.A."., So-
cieta incaricata da EMAK della Revisione Contabile;

Da atto che:

. il capitale sociale di EMAK S.P.A. & di euro 42.623.057,10, suddiviso in
n. 163.934.835 azioni ordinarie da nominali euro 0,26 cadauna;

. in esecuzione di delibere assembleari precedenti, la societa detiene at-
tualmente in portafoglio numero 1.097.233 azioni proprie, corrispondenti allo
0,669% del capitale sociale complessivo.

Comunica inoltre che:

. alla data odierna, per quanto conosciuto dalla Societa, sulla base delle
risultanze del libro soci, integrate dalle comunicazioni ricevute ai sensi del-
l'art. 120, TUF, e delle altre informazioni comunque a disposizione, I'unico A-
zionista di EMAK dotato di partecipazioni superiori al 5% é:

Azionista Part.ne %
YAMA S.p.A. n. 112.998.392 az. (68,929%)
. non risulta alla societa I'esistenza di patti parasociali, rilevanti ai sensi
dell'art. 122, TUF.
. la relazione del Consiglio di Amministrazione ex art. 125-ter, TUF, illu-

strativa delle proposte di modifica statutaria € stata resa disponibile al pubbli-
co nelle forme e nei termini di legge, in particolare sul sito
www.emakgroup.it, presso il meccanismo di stoccaggio autorizzato "eMarket
STORAGE", al sito www.emarketstorage.com, e presso la sede sociale, non-
ché resa disponibile a chiunque ne abbia fatto richiesta ed agli intervenuti al-
'odierna adunanza;



. come anticipato, EMAK ha conferito incarico, ai sensi dell’art.
135-undecies, TUF, a "MONTE TITOLI S.P.A.", con sede in Milano, quale
Rappresentante Designato, per il ricevimento delle deleghe da soci, la parte-
cipazione ed il voto in questa Assemblea in loro rappresentanza; a tale socie-
ta e stato conferito altresi I'incarico di verificare l'identita e la legittimazione
di ogni Azionista all'intervento ed al voto, mediante riscontro con le prescritte
comunicazioni giunte dagli intermediari; tali evidenze sono state rese disponi-
bili al Presidente, al Presidente del Collegio Sindacale, al Segretario e, a ri-
chiesta, ad ogni altro intervenuto all’'odierna Assemblea;
Da atto che nei termini prescritti sono stati resi disponibili, sul sito
www.emakgroup.it, e presso il meccanismo di stoccaggio autorizzato "eMar-
ket STORAGE", al sito www.emarketstorage.com, i moduli di delega utilizza-
bili dagli azionisti per il conferimento di delega alla partecipazione ed al voto
al Rappresentante Designato ex artt. 135-novies ed undecies del TUF
Risultano presenti, per delega al rappresentante designato — MONTE TITO-
LI S.P.A. —, complessivamente n. 121.241.766 (centoventunomilioniduecento-
quarantunomilasettecentosessantasei) azioni ordinarie, regolarmente deposi-
tate ed aventi altrettanti voti, che rappresentano il 73,957 (settantatré virgola
novecentocinquantasette)% delle n. 163.934.835 azioni costituenti il capitale
sociale.
Il Rappresentante Designato ha ricevuto, valutato e resi disponibili all’ufficio
di presidenza le deleghe di voto in rappresentanza degli Azionisti che per
suo tramite sono presenti in Assemblea a mezzo delega.
Da inoltre atto che non risultano essere state promosse, in relazione all'As-
semblea odierna, sollecitazioni di deleghe ai sensi degli articoli 136 e se-
guenti del TUF;
in forza di tutto quanto sopra,

DICHIARA
I'Assemblea validamente costituita in sessione straordinaria in unica convo-
cazione, ai sensi di legge, di statuto e del vigente regolamento, e legittimata
a deliberare sugli argomenti posti all’ordine del giorno.
Circa le modalita di svolgimento dell’'odierna assemblea:
. riferisce che & stata attivata una registrazione audio - video della pre-
sente adunanza, al solo scopo di agevolare la redazione del verbale d’as-
sembleg;
. i dati personali acquisiti nel corso dei lavori verranno trattati dalla socie-
ta per le sole finalita di legge, di regolamento e di statuto, in conformita a
quanto previsto dalle norme vigenti in materia di protezione dei dati persona-
li, e in particolare nel rispetto delle prerogative stabilite in favore degli interes-
sati dagli artt. da 15 a 22, Regolamento UE 2016/679, esercitabili nei confron-
ti di EMAK S.P.A., quale titolare del trattamento; I'informativa di legge & pub-
blicata sul sito aziendale nella sezione dedicata a questa assemblea;
. segnala che le votazioni saranno effettuate per scrutinio in forma pale-
se mediante comunicazione, da parte del Rappresentante Designato, dei vo-
ti dallo stesso espressi in base alle istruzioni di voto ricevute;
. per le operazioni di scrutinio, sara coadiuvato dal personale di MONTE
TITOLI S.P.A., societa che presta assistenza anche nella registrazione delle
votazioni;
. ad ogni votazione, il Rappresentante Designato esprimera in forma di-
sgiunta i voti favorevoli, contrari, astenuti o non partecipanti al voto, riman-



dando, per l'individuazione degli azionisti e del numero di azioni da loro ri-
spettivamente possedute o rappresentate, alle liste allegate come parte inte-
grante al verbale, come da Regolamento Consob;
. coloro che vorranno interrompere, definitivamente oppure solo tempo-
raneamente, il collegamento con I'adunanza sono invitati a segnalarlo;
. conferma che, ai sensi dell'art. 125-quater, secondo comma, TUF, un
rendiconto sintetico delle votazioni verra reso disponibile sul sito internet del-
la societa entro cinque giorni da oggi. Il rendiconto conterra l'indicazione:
- del numero di azioni rappresentate in Assemblea e delle azioni per le
quali €& stato espresso il voto,
- della percentuale di capitale che tali azioni rappresentano,
- e, per ciascuna votazione, del numero di voti favorevoli, contrari, aste-
nuti e del numero delle azioni non partecipanti al voto per ogni proposta di
delibera;
. il verbale di questa adunanza sara reso disponibile nelle stesse forme
entro trenta giorni da oggi;
. ricorda che i possessori di partecipazioni qualificate ai sensi dell’art.
120, TUF, ovvero i partecipanti a patti parasociali ex art. 122, TUF, che non
abbiano ottemperato, nella rispettiva qualita, agli obblighi pubblicitari prescrit-
ti non possono esercitare il diritto di voto.
In riferimento a tutte le possibili cause contemplate dalle vigenti disposizioni
di legge, chiede al Rappresentante Designato che gli eventuali deleganti in
possesso di partecipazioni qualificate ovvero partecipanti a patti parasociali
dichiarino suo tramite I'eventuale loro carenza di legittimazione al voto e cid
con riferimento a tutte ed a ciascuna delle odierne votazioni.
. Da atto che il Rappresentante Designato non ha nulla da dichiarare al
riguardo e che dunque non consta alcuna carenza di legittimazione in capo
ad alcuno degli Azionisti rappresentati.
. Riferisce che nell’avviso di convocazione pubblicato, nelle forme gia de-
scritte, il 20 marzo 2025, EMAK ha reso noto che avrebbe pubblicato entro il
24 aprile 2025 le domande che fossero pervenute entro il 16 aprile 2025, e le
correlative risposte, in apposita sezione del sito internet della societa.
. Riferisce che, ai sensi dell’articolo 127-ter, TUF, NON RISULTANO
PERVENUTE domande dagli azionisti prima dell’assemblea sulle materie al-
l'ordine del giorno.
. Chiede al Rappresentante Designato se ha ricevuto interventi dagli a-
zionisti da riferire in Assemblea.
Il Rappresentante Designato dichiara di non aver ricevuto interventi dagli a-
zionisti da riferire in Assemblea.
Con riferimento all’'unico punto posto all’'odierno ordine del giorno dell’Assem-
blea straordinaria,

CONSIDERATO
. che, come sopra ricordato, tutte le formalita pubblicitarie inerenti la rela-
zione del consiglio di amministrazione per I'Assemblea illustrativa delle pro-
poste di modifica statutaria sono state adempiute ai sensi di legge, di regola-
mento e di statuto;
. che il Rappresentante Designato ha dichiarato di non aver ricevuto in-
terventi dagli azionisti da riferire in Assemblea;

propone

di dare lettura esclusivamente delle proposte di deliberazione che vengono



di volta in volta sottoposte al voto dellAssemblea, come formulate in relazio-
ne ai rispettivi punti all’ordine del giorno.
Da atto che nessuno si oppone e dunque dispone che non si dia lettura della
documentazione sottoposta allassemblea, ma esclusivamente delle propo-
ste di deliberazione.
Terminate le operazioni preliminari, il Presidente passa alla trattazione del
primo ed unico punto posto all’ordine del giorno dellAssemblea straordina-
ria, e prega dunque me Notaio di dare lettura delle proposte del Consiglio di
Amministrazione in ordine al punto 1 all’ordine del giorno:
"il Consiglio di amministrazione di EMAK S.P.A. formula all’Assemblea la se-
guente proposta di deliberazione:
"L’Assemblea degli Azionisti - parte straordinaria - di EMAK S.p.A., del 29 a-
prile 2025:
- vista la "Relazione illustrativa del Consiglio di Amministrazione” (che si alle-
ga al presente verbale per formarne parte integrante) e le proposte ivi conte-
nute

DELIBERA
1.1) di modificare l'articolo 7 dello Statuto Sociale, secondo il "Testo Propo-
sto"” nella Relazione lllustrativa del Consiglio di Amministrazione, al fine di in-
frodurre la possibilita di tenere le assemblee mediante partecipazione esclu-
siva tramite il c.d. rappresentante designato;
1.2) di modificare gli articoli 7, 14, e 19 dello Statuto Sociale, secondo il "Te-
sto Proposto” nella Relazione lllustrativa del Consiglio di Amministrazione, al
fine di introdurre la possibilita di tenere le riunioni assembleari, nonché le riu-
nioni del Consiglio di Amministrazione e del Collegio Sindacale, anche o e-
sclusivamente tramite strumenti di telecomunicazione;
1.3) di modificare I'articolo 17 dello Statuto Sociale, secondo il "Testo Propo-
sto" nella Relazione lllustrativa del Consiglio di Amministrazione, al fine di in-
trodurre la possibilita di nomina del Dirigente di sostenibilita e di definire i re-
lativi requisiti di professionalita;
1.4) di modificare gli articoli 20 e 21 dello Statuto sociale, secondo il "Testo
Proposto" nella Relazione lllustrativa del Consiglio di Amministrazione, e di
modificare I'articolo 14 dello Statuto sociale, nella parte relativa alle modalita
di invio degli avvisi di convocazione delle riunioni del Consiglio di Amministra-
zione, secondo il "Testo Proposto" nella Relazione lllustrativa del Consiglio
di Amministrazione;
2) di conferire al Consiglio di Amministrazione, e per esso per esso al Presi-
dente ed agli amministratori esecutivi pro-tempore in carica, disgiuntamente
fra loro ed anche - nei limiti applicabili - per mezzo di speciali procuratori al-
l'uopo nominati, ogni pit ampio potere senza esclusione alcuna, necessario
od opportuno per dare esecuzione alle delibere che precedono, nonché di
apportare a quanto deliberato ogni modifica, integrazione o soppressione,
non sostanziale, che si rendesse necessaria, a richiesta di ogni autorita com-
petente ovvero in sede di iscrizione al Registro delle Imprese, in rappresen-
fanza della Societa.”.
Il Presidente comunica che il rappresentante designato interviene in rappre-
sentanza del numero di azionisti di cui alla lista allegata al presente verbale,
titolari di diritti di voto per n. 121.241.766 (centoventunomilioniduecentoqua-
rantunomilasettecentosessantasei) azioni, pari al 73,957 (settantatré virgola
novecentocinquantasette)% del capitale sociale.



Pone, pertanto, in votazione la proposta di delibera di cui al punto 1.1,
che io Notaio ho letto in apertura di trattazione del primo punto all’'ordine del
giorno.

Invita il RAPPRESENTANTE DESIGNATO a dichiarare i voti espressi sulla
base delle istruzioni di voto ricevute, rimandando per l'individuazione degli a-
zionisti alla lista allegata al presente verbale.

Il RAPPRESENTANTE DESIGNATO comunica i voti espressi come segue:
FAVOREVOLI

N. 113.011.502 (centotredicimilioniundicimilacinquecentodue) azioni
CONTRARI

N.8.230.264 (ottomilioniduecentotrentamiladuecentosessantaquattro) azioni
ASTENUTI N. O (zero) azioni

NON PARTECIPANTI AL VOTO N.O (zero) azioni

Indi il Presidente proclama i risultati della votazione:

favorevoli: n.113.011.502 (centotredicimilioniundicimilacinquecentodue) azio-
ni, corrispondenti al 68,937 (sessantotto virgola novecentotrentasette)% del
capitale sociale;
contrari:n.8.230.264(ottomilioniduecentotrentamiladuecentosessantaquattro)
azioni, corrispondenti al 5,020 (cinque virgola zero venti)% del capitale socia-
le;

astenuti: n. 0 (zero) azioni, corrispondenti allo 0 (zero)% del capitale sociale;
non partecipanti al voto: n.0 (zero) azioni, corrispondenti allo 0 (zero)% del
capitale sociale.

La proposta di modifica dell’Articolo 7 dello Statuto sociale, come analitica-
mente indicata nella Relazione illustrativa allegata al presente verbale, volta
ad introdurre la possibilita di tenere le assemblee mediante partecipazione e-
sclusiva tramite il c.d. rappresentante designato € approvata

a maggioranza.

Pone ora in votazione la proposta di delibera di cui al punto 1.2, che io
Notaio ho letto in apertura di trattazione del primo punto all’ordine del giorno.
Invita il RAPPRESENTANTE DESIGNATO a dichiarare i voti espressi sulla
base delle istruzioni di voto ricevute, rimandando per l'individuazione degli a-
zionisti alla lista allegata al presente verbale.

Il RAPPRESENTANTE DESIGNATO comunica i voti espressi come segue:
FAVOREVOLI

N. 120.426.886 (centoventimilioniquattrocentoventiseimilaottocentottantasei)
azioni

CONTRARI N. 814.880 (ottocentoquattordicimilaottocentottanta) azioni
ASTENUTI N. 0 (zero) azioni

NON PARTECIPANTI AL VOTO N. 0 (zero) azioni.

Indi il Presidente proclama i risultati della votazione:

favorevo-
li:n.120.426.886(centoventimilioniquattrocentoventiseimilaottocentottantasei)
azioni, corrispondenti al 73,460 (settantatré virgola quattrocentosessanta)%
del capitale sociale;

contrari: n.814.880 (ottocentoquattordicimilaottocentottanta) azioni, corrispon-
denti al 0,497 (zero virgola quattrocentonovantasette}% del capitale sociale;
astenuti: n. 0 (zero) azioni, corrispondenti allo 0 (zero)% del capitale sociale;
non partecipanti al voto: n. 0 (zero) azioni, corrispondenti allo 0 (zero)% del
capitale sociale.



La proposta di modifica degli Articoli 7, 14 e 19 dello Statuto sociale, come a-
naliticamente indicata nella Relazione illustrativa allegata al presente verba-
le, per introdurre la possibilita di tenere le riunioni assembleari, nonché le riu-
nioni del Consiglio di Amministrazione e del Collegio Sindacale, anche o e-
sclusivamente tramite strumenti di telecomunicazione, &€ approvata a maggio-
ranza.

Pone ora in votazione la proposta di delibera di cui al punto 1.3., che io
Notaio ho letto in apertura di trattazione del primo punto all’ordine del giorno.
Invita il RAPPRESENTANTE DESIGNATO a dichiarare i voti espressi sulla
base delle istruzioni di voto ricevute, rimandando per l'individuazione degli a-
zionisti alla lista allegata al presente verbale.

Il RAPPRESENTANTE DESIGNATO comunica i voti espressi come segue:
FAVOREVOLI
N.121.241.766(centoventunomilioniduecentoquarantunomilasettecentosessa
ntasei) azioni

CONTRARI N.O (zero) azioni

ASTENUTI N. O (zero) azioni

NON PARTECIPANTI AL VOTO N. 0 (zero) azioni

Indi il Presidente proclama i risultati della votazione:

favorevo-
li:n.121.241.766(centoventunomilioniduecentoquarantunomilasettecentosess
antasei) azioni, corrispondenti al 73,957 (settantatré virgola novecentocin-
quantasette)% del capitale sociale;

contrari: n. 0 (zero) azioni, corrispondenti allo 0 (zero)% del capitale sociale;
astenuti n.0 (zero) azioni, corrispondenti allo 0 (zero)% del capitale sociale;
non partecipanti al voto: n.0 (zero) azioni, corrispondenti allo 0 (zero)% del
capitale sociale.

La proposta di modifica dell’Articolo 17 dello Statuto sociale, come analitica-
mente indicata nella Relazione illustrativa allegata al presente verbale, al fi-
ne di introdurre la possibilita di nomina del Dirigente di sostenibilita e defini-
zione dei relativi requisiti di professionalita & approvata all'unanimita.

Pone ora in votazione la proposta di delibera di cui al punto 1.4. e 2, che
io Notaio ho letto in apertura di trattazione del primo punto all’'ordine del gior-
no.

Invita il RAPPRESENTANTE DESIGNATO a dichiarare i voti espressi sulla
base delle istruzioni di voto ricevute, rimandando per l'individuazione degli a-
zionisti alla lista allegata al presente verbale.

Il RAPPRESENTANTE DESIGNATO comunica i voti espressi come segue:
FAVOREVOLI
N.121.241.766(centoventunomilioniduecentoquarantunomilasettecentosessa
ntasei) azioni

CONTRARI N. O (zero) azioni

ASTENUTI N.O (zero) azioni

NON PARTECIPANTI AL VOTO N. 0 (zero) azioni

Indi il Presidente proclama i risultati della votazione:

favorevo-
li:n.121.241.766(centoventunomilioniduecentoquarantunomilasettecentosess
antasei) azioni, corrispondenti al 73,957 (settantatré virgola novecentocin-
quantasette)% del capitale sociale;

contrari: n. O (zero) azioni, corrispondenti allo 0 (zero)% del capitale sociale;



astenuti: n. 0 (zero) azioni, corrispondenti allo 0 (zero)% del capitale sociale;
non partecipanti al voto: n. 0 (zero) azioni, corrispondenti allo 0 (zero)% del
capitale sociale.

Le proposte di modifica degli Articoli 20 e 21 dello Statuto sociale, come ana-
litcamente indicate nella Relazione illustrativa allegata al presente verbale,
nonché la proposta di modifica dell’art. 14 dello Statuto sociale, come analiti-
camente indicata nella Relazione illustrativa allegata al presente verbale, nel-
la parte relativa alle modalita di invio degli avvisi di convocazione delle riunio-
ni del Consiglio di Amministrazione, sono approvate all'unanimita.

Lo statuto sociale aggiornato in conseguenza delle deliberazioni come sopra
assunte verra allegato al presente verbale.

Null’altro essendovi da deliberare in ordine a quanto previsto dal punto unico
in discussione di parte straordinaria, dichiara chiusa la relativa sessione as-
sembleare, essendo le ore dieci e minuti ventisette.

L’assemblea proseguira per la trattazione della parte ordinaria.

Il Presidente consegna a me Notaio:

- I'elenco nominativo degli intervenuti in assemblea che al presente verbale
allego sotto la lettera "A";

- la Relazione illustrativa del Consiglio di Amministratore che al presente ver-
bale allego sotto la lettera "B"

- liste votazioni che al presente verbale allego sotto la lettera "C";

- lo statuto sociale aggiornato in conseguenza delle deliberazioni come so-
pra assunte che al presente verbale allego sotto "D".

Le spese del presente atto sono a carico della societa.

Il costituito dispensa me Notaio dalla lettura degli allegati, dichiarando di a-
verne piena ed esatta conoscenza.

Richiesto
io Notaio ho redatto il presente atto del quale ho dato lettura, al costituito
che, pienamente approvandolo, con me Notaio lo sottoscrive alle ore undici
e minuti cinquanta.

Consta di quattro fogli scritti con sistema elettronico da persona di mia fidu-
cia ed integrati di mia mano per tredici facciate fin qui.
FIRMATO: MASSIMO LIVATINO - GIOVANNI ARICO' NOTAIO SIGILLO
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EMAK

Assemblea straordinaria e ordinaria

29 aprile 2025

Elenco dei censiti parfecipanti allassemblea per il framite del Rappresentante Designato

Anagrarica

1199SEIU HEALTH CARE EMPLOYEES PENSION FUND

EMPLOYEES

. 14.880 0,0091%
3M CANADA COMPANY MASTER TRUST 8.382 0,0051%
ACADIAN ALL COUNTRY WORLD EX US SMALL-CAP EQUITY CIT 34.881 0,0213%
ACADIAN ALL COUNTRY WORLD EX US VALUE EQUITY CIT 1.168 0,0007%
ACADIAN INTERNATIONAL ALL CAP FUND 12,759 0,0078%
ACADIAN NON US MICROCAP EQUITY FUND LLC 137.845 0,0841%
AK PERM FND DFA INTL SMALL CO 14126 0,0086%
AL ASKA PERMANENT FUND CORPORATION 50.690 0,0309%
ALLIANZGI-FONDS DSPT 34.800 0,0212%
AMERIC AN CENTURY ETF TRUST AVANTIS INT SMALL CAP VALUE FUND 6.148 0,0038%
ANNE RAY FOUNDATION 25.200 0,0585%
ARROWSTREET INTERNATIONAL EQUITY EAFE ALPHA EXTENSION FUND 43,426 0,0387%
AZ EUND 1 AZ ALLOCATICON PIR ITALIAN EXCELLENCE 70 268.000 0,1635%
AZ FUND 1-AZ ALLOCATION-TALIAN LONG TERM OPPORTUNITIES 257,502 0,1573%)
AZIMUT CAPITAL MANAGEMENT SGR SPA 87.000 0,0531%
BELLAMICO FAUSTO BLLFSTA9T21H298V 800.000 0,4880%
BLUE CROSS AND BLUE SHIELD OF KANSAS, INC 13.367 0,0082%
CB SWITZERLAND BRANCH UCITS FULL TAX28% 13.498 0,0082%
CC AND L Q GLOBAL EQUITY MARKET NEUTRAL MASTER FUND LTD 7.487 0,0046%
CC AND L & MARKET NEUTRAL FUND 3.078 0.0019%
CC AND L Q MARKET NEUTRAL FUND |l 2.398 0,0015%)
CC AND L US Q MARKET NEUTRAL ONSHORE FUND I 244 0,0002%
CC8&L ALL STRATEGIES FUND. 21.090 0,0129%
CCA&L MULTI-STRATEGY FUND 16.753 0,0102%
CC&L Q@ MARKET NEUTRAL FUND L. 1,613 0,0010%
CCA&L Q MARKET NEUTRAL FUND. 2,367 0,0014%
CC&L U.5. Q MARKET NEUTRAL ONSHORE FUND 1 263 0,0002%
CC&L U.5. @ MARKET NEUTRAL CNSHORE FUND 1. 22,580 0,0138%
CCANDL ALTERNATIVE GLOBAL EQUITY 347 0,0006%.
CITI RETIREMENT SAVINGS PLAN 36.457 0,0222%
COMMOCNWEALTH SPECIALIST FUND 13. . 19.107 0,0117%
CONTINENTAL SMALL SERIES THE CONTINENTAL SMALL COMPANY 273,074 0,1666%
DFA INTERNATIONAL SMALL CAP VALUE PNS GROUP INC 1.018.820 0,6215%
DIMENSICNAL FUNDS FLC 7.432 0,0058%
DIMENSIONAL INTERNATIONAL VECTOR EQUITY ETF OF DIMENSIONAL E 184 0,0001%
ENSIGN PEAK ADVISORS INC 127.790 0,0780%
ESSENTIA HEALTH 14.021 0,0086%
EXELON CCORPORATION EMPLOYEES' BENERT TRUST FOR UNION 2898

i 0,0018%

FIRST AMERICAN MULT - MANAGER INTERNATIONAL EQUITY FUND

21.988)

HARCO A LIMITEDR

INTERNATIONAL CORE EQUITY PORTFOLIO OF DFA INVESTMENT
DIMENSIONS GROUP INC

JOHN HANCOCK FUNDS It INTERNATIONAL SMALL COMPANY FUND.

Elenco censiti -




Anagréfica

Azioni

LSY INTERNATIONAL SMALL CAP EQUITY FUND LP. 88.600 0,0540%
LV|P DIMENSIONAL INTERNATIONAL CORE EQUITY FUND 2,453 0,0058%
MARGARET A CARGILL FOUNDATION 68.400 0,0417%
FRICOS 788.184 0,4808%
FRICOS DEFENSIVE 20.703 0,012¢6%
PRICOS SR 101,295 0,0618%
QUAERO CAPITAL FUNDS {LUX) - ARGONAUT 3.143.282 1,9174%
RETIREMENT PLAN FOR CHICAGO TRANSIT AUTHORITY EMPLOYEES. 85.200 0,0524%
TEXAS CHRISTIAN UNIVERSITY 495 0.0003%,
TRUST If BRIGHTHOUSEDIMENSIONALINT SMALL COMPANY PORTFOLIC 23.063 0,0141%
UNITED NATIONS JOINT STAFF PENSION FUND. 61.171 0.0373%
UTAH STATE RETIREMENT SYSTEMS 13.110 0,0080%
YAMA SPA 00438290353 112.998.392 68,9288%
Totale 121.241.786 73,9573%

Elenco censitt

2/2
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SUW
(1 FRVWLWXLWD XQD VRFLHW] SHU D]JLRQ%. FRQ OD UDJLRQH
6 S $
$UW
/D VHGH GHOOD VRFLHWj q ILVVDWD LQ FRPXQH GL %DJQROR L
/YDVVHPEOHD GHL VRFL SRWUj LVWLWXLUH VHGL VHFRQGDULH
/TRUJDQR DPPLQLVWUDWLYR DYUj OD IDFROWj GL LVWLWXLUH
VHQWDQ]H VLD LQ ,WDOLD FKH DOOJfHVWHUR H VRSSULPHUOH
$UW
/D GXUDWD GHOOD VRFLHWj q ILVVDWD ILQR DO GLFHPEUH
SURURJDWD D QRUPD GL OHJJH
S$UW
/D VRFLHWj KD SHU RJJHWWR OD SURGX]JLRQH H OD FRQVHJIXH
WRVHJKH HG LQ JHQHUH GL PDFFKLQDUL SHU OJDJULFROWXUD
(VVD SXz FRPSLHUH DOWUHVu WXWWH OH RSHUD]JLRQL PRELO
QDQJLDULH ULWHQXWH GDOOYRUJDQR DPPLQLVWUDWLYR QHF
FRQVHIJXLPHQWR GHOOYRJJHWWR VRFLDOH SXz SUHVWDUH H
DYDOOL HG RJQL DOWUD JDUDQIJLD LQ JHQHUH VLD SHUVRQD
QHOOJLQWHUHVVH H SHU FRQWR GL WHU]JL SXz DQFKH DVVXP
FKH LQOGLUHWWDPHQWH LQWHUHVVHQ]H H SDUWHFLSD]LRQL
LQ DOWUH VRFLHWj RG LPSUHVH DYHQWL RJJHWWR DQDORJR
PHQWDUH DO SURSULR

&$3,7%/( 62&,%/(
S$UW
,O FDSLWDOH VRFLDOH gq GL HXUR TXDUDQWDGXHPL
YHQWLWUHPLOD JHURFLQTXDQWDVHWWH GLYLVR LQ QXPHUF
VHVVDQWDWUHPLOLRQLQRYHFHQWRWUHQWDTXDWWURPLODRW
JLRQL GHO YDORUH QRPLQDOH GL HXUR JHUR YLUJROD YHQ
S$UW
/D VRFLHW] SRWUj HPHWWHUH REEOLJD]LRQL DO SRUWDWRUH
FRQYHUWLELOL LQ DJLRQL H FRQ ZDUUDQW VRWWR OJRVVHU
GL OHJJH

$66(0%/($

$UW
/YDVVHPEOHD UDSSUHVHQWD OD XQLYHUVDOLWj] GHL VRFL H
SUHVH LQ FRQIRUPLWj] GHOOD OHJJH H GHO SUHVHQWH VWDW
VRFL DQFRUFKp DVVHQWL R GLVVHQ]LHQWL
/ DVVHPEOHD q RUGLQDULD R VWUDRUGLQDULD D QRUPD GL
TXDQWR GLYHUVDPHQWH SUHYLVWR GDO SUHVHQWH DUWLFRO
WD SUHVVR OD VHGH VRFLDOH R DOWURYH LQ ,WDOLD R LQ 3
SHD GDOO 2UJDQR $PPLQLVWUDWLYR
2YH FRQVHQWLWR GDOOD QRUPDWLYD SUR WHPSRUH YLJHQW
DPPLQLVWUDWLYR OR ULWHQJD RSSRUWXQR OYDYYLVR GL FR
YHGHUH FKH OD SDUWHFLSD]LRQH DOOYDVVHPEOHD GD SDUW
PDWL DYYHQJD DQFKH R GHEED DYYHQLUH HVFOXVLYDPHQWH
GL WHOHFRPXQLFD]JLRQH VHQ]D QHFHVVLWj] FKH VL WURYLQR
LO 3UHVLGHQWH H LO VRJJHWWR YHUEDOL]]JDQWH ,Q WDO FD)\



UDWR D DO 3UHVLGHQWH GHOOYDVVHPEOHD GL DFFHUWDUH
WL VRIJJHWWL LQFDULFDWL OfYLGHQWLWj] H OD OHJLWWLPD]LR
UH OR VYROJLPHQWR GHOOfDGXQDQ]D FRQVWDWDUH H SURF(
YRWD]JLRQH E DO VRJJHWWR YHUEDOL]]DQWH GL SHUFHSLUF
HYHQWL DVVHPEOHDUL RJJHWWR GL YHUEDOL]]JDJLRQH F DJC
WHFELSDUH DOOD GLVFXVVLRQH H DOOD YRWD]LRQH VLPXOWD(
OYRUGLQH GHO JLRUQR

/IYDVVHPEOHD SRWUj HVVHUH FRQYRFDWD FRQ OH PRGDOLWj

GDOOD OHJJH H GDL UHJRODPHQWL DSSOLFDELOL H FRPXQTX
FKH GRYUj HVYVHUH SXEEOLFDWR VXO VLWR LQWHUQHW GHOOTL
DOWUH IRUPH UHJRODPHQWDUL SUHYLVWH GDOOD QRUPDWLY
VDULR SHU GLVSRVL]LRQH LQGHURJDELOH R GHFLVR GDJOL DF
TXDOVLDVL GHL VHIXHQWL TXRWLGLDQL D GLIIXVLRQH QDJLRQ
QDQ]D RYYHUR ,0 6ROH 2UH

,0O GLULWWR GL LQWHUYHQWR H OD UDSSUHVHQWDQ]D LQ DVV
JD VRQR UHJRODWL GDOOD OHJJH /D 6RFLHWD SXz GHVLJQI
QH FRQWHQXWD QHOOTDYYLVR GL FRQYRFDJLRQH SHU FLDVF
VRJIJHWWR DO TXDOH JOL DYHQWL GLULWWR GL YRWR SRVVR
VHQVL GHOOH DSSOLFDELOL GLVSRVL]LRQL GL OHJJH H UHJRC
YLIHQWL GDQGRQH LQIRUPDWLYD LQ FRQIRUPLWj] DOOH GLV.
/D 6RFLHW] QHO ULVSHWWR GHOOD QRUPDWLYD SUR WHPSRU
LQGLFD]JLRQH QHOOYDYYLVR GL FRQYRFD]JLRQH SXz DOWUHVu
YHQWR H OfHVHUFL]LR GHO GLULWWR GL YRWR LQ DVVHPEOH
VFOXVLYDPHQWH PHGLDQWH FRQIHULPHQWR GL GHOHJD R VXI
UDSSUHVHQWDQWH GHVLJQDWR GDOOD 6RFLHWj *OL HQWL H

WH FRVWLWXLWL SRVVRQR IDUVL UDSSUHVHQWDUH GDO OHJD
XQ SURFXUDWRUH VSHFLDOH PXQLWR GL GHOHJD

$ VHQVL GL OHJJH OD GHOHJD SRWUj HVVHUH QRWLILFDWD D¢
WH DOOD 6RFLHWj PHGLDQWH SRVWD HOHWWURQLED FHUWLI
WR QHOOYDYYLVR GL FRQYRFD]LRQH

,Q PDQFDQ]D GHOOH SUHYLVWH IRUPDOLWj] GL FRQYRFD]JLRQH
QR YDOLGDPHQWH FRVWLWXLWH TXDORUD VLD UDSSUHVHQWD
FLDOH H YL SDUWHFLSL OD PDJJLRUDQ]D GHL FRPSRQHQWL G
VWUDWLYL H GL FRQWUROOR

1HOOfLSRWHVL GL FXL DO FRPPD SUHFHGHQWH GRYUj HVVHL
FRPXQLFDJLRQH GHOOH GHOLEHUD]JLRQL DVVXQWH DL FRPSRC
DPPLQLVWUDWLYL H GL FRQWUROOR QRQ SUHVHQWL

S$UW

/| DVVHPEOHD RUGLQDULD YLHQH FRQYRFDWD DOPHQR XQD YR
XQ WHUPLQH QRQ VXSHULRUH D FHQWRYHQWL JLRUQL GDOOD
VRFLDOH SHU GHOLEHUDUH VX TXDQWR SUHYLVWR GDOO DUW

,Q GHURJD D TXDQWR VRSUD LQ SUHVHQ]DHIHOOH FRQGL]JLRQ
JHOD FXL ULFRUUHQ]D GHYH HVVHUH VHJQDODWD GDOO 2UJD
QHOOD UHOD]JLRQH GL FXL DOOJDUW FF ODVVHPEOHD ¢
WD HQWUR XQ WHUPLQH QRQ VXSHULRUH D FHQWRWWDQWD JL
O HVHUFL]LR VRFLDOH

/TDVVHPEOHD VWUDRUGLQDULD GHOLEHUD VXOOH PDWHULH V\
$UW

/D OHJLWWLPD]LRQH DOOJLQWHUYHQWR LQ DVVHPEOHD HG DC
YRWR g DWWHVWDWD GD XQD FRPXQLFD]JLRQH HIIHWWXDWD



SHUYHQXWD DOOD 6RFLHWj QHL WHUPLQL H QHL PRGL SUHYLV
JRODPHQWL DSSOLFDELOL
6SHWWD DO 3UHVLGHQWH GHOO DVVHPEOHD FRQVWDWDUH LO
O DVVHPEOHD VWHVVD OD YDOLGLWj] GHOOH GHOHJKH H GL U
WXDOL FRQWHVWD]JLRQL
$UW
/| DVVHPEOHD q SUHVLHGXWD GDO 3UHVLGHQWH GHO &RQVLJO
QH R LQ FDVR GL VXD DVVHQ]D R ULQXQFLD GDO 9LFH 3UHVL
DVVHQ]D R ULQXQFLD GL HQWUDPEL Of$VVHPEOHD g SUHVLH¢
FKH YHUUj LQGLFDWD SUHOLPLQDUPHQWH GDOOYDVVHPEOHD
SUHIHUHQ]LDOH WUD L FRQVLJOLHUL
, YHUEDOL GHOOH GHOLEHUD]LRQL GHOO DVVHPEOHD YHUUDQ
VHJUHWDULR QRPLQDWR GDOO DVVHPEOHD H GDO 3UHVLGHQW
1HOOH DVVHPEOHH VWUDRUGLQDULH H WXWWH OH YROWH FK!
RSSRUWXQR LO YHUEDOH YHUUj UHGDWWR GD XQ 1RWDLR
/IR VYROJLPHQWR GHOOH ULXQLRQL GHOOH DVVHPEOHH RUGLC
GLVFLSOLQDWR GDOOD QRUPDWLYD YLJHQWH GDO SUHVHQW
PHQWR DSSURYDWR FRQ GHOLEHUD GHOOYDVVHPEOHD RUGLQEL
$UW
3HU OD UHJRODUH FRVWLWX]LRQH H OD YDOLGLWj GHOOH GH
EOHD RUGLQDULD H VWUDRUGLQDULD VL DSSOLFDQR OH QRUF
QRQ RVWLQR QRUPH GL OHJJH OH YRWD]LRQL VDUDQQR SDOHYV
&216,%/,2 ', $00,1,675%=,21(
$UW
/D VRFLHW] g DPPLQLVWUDWD GD XQ &RQVLJOLR GI$PPLQLVW
GD XQ QXPHUR GL PHPEUL YDULDELOH WUD QRYH H TXLQGLFL
*OL $PPLQLVWUDWRUL SRVVRQR HVVHUH QRPLQDWL SHU QRQ
VRQR ULHOHJJLELOL (VVL GHFDGRQR H VL ULHOHJJRQR R VL
PD GL OHJJH H GL VWDWXWR
*OL DPPLQLVWUDWRUL GHYRQR HVVHUH LQ SRVVHVVR GHL UH
QRUPDWLYD SUR WHPSRUH YLJHQWH GL HVVL XQ QXPHUR PLC
WH DO PLQLPR SUHYLVWR GDOOD QRUPDWLYD PHGHVLPD GHY}
VLWL GL LQGLSHQGHQ]D GL FXL DOOYDUW FRPPD WHU]JR
QLU PHQR GHL UHTXLVLWL LYL FRPSUHVL TXHOOL GL LQGLSF
GHFDGHQ]D GHOOfDPPLQLVWUDWRUH
4XDORUD SHU GLPLVVLRQL R DOWUD FDXVD YHQJD PHQR OD
FRQVLJOLHUL O LQWHUR &RQVLJOLR VL LQWHQGH GHFDGXWR
FDWD O DVVHPEOHD SHU OD QRPLQD GL WXWWL JOL DPPLQLVW
/D QRPLQD GHO &RQVLJOLR GL $PPLQLVWUDJLRQH DYYLHQH
GLVFLSOLQD SUR WHPSRUH YLJHQWH LQHUHQWH OJHTXLOLEU
GL OLVWH GL FDQGLGDWL ,Q SUHVHQ]D GL SLe OLVWH XQR C
JOLR GL $PPLQLVWUDJLRQH g HVSUHVVR GDOOD VHFRQGD OLV
WR LO PDJJLRU QXPHUR GL YRWL
+DQQR GLULWWR GL SUHVHQWDUH OH OLVWH VROWDQWR JOL ¢
VLHPH DG DOWUL DOOD GDWD GL SUHVHQWD]LRQH GHOOH OL
PHQWH WLWRODUL GL DJLRQL FRQ GLULWWR GL YRWR UDSSU!
FHQWXDOH PLQLPD GHO FDSLWDOH VRFLDOH VWDELOLWD GDC
OH 4XDORUD GHWWD QRUPDWLYD VWDELOLVFD XQD GLVFUH]L
HG XQ PDVVLPR VL DSSOLFKHUj OD VRJOLD PLQLPD SLs HOHYEL
$0 ILQH GL FRPSURYDUH OD WLWRODULWj GHO QXPHUR PLQLI



SHU OD SUHVHQWD]LRQH GHOOH OLVWH JOL $JLRQLVWL GRYU
WUR LO WHUPLQH GL OHJJH H VHFRQGR OH PRGDOLWj UHJRO
FRSLD GHOOD FRPXQLFD]JLRQH ULODVFLDWD GDJOL LQWHUPHG
WDUL GHOOH DJLRQL FRPSURYDQWH WDOH WLWRODULW,j
2JQL $]JLRQLVWD JOL $]LRQLVWL DGHUHQWL DG XQ SDWWR SD
VHQVL GHOOJDUW VALY, LO 6RJJHWWR FRQWUROOD
FRQWUROODWH H TXHOOH VRJIJHWWH DO FRPXQH FRQWUROOR
VALY, QRQ SRVVRQR SUHVHQWDUH R YRWDUH QHSSXUH !
VWD SHUVRQD R VRFLHWj ILGXFLDULD SLs GL XQD OLVWD
2JQL FDQGLGDWR SXz SUHVHQWDUVL LQ XQD VROD OLVWD D S|
, FDQGLGDWL LQVHULWL QHOOH OLVWH GHYRQR HVVHUH HOH
JUHVVLYR H SRVVHGHUH L UHTXLVLWL GL RQRUDELOLWj] SUHY
GLGDWR LQGLFDWR DO QXPHUR XQR GHOOfRUGLQH SURJUHYV
SRVVHVVR DQFKH GHL UHTXLVLWL GL LQGLSHQGHQ]D SUHYLVW
/H OLVWH FKH SUHVHQWLQR XQ QXPHUR GL FDQGLGDWL SDUL
YRQR HVVHUH FRPSRVWH GD FDQGLGDWL DSSDUWHQHQWL DG
LQ PRGR FKH DSSDUWHQJD DO JHQHUH PHQR UDSSUHVHQWD\
FDQGLGDWL DOPHQR SDUL D TXHOOD SUHVFULWWD GDOOD GL
JHQWH LQHUHQWH OfHTXLOLEULR WUD JHQHUL SHU OD FRPSR
DPPLQLVWUD]LRQH
/H OLVWH SUHVHQWDWH GHYRQR HVVHUH GHSRVLWDWH SUHVV
Wj D GLVSRVL]LRQH GL FKLXQTXH QH IDFFLD ULFKLHVWD DO
JLRUQL SULPD GL TXHOOR ILVVDWR SHU OYDVVHPEOHD H GL F
QH QHOOYDYYLVR GL FRQYRFD]JLRQH
8QLWDPHQWH D FLDVFXQD OLVWD HQWUR LO WHUPLQH VRSUD
WDWH
L OH LQIRUPD]LRQL UHODWLYH DOOJLGHQWLW] GHL VRFL
VWD FRQ OJLQGLFD]LRQH GHOOD SDUWHFLSD]JLRQH FR
GHWHQXWD
LL OH GLFKLDUD]JLRQL FRQ OH TXDOL L VLQJROL FDQGLGI
GLGDWXUD H DWWHVWDQR VRWWR OD SURSULD UHVSRQ
GHL UHTXLVLWL SUHVFULWWL
LLL XQ FXUULFXOXP YLWDH ULJXDUGDQWH OH FDUDWWH
SURIHVVLRQDOL GL FLDVFXQ FDQGLGDWR FRQ OTHYHQW
GHOOYLGRQHLWj GHOOR VWHVVR D TXDOLILFDUVL FRPH L
, FDQGLGDWL SHU L TXDOL QRQ VRQR RVVHUYDWH OH UHJROH
QR HOHJJLELOL
'HWHUPLQDWR GD SDUWH GHOOJDVVHPEOHD LO QXPHUR GHJOI
OHJJHUH VL SURFHGH FRPH VHJXH
GDOOD OLVWD FKH DEELD RWWHQXWR LO PDJJLRU QXPHU
OHWWL LQ EDVH DOOYRUGLQH SURJUHVVLYR FRQ LO TXD(
OHQFDWL QHOOD OLVWD WXWWL JOL DPPLQLVWUDWRUL G
GDOOD VHFRQGD OLVWD FKH DEELD RWWHQXWR LO PDJJLI
HOHWWR LQ FRQIRUPLWj DOOH GLVSRVL]LRQL GL OHJJH
LQ EDVH DOOYRUGLQH SURJUHVVLYR FRQ LO TXDOH L FDC¢
FDWL QHOOD OLVWD
1RQ VL WLHQH FRQWR GHOOH OLVWH FKH DEELDQR FRQVHJXL
SHUFHQWXDOH GL YRWL LQIHULRUH DOOD PHWj GL TXHOOD P
SUHVHQWD]LRQH GHOOH OLVWH
4XDORUD FRQ L FDQGLGDWL HOHWWL FRQ OH PRGDOLWj VRSUI



FXUDWD OD FRPSRVL]JLRQH GHO FRQVLJOLR GL DPPLQLVWUD]
GLVFLSOLQD SUR WHPSRUH YLJHQWH LQHUHQWH OJHTXLOLEU
WR GHO JHQHUH SLs UDSSUHVHQWDWR HOHWWR FRPH XOWLPR
QHOOD OLVWD FKH KD ULSRUWDWR LO PDJJLRU QXPHUR GL Y
SULPR FDQGLGDWR GHO JHQHUH PHQR UDSSUHVHQWDWR QRQ
OLVWD VHFRQGR OJRUGLQH SURJUHVVLYR $ WDOH SURFHGXU
Uj OXRJR ILQR D FKH QRQ VLD DVVLFXUDWD OD FRPSRVL]LRQ!
DPPLQLVWUD]LRQH FRQIRUPH DOOD GLVFLSOLQD SURWHPSRU
OYHTXLOLEULR WUD JHQHUL

/H SUHFHGHQWL UHJROH LQ PDWHULD GL QRPLQD GHO &RQVL
JLRQH QRQ VL DSSOLFDQR TXDORUD QRQ VLDQR SUHVHQWDW
GXH OLVWH FRVu FRPH QRQ VL DSSOLFDQR QHOOH DVVHPEOH
YHGHUH DOOD VRVWLWX]LRQH GL $PPLQLVWUDWRUL LQ FRUVR
VL OfDVVHPEOHD QHO ULVSHWWR GHOOH SURSRUJLRQL PLQLI
H GDL UHJRODPHQWL LQ PDWHULD GL ULSDUWR WUD JHQHUL F
UR PLQLPR GL OHJJH GL FRQVLJOLHUL DYHQWL L UHTXLVLWL C
UD D PDJJLRUDQ]D UHODWLYD FLDVFXQ VRFLR FKH LQWHQGD
DOOD FDULFD GL DPPLQLVWUDWRUH GHYH D SHQD GL LQHOF
SUHVVR OD VHGH VRFLDOH DOPHQR YHQWLFLQTXH JLRUQL S
YLVWD SHU Of$VVHPEOHD FKH GHYH GHOLEHUDUH VXOOD QR
YLWDH FRQWHQHQWH XQYHVDXULHQWH LQIRUPDWLYD VXOOH F
H SURIHVVLRQDOL GL FLDVFXQ FDQGLGDWR DOOD FDULFD GL C
6DOYR TXDQWR SUHYLVWR GDO SUHVHQWH DUWLFROR QRPLC
QH VRVWLWX]LRQH H GHFDGHQ]D GHJOL DPPLQLVWUDWRUL \
OHJJH

S$UW

,0 &RQVLJOLR GL $PPLQLVWUD]JLRQH SURYYHGH DOOD QRPLC
SXz HOHJJHUH DQFKH XQ 9LFH 3UHVLGHQWH FKH OR VRVWLW
VXD DVVHQ]D R LPSHGLPHQWR

$UW

,0 &RQVLJOLR IDWWR VDOYR TXDQWR GLYHUVDPHQWH SUHYLV
OR VL UDGXQD QHOOD VHGH GHOOD VRFLHWj] R DOWURYH WX\
GHQWH R FKL QH ID OH YHFL OR ULWHQJD RSSRUWXQR R QH!
GL FRQYRFD]JLRQH SXz HVVHUH VWDELOLWR FKH OD ULXQLRQH
VFOXVLYDPHQWH PHGLDQWH PH]]L GL WHOHFRPXQLFED]JLRQH
FKH VL WURYLQR QHOOR VWHVVR OXRJR LO 3UHVLGHQWH HG L
WH D FRQGL]JLRQH FKH VLD DVVLFXUDWR D DO 3UHVLGHQWH
FHUWDUH OfLGHQWLW] H OD OHJLWWLPD]JLRQH GHJOL LQWHU"
PHQWR GHOOD ULXQLRQH FRQVWDWDUH H SURFODPDUH L UL\
E DO VRJJHWWR YHUEDOL]]JDQWH GL SHUFHSLUH DGHJXDWDP
ULXQLRQH RJIJHWWR GL YHUEDOL]]DJLRQH F DJOL LQWHUYHC
OD GLVFXVVLRQH H DOOD YRWD]LRQH VLPXOWDQHD VXJOL DU
JLRUQR QRQFKp GL YLVLRQDUH ULFHYHUH R WUDVPHWWHUH
,0 &RQVLJOLR YLHQH FRQYRFDWR GDO 3UHVLGHQWH FRQ DYYL
VWD HOHWWURQLFD R DOWUR PH]]JR FRQ SURYD GHO ULFHYLPE
OLEHUL SULPD GHOO DGXQDQ]D D FLDVFXQ DPPLQLVWUDWRUH
R QHL FDVL GL XUJHQ]D DOPHQR XQ JLRUQR SULPD

,O0 &RQVLJOLR SXz LQROWUH HVVHUH FRQYRFDWR SUHYLD FRF
GHQWH GHO &RQVLJOLR GL $PPLQLVWUD]JLRQH GD DOPHQR XQ
,O0 &RQVLJOLR SXz WXWWDYLD YDOLGDPHQWH GHOLEHUDUH D



IRUPDOH FRQYRFD]JLRQH RYH VLDQR SUHVHQWL WXWWL JOL C
FD H WXWWL L VLQGDFL HITHWWLYL LQ FDULFD IHUPR UHVWDZC
JOLHUH FKH ULWHQJD GL QRQ HVVHUH DGHJXDWDPHQWH LQIF
XQ DUJRPHQWR LQ GLVFXVVLRQH GL ULFKLHGHUQH LO ULQYL
ULXQLRQH
*OL DPPLQLVWUDWRUL GXUDQWH OH ULXQLRQL GHO &RQVLJC
ULIHULVFRQR DO &ROOHJLR 6LQGDFDOH VXOOYDWWLYLWj VYR
GHOOH GHOHJKH DWWULEXLWH D VLQJROL DPPLQLVWUDWRUL ¢
GDPHQWR GHOOD JHVWLRQH H VXOOD VXD SUHYHGLELOH HYR«
RSHUD]LRQL GL PDJJLRU ULOLHYR HFRQRPLFR ILQDQ]JLDULR H
WXDWH GDOOD VRFLHWj] H GDOOH FRQWUROODWH H VX TXHOO
LQWHUHVVH /fLQIRUPD]JLRQH YLHQH UHVD FRQ SHULRGLFLW]j
RYYHUR TXDQGR SDUWLFRODUL FLUFRVWDQ]H OR IDFFLDQR UL
VD SRWUj HVVHUH UHVD DQFKH YHUEDOPHQWH FRQ REEOLJR
SULPD ULXQLRQH GHO &RQVLJOLR
/H ULXQLRQL GHO &RQVLJOLR VRQR SUHVLHGXWH GDO 3UHVLG
DVVHQ]D R LPSHGLPHQWR GDO 9LFH 3UHVLGHQWH LQ GLIHW\
VWUDWRUH GHVLJQDWR GDO &RQVLJOLR
3HU OD YDOLGLWj GHOOH GHOLEHUD]LRQL GHO &RQVLJOLR VL
IHWWLYD GHOOD PDJJLRUDQ]D GHL VXRL PHPEUL LQ FDULFD
/H GHOLEHUD]LRQL VRQR SUHVH D PDJJLRUDQ]D DVVROXWD Gl
VR GL SDULWj GL YRWL SUHYDOH LO YRWR GHO 3UHVLGHQWH
$UW
4XDORUD JOL $PPLQLVWUDWRUL GRYHVVHUR SUHVWDUH OD S
LQVHUHQGRVL QHOOYRUJDQL]]JD]JLRQH WHFQLFD RG DPPLQLVW
SRWUj YHQLUH LQVWDXUDWR FRL PHGHVLPL XQ QRUPDOH UDS
TXDQWR DG HVVR LQHUHQWH GDO SXQWR GL YLVWD GLVFLSOL
YLGHQ]LDOH
$UW
$L PHPEUL GHO &RQVLJOLR G $PPLQLVWUD]JLRQH VSHWWD RO
OH VSHVH VRVWHQXWH SHU O HYSOHWDPHQWR GHO SURSULR |
Wj DQQXDOH GHWHUPLQDWD GDOO DVVHPEOHD RUGLQDULD DI
SULPR H VHFRQGR FRPPD GHO &RGLFH &LYLOH
/D UHPXQHUD]LRQH GHJOL DPPLQLVWUDWRUL LQYHVWLWL GL
VHQR DO &RQVLJOLR GL $PPLQLVWUD]JLRQH H LQ FRQIRUPLW|]
g VWDELOLWD GDO &RQVLJOLR VWHVVR VX SURSRVWD GHO F
FRVWLWXLWR DL VHQVL GHOOfDUW GHO SUHVHQWH 6WDWX!
GDFDOH D QRUPD GHO WHU]JR FRPPD GHOO DUW GHO &RGLI
/T$VVHPEOHD SXz GHWHUPLQDUH XQ LPSRUWR FRPSOHVVLYR
JLRQH GL WXWWL JOL DPPLQLVWUDWRUL LQFOXVL TXHOOL UL)
$UW
/ 2UJDQR $PPLQLVWUDWLYR g LQYHVWLWR GHL SLe DPSL SRW
RUGLQDULD H VWUDRUGLQDULD GHOOD VRFLHW] VHQ]D HFFH
TXHOOL DWWULEXLWL WDVVDWLYDPHQWH GDOOD OHJJH DOO $
BRQR LQROWUH DWWULEXLWH DOOD FRPSHWHQ]D GHO &RQVLJ
OH GHOLEHUD]LRQL FRQFHUQHQWL
- OYLQFRUSRUDJLRQH GL VRFLHWj QHL FDVL SUHYLVWL GEC
ELV F F
- OYLQGLFD]LRQH GL TXDOL WUD JOL DPPLQLVWUDWRUL DEE
]JD GHOOD VRFLHWj



- OD ULGX]LRQH GHO FDSLWDOH VRFLDOH LQ FDVR GL UHFHV\
- OYDGHJXDPHQWR GHOOR VWDWXWR VRFLDOH D GLVSRVL]LR(
1HL OLPLWL GL OHJJH LO &RQVLJOLR GL $PPLQLVWUD]JLRQH -
GHL SURSUL SRWHUL DG XQ FRPLWDWR HVHFXWLYR FRPSRVW
PHPEUL R DG XQR R D SLe $PPLQLVWUDWRUL 'HOHJDWL ILVVE
JLRQL DG HFFH]LRQH GL TXHOOH ULVHUYDWH SHU OHJJH DO &
WXLUH DO SURSULR LQWHUQR XOWHULRUL FRPLWDWL FRQ IXQ
WLYH ,0 &RQVLJOLR GL DPPLQLVWUD]LRQH SXz FRQIHULUH VS
JROL DPPLQLVWUDWRUL
,O &RQVLJOLR GL $PPLQLVWUD]LRQH SUHYLR SDUHUH REEOL
6LQGDFDOH QRPLQD H UHYRFD LO 'LULJHQWH SUHSRVWR DOC
FXPHQWL FRQWDELOL DL VHQVL GHOOYDUW ELV GHO ' /JV
WH SUHSRVWR DOOD UHGD]LRQH GHL GRFXPHQWL FRQWDELOL
GHUH ROWUH DL UHTXLVLWL GL RQRUDELOLWj SUHVFULWWL C
FRORUR FKH VYROJRQR IXQ]JLRQL GL DPPLQLVWUD]JLRQH H GLL
SURIHVVLRQDOLW] FDUDWWHUL]]DWL GD VSHFLILFD FRPSHWHQ
VWUDWLYD H FRQWDELOH 7DOH FRPSHWHQ]D GD DFFHUWDUV
PR &RQVLJOLR GL $PPLQLVWUD]JLRQH GHYH HVVHUH DFTXLVLW
ULHQ]H GL ODYRUR LQ SRVL]JLRQH GL DGHJXDWD UHVSRQVDELC
,O &RQVLJOLR GL $PPLQLVWUD]LRQH SUHYLR SDUHUH REEOL
6LQGDFDOH SXz QRPLQDUH XQ 'LULJHQWH GL VRVWHQLELOL\

ELV FRPPD WHU GHO ' /JV ,O '"LULJHQWH GL VRVWH
YH SRVVHGHUH UHTXLVLWL GL SURIHVVLRQDOLW] FDUDWWHUL
SHWHQ]D LQ PDWHULD GL UHQGLFRQWD]JLRQH VRVWHQLELOLYV
GD DFFHUWDUVL GD SDUWH GHO PHGHVLPR &RQVLJOLR GL $P
YH HVVHUH DFTXLVLWD DWWUDYHUVR HVSHULHQ]H GL ODYRUF
JXDWD UHVSRQVDELOLWj
/T2UJDQR $PPLQLVWUDWLYR SXz DOWUHVU QRPLQDUH GLUHWYV
SURFXUDWRUL DG QHJRWLD SHU GHWHUPLQDWL DWWL H FDW
WRUL VSHFLDOL

),508% ( 5$335(6(17%$1=% 62&,%$/(
S$UW
/D UDSSUHVHQWDQ]D GHOOD VRFLHWj VSHWWD FRQ ILUPD OL
SHU O HVHFX]LRQH GL WXWWH OH GHOLEHUD]LRQL GHO &RQV
QHH LQ FDVR GL VXD DVVHQ]D R LPSHGLPHQWR DO 9LFH 3UH
6SHWWD LQROWUH D TXHOOH SHUVRQH GHVLJQDWH GDOO 2U
RG DQFKH HVWUDQHH DG HVVR QHOO DPELWR GHL SRWHUL D
FRQ OH PRGDOLWj GL ILUPD GD GHWHUPLQDUVL QHOO DWWR G
$0 3UHVLGHQWH R LQ FDVR GL VXD DVVHQ]D DO 9LFH 3UHVL
WUH OD UDSSUHVHQWDQ]D GHOOD VRFLHWj LQ JLXGL]LR FRQ |
DJLRQL HG LVWDQ]H JLXGL]LDULH HG DPPLQLVWUDWLYH HG DQ
YRFD]LRQH H FDVVD]LRQH H GL QRPLQDUH DOO XRSR DYYRFDV
OH OLWL
25%*$12 ', &21752//2 ( 5(9,6,21( &217$%,/(

S$UW
,O &ROOHJILR 6LQGDFDOH q FRPSRVWR GL WUH PHPEUL HIIHW\
ULHOHJJLELOL DYHQWL L UHTXLVLWL GL OHJJH H GL UHJROD
GRYHUL H OD GXUDWD VRQR TXHOOL VWDELOLWL GDOOD OHJJI
$00D PLQRUDQ]D q ULVHUYDWD OJHOH]LRQH GL XQ 6LQGDFR |
SOHQWH



/D FRPSRVL]LRQH SHU JHQHUL GHO &ROOHJLR VLQGDFDOH G
SUHYLVLRQL GL OHJJH DO ULJXDUGR GL WHPSR LQ WHPSR YLJ
6DOYD GLYHUVD LQGHURJDELOH GLVSRVL]LRQH GL OHJJH R U}
PLQD GHO &ROOHJLR 6LQGDFDOH DYYLHQH VHFRQGR OH SURFF
PL VHIJXHQWL VXOOD EDVH GL OLVWH SUHVHQWDWH GDJOL I
FDQGLGDWL VRQR HOHQFDWL PHGLDQWH XQ QXPHUR SURJUL
FRPSRQH GL GXH VH]JLRQL XQD SHU L FDQGLGDWL DOOD FDUL|
YR OfDOWUD SHU L FDQGLGDWL DOOD FDULFD GL 6LQGDFR VX
+DQQR GLULWWR GL SUHVHQWDUH OH OLVWH VROWDQWR JOL
VLHPH DG DOWUL DOOD GDWD GL SUHVHQWD]LRQH GHOOH OL
PHQWH WLWRODUL GL DJLRQL FRQ GLULWWR GL YRWR UDSSU!
FHQWXDOH PLQLPD GHO FDSLWDOH VRFLDOH LQGLYLGXDWD
GHOOH OLVWH DL ILQL GHOOJHOH]JLRQH GHO &RQVLJOLR GL $F
PLWj D TXDQWR SUHYLVWR GDOOYDUWLFROR GHO SUHVHQW|
UDSSUHVHQWDQWL OD PLQRUH SHUFHQWXDOH HYHQWXDOPHQ\
WD GD LQGHURJDELOL GLVSRVL]LRQL GL OHJJH R UHJRODPHQV
$0 ILQH GL FRPSURYDUH OD WLWRODULWj GHO QXPHUR PLQLI
SHU OD SUHVHQWD]LRQH GHOOH OLVWH JOL $JLRQLVWL GRYU
WUR LO WHUPLQH GL OHJJH H VHFRQGR OH PRGDOLWj] UHJRO
FRSLD GHOOD FRPXQLFDJLRQH ULODVFLDWD GDJOL LQWHUPHCG
WDUL GHOOH DJLRQL FRPSURYDQWH WDOH WLWRODULW,j

8Q VRFLR QRQ SXz SUHVHQWDUH Qp YRWDUH SLe GL XQD OLVW
WHUSRVWD SHUVRQD R SHU LO WUDPLWH GL VRFLHW]j ILGXFLD
DO PHGHVLPR JUXSSR H L VRFL FKH DGHULVFDQR DG XQ SDW\
YHQWH DG RJIJHWWR DJLRQL GHOOJHPLWWHQWH QRQ SRVVRQI
SLs GL XQD OLVWD DQFKH VH SHU LQWHUSRVWD SHUVRQD R S
Wj ILGXFLDULH 8Q FDQGLGDWR SXz HVVHUH SUHVHQWH LQ XQ
GL LQHOHJJLELOLW|j

1RQ SRVVRQR HVVHUH LQVHULWL QHOOH OLVWH FDQGLGDWL F
FKL GL VLQGDFR HIIHWWLYR LQ DOWUH FLQTXH VRFLHWj TXR
GHOOH VRFLHWj FRQWUROODQWL H FRQWUROODWH GL (0$. V S
VSHWWLQR L OLPLWL VWDELOLWL FRQ UHJRODPHQWR GD &21¢
DOWUL LQFDULFKL RYYHUR FKH QRQ VLDQR LQ SRVVHVVR GHL
Wj SURIHVVLRQDOLWj] HG LQGLSHQGHQ]D VWDELOLWL GDOOD
SUHVHQWH DUWLFROR , VLQGDFL XVFHQWL VRQR ULHOHJJLEL
/H OLVWH SUHVHQWDWH GHYRQR HVVHUH GHSRVLWDWH SUHVV
Wj DOPHQR YHQWLFLQTXH JLRUQL SULPD GL TXHOOR ILVVDWR
FLz VDUj IDWWD PHQ]JLRQH QHOOTDYYLVR GL FRQYRFD]JLRQH

/H OLVWH UHFDQR L QRPLQDWLYL GL XQR R SL* FDQGLGDWL C
HITHWWLYR H GL XQR R SL* FDQGLGDWL DOOD FDULFD GL VLQC
QDWLYL VRQR FRQWUDVVHJQDWL GD XQ QXPHUR SURJUHVVLY]
LQ QXPHUR QRQ VXSHULRUH D TXHOOR GHL VLQGDFL GD HOHJJ
/H OLVWH FKH SUHVHQWLQR XQ QXPHUR FRPSOHVVLYR GL FDQ
ULRUH D WUH GHYRQR HVVHUH FRPSRVWH GD FDQGLGDWL D¢
WUDPEL L JHQHUL LQ PRGR FKH DSSDUWHQJD DO JHQHUH PH
QHOOD VWHVVD OLVWD XQD TXRWD GL FDQGLGDWL DOOD FDU|
GL FDQGLGDWL DOOD FDULFD GL VLQGDFR VXSSOHQWH SDUL I
GLVFLSOLQD SUR WHPSRUH YLJHQWH LQHUHQWH OfJHTXLOLEUI
SRVL]LRQH GHO FROOHJLR VLQGDFDOH

/H OLVWH VRQR GHSRVLWDWH QHL WHUPLQL GL FXL VRSUD FR



L GHOOH LQIRUPD]JLRQL UHODWLYH DOOYLGHQWLWj)] GHL VRI
WDWR OH OLVWH FRQ OTLQGLFD]JLRQH GHOOD SHUFHQWX
FRPSOHVVLYDPHQWH GHWHQXWD

LLGL XQD GLFKLDUD]LRQH GHL VRFL GLYHUVL GD TXHOOL FK
FKH FRQIJLXQWDPHQWH XQD SDUWHFLSD]LRQH GL FRQWUT
ubQ]D UHODWLYD DWWHVWDQWH OfYDVVHQ]D GL UDSSRU
FRQ TXHVWL XOWLPL SHU UDSSRUWL GL FROOHJDPHQWR
TXDOLILFDWL DL VHQVL GHOOTDUW TXLQTXLHV 5HJRO
*+ GHOLEHUD &RQVRE

LLGL XQYHVDXULHQWH LQIRUPDWLYD VXOOH FDUDWWHULVW
IHVVLRQDOL GHL FDQGLGDWL QRQFKp GL XQD GLFKLDUD]
PL FDQGLGDWL DWWHVWDQWH LO SRVVHVVR GHL UHTXLVI
JH HGHOOD ORUR DFFHWWD]LRQH GHOOD FDQGLGDWXUD

LYGHOOTHOHQFR GHJOL LQFDULFKL GL DPPLQLVWUD]LRQH F
GDL FDQGLGDWL SUHVVR DOWUH VRFLHW|]

, FDQGLGDWL SHU L TXDOL QRQ VRQR RVVHUYDWH OH UHJROH
QR HOHJJLELOL
1HO FDVR LQ FXL DOOR VFDGHUH GHO YHQWLFLQTXHVLPR JL
GDWD SUHYLVWD SHU OYf$VVHPEOHD FKH GHYH GHOLEHUDUH \
GDFL VLD VWDWD GHSRVLWDWD XQD VROD OLVWD RYYHUR \
VROWDQWR OLVWH GD VRFL FKH DL VHQVL GHOOYDUW TX|
(PLWWHQWL £+ GHOLEHUD &RQVRE ULVXOWLQR FROOHJIELC
FHQWXDOH PLQLPD VRSUD SUHYLVWD GDO SUHVHQWH DUWLEFR
QH GHOOH OLVWH FRQ OTRVVHUYDQ]D GHL WHUPLQL H GHOO
GL UHJRODPHQWR SUHYLVWH SHU WDOH HYHQWXDOLW]j] q ULGIH
$OOTHOH]LRQH GHL VLQGDFL VL SURFHGH FRPH VHJXH
GDOOD OLVWD FKH DEELD RWWHQXWR LQ DVVHPEOHD LO
YRWL VRQR HOHWWL LQ EDVH DOOTRUGLQH SURJUHVVLYF
OHQFDWL QHOOH VH]LRQL GHOOD OLVWD GXH 6LQGDFL H
FR VXSSOHQWH
GDOOD VHFRQGD OLVWD FKH DEELD RWWHQXWR LQ DVVH
QXPHUR GL YRWL H FKH QRQ vLD VWDWD SUHVHQWDWD H
GL VRFL FROOHJDWL DL VRFL GL ULIHULPHQWR DL VHQV
FRPPD INAY VRQR HOHWWL LQ FRQIRUPLWj DOOH
JLRQL QRUPDWLYH YLIJHQWL LO UHVWDQWH 6LQGDFR HIIF
SUHVLGHQ]D GHO FROOHJLR VLQGDFDOH H OYDOWUR 6LQ
QR H Of{DOWUR YHQJRQR GHVLJQDWL LQ EDVH DOOYRUGL
LO TXDOH VRQR HOHQFDWL QHOOH FRUULVSRQGHQWL VH]I
,Q FDVR GL SDULWj WUD SL* OLVWH VRQR HOHWWL L FDQGLGLEL
WD SUHVHQWDWD GDL VRFL LQ SRVVHVVR GHOOD PDJJLRUH S
UR LQ VXERUGLQH GDO PDJJLRU QXPHUR GL VRFL
4XDORUD FRQ OH PRGDOLWj VRSUD LQGLFDWH QRQ VLD DVVLF
QH GHO FROOHJLR VLQGDFDOH QHL VXRL PHPEUL HIITHWWLYL
QD SUR WHPSRUH YLIHQWH LQHUHQWH OTHTXLOLEULR WUD JH
OYDPELWR GHL FDQGLGDWL DOOD FDULFD GL VLQGDFR HIITHWW
WHQXWR LO PDJJLRU QXPHUR GL YRWL DOOH QHFHVVDULH V
OTRUGLQH SURJUHVVLYR FRQ FXL L FDQGLGDWL ULVXOWDQR H
4XDORUD QRQ VLD SRVVLELOH SURFHGHUH DOOH QRPLQH FRQ
Ssub OYDVVHPEOHD GHOLEHUD D PDJJLRUDQ]D UHODWLYD IH
GLVFLSOLQD SUR WHPSRUH YLIHQWH LQHUHQWH OfHTXLOLEUL



1HO FDVR YHQJDQR PHQR L UHTXLVLWL QRUPDWLYDPHQWH H
FKLHVWL LO 6LQGDFR GHFDGH GDOOD FDULFD
,Q FDVR GL VRVWLWX]LRQH GL XQ 6LQGDFR VXEHQWUD ILQR
DOWUL VLQGDFL LQ FDULFD LO SULPR VXSSOHQWH DSSDUWHC
VWD GL TXHOOR FHVVDWR VDOYR FKH SHU LO ULVSHWWR Gt
YHQWXDOPHQWH DSSOLFDELOH QRQ VL UHQGD QHFHVVDULR L
GDFR VXSSOHQWH GHOOD VWHVVD OLVWD H VHPSUH FKH LO V
IHUPDWR OJHVLVWHQ]D GHL UHTXLVLWL SUHVFULWWL SHU OD
JLRQH GHO SUHVLGHQWH WDOH FDULFD q DVVXQWD GDO VLQGI
/H SUHFHGHQWL UHJROH LQ PDWHULD GL HOH]JLRQH GHL 6LQG
QHOOH $VVHPEOHH FKH GHYRQR SURYYHGHUH DOOD QRPLQD ¢
HR VXSSOHQWL QHFHVVDUL SHU OJLQWHJUD]JLRQH GHO FROC
FDVL OYDVVHPEOHD GHOLEHUD D PDJJLRUDQ]D UHODWLYD QH
SLR GL QHFHVVDULD UDSSUHVHQWDQ]D GHOOH PLQRUDQ]H H C
WUD JHQHUL SUHYLVWR GDOOD OHJJH
/YDVVHPEOHD FKH QRPLQD L VLQGDFL GHWHUPLQD DOWUHVuU
VWHVVL
/H ULXQLRQL GHO &ROOHJILR 6LQGDFDOH SRVVRQR VYROJHUVI
PHQWH PHGLDQWH PH]]JL GL WHOHFRPXQLFD]JLRQH DOOH PHG
SUHYLVWH SHU OH ULXQLRQL GHO &RQVLJOLR GL $PPLQLVWUD
/D UHYLVLRQH OHJDOH GHL FRQWL g HVYHUFLWDWD GD XQD VR
JDOH
%,/$1&,2 (' 87,1,
$UW
*OL HVHUFL]L VRFLDOL VL FKLXGRQR DO GLFHPEUH GL RJQL
,O &RQVLJOLR SURYYHGH HQWUR L WHUPLQL H FRQ OfRVVHU
OHJJH DOOD FRPSLOD]JLRQH GHO ELODQFLR GL HVHUFL]LR F
SDWULPRQLDOH GDO FRQWR HFRQRPLFR GDO UHQGLFRQWR |
WD LQWHJUDWLYD QRQFKp GHOOD UHOD]JLRQH VXOOD JHVW
GHO &RGLFH &LYLOH
,O ELODQFLR H OD UHOD]LRQH GHOOY2UJDQR $PPLQLVWUDWL)
OD UHOD]LRQH GHO &ROOHJLR 6LQGDFDOH H GDOOD UHOD]LR
GHOOD VRFLHWj] GL UHYLVLRQH VDUDQQR VRWWRSRVWL DOO!
YHQWL JLRUQL GDOOD FKLXVXUD GHOOYJHVHUFL]LR
,Q GHURJD D TXDQWR VRSUD LO ELODQFLRHH OH UHOD]JLRQL F
UDQQR VRWWRSRVWL DOOJDVVHPEOHD HQWUR XQ WHUPLQH Q
WDQWD JLRUQL GDOOD FKLXVXUD GHOO HVHUFL]JLR VRFLDOH
JLRQL SUHYLVWH GDOOD OHJJH OD FXL ULFRUUHQ]D GHYH H
O 2UJDQR $PPLQLVWUDWLYR QHOOD UHOD]LRQH GL FXL DOOYD
SUW
*OL XWLOL QHWWL ULVXOWDQWL GDO ELODQFLR SUHOHYDWD
JH GD DWWULEXLUH DOOD ULVHUYD OHJDOH ILQR D FKH TXH
TXLQWR GHO FDSLWDOH VRFLDOH YHUUDQQR DWWULEXLWL D.
DVVHJQD]LRQH GHOLEHUDWD GDOOY$VVHPEOHD
S$UW
,O SDIJDPHQWR GHL GLYLGHQGL q HITHWWXDWR SUHVVR OH FD\
JDQR $PPLQLVWUDWLYR HQWUR LO WHUPLQH FKH YHUU]j ILVVD
QLVWUDWLYR VWHVVR 7DOL GLYLGHQGL QRQ ULVFRVVL HQWU
LQ FXL GLYHQQHUR HVLJLELOL YHUUDQQR SUHVFULWWL D IDY
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$GGLYHQHQGRVL SHU TXDOVLDVL FDXVD DOOR VFLRJOLPHQWI

VHPEOHD VWDELOLUj OH PRGDOLWj] GL OLTXLGD]JLRQH H QRPL

GDWRUL GHWHUPLQDQGRQH L SRWHUL HG LO FRPSHQVR
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$UW

3HU WXWWR TXDQWR QRQ HVSUHVVDPHQWH SUHYLVWR GDO S

ULFKLDPR DOOH YLIJHQWL QRUPH GL OHJJH LQ PDWHULD
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