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ARCHITECTURAL DIGEST

Uno yacht con grandi volumi interni, stile loft. È 44Alloy
di Sanlorenzo, disegnato da Zuccon International Project

LATEORIA
DEI PIANI SFALSATI

44A LLOV

Interni di Bernardo Zuccon

Lunghezza: 44,50 m
Larghezza: 9,00 m
Motori: 2 x 2XMTU 12V 2000 M96L

2XMTU 16V 2000 M96L
Generatori: 2X118KW CAT 50 HZ
Velocità massima: 20/22 nodi
Velocità di crociera: 13 nodi
Velocità economica: 11 nodi

Bernardo Zuccon - designer, surfista e istrut-
tore di kickboxing - dice d'aver progettato il
Sanlorenzo 44Alloy con in mente certi principi
dell'architettura civile. «Per noi, il tema del vi-
vere uno spazio - sia residenziale sia lavorati-
vo - viene prima di quello dello stile: non a caso,
disegniamo gli uffici dell'ESA, l'Agenzia spazia-
le europea», spiega l'architetto trentasettenne,
con la sorella Martina (3g anni) a capo dello stu-
dio romano Zuccon International Project. Per
44Alloy hanno pensato al progettista austria-
co Adolf Loos e alla sua teoria del Raumplan,
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YACHT

che definisce la possibilità d'introdurre differen-
ziazioni funzionali in un ambiente attraverso il
semplice sfalsamento dei piani: «Un principio
che sulle barche grandi, che cambiano all'ester-
no ma all'interno purtroppo mai, non viene ap-
plicato», lamenta Zuccon, «qui invece c'è una ca
bina armatoriale che sembra un loft di Manhat-
tan, con tre livelli di altezze che modificano, cia-
sciino, la relazione colmare». Realizzato in allu
minio, materiale che permette di lavorare il me-
tallo in modo quasi manuale, 44Alloy è uno degli
ultimi yacht consegnati da Zuccon a Sanlorenzo.
L'altro è SX 112, anch'esso concepito col mantra
della "tipologia abitativa" in mente: «Abbiamo
preso in prestito l'idea dai SUV automobilistici
e posizionato la stazione di pilotaggio sul flying
deck. Questo ci ha permesso di ricavare grandi
volumi che mia sorella Martina ha distribuito
con maestria: nel gestire gli spazi di uno scafo, a
mio avviso, ha un vero talento».

A SINISTRA Il Sanlorenzo 44AIloy, mo-
dello fast displacement interamente-_
in alluminio, in navigazione.
A DESTRA, DALL'ALTO II main salon. La`.- -

cabina armatoriale: qui i volumi so-
no caratterizzati da tre livelli di al-
tazze, effetto loft.

. 
-.

MARTINA E BERNARDO

z u CC O N
I due fratelli, entrambi architetti,
guidano lo studio fondato dai ge-

a nitori Gianni e Paola Zuccon (il to-
ro primo progetto, lo yacht Techne-
ma 65, vene presentato nel 1978) e
che opera in diversi campi del de-
sign. Un approccio multidisciplinare
che è diventato, nel tempo, un gran-
de punto di forza.
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ARCHITECTURAL DIGEST

«Ci sono barche così grandi che gli ospiti, per
comunicare, devono telefonarsi da un ponte
all'altro», dice Antonio Santella, vice president
Superyacht, NPD & Sales director di Sanloren-
zo, presentando il nuovo 64 Steel Attila. Mille-
seicento tonnellate di pensiero abitabile deco-
rato da Francesco Paszkowski e Margherita Ca-
sprini, sessantaquattro metri dove beach club,
frescoveranda e piscina sono collegati da una
scalinata doppia, per un saliscendi di sorrisi e
intenzioni per tenere gli ospiti in una continui-
tà d'energia e sguardi. E certo, poi c'è la vastità

64 Steel di Sanlorenzo è un gigante che solca
il mare. Con sauna, hammam, eliporto e barbecue

CHIAMATEMI
ATTICA

SOPRA II nuovo 64 Steel Attila di
Sanlorenzo, con l'interior design fir-
mato da Francesco Paszkowski e
Margherita Casprini.

202
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64 STEEL ATTILA

Interni di
Francesco Paszkowski Design

Lunghezza: 64,00 m
Larghezza: 13,10 m
Motori: 2 s CAT 3516C
Generatori: 2 n 200 kW - 1 n 250 kW
Velocità massima: 17 nodi
Velocità di crociera: 15 nodi
Velocità economica: 11 nodi

YACHT

SOPRA L'area piscina a poppa del
main deck. A SINISTRA, DALL'ALTO Diva-
no Newbridge e poltrona Sveva de-
sign Carlo Colombo per Flexform.
La cabina armatoriale con il letto re-
alizzato su misura da Yachtline su
disegno.

dei cinque ponti, di cui uno destinato esclusi-
vamente all'armatore: «Sono barche da gode-
re con i propri cari, ma inevitabilmente anche
con conoscenti di lavoro: è giusto che il padro-
ne di casa abbia uno spazio totale di privacy».
Mai la costruttrice d'Ameglia si era spinta sino
a queste gigantografie, aggiungendo man ma-
no metratura per accompagnare una clientela
consolidata che a ogni cambio di barca chiedeva
qualcosa in più: «In futuro potremmo spinger-
ci fino ai 72 metri: superarli, a costo di sconten-
tare qualcuno, non sarebbe nella nostra cultu-
ra». Realizzato per un industriale argentino, 64
Steel regala anche tanti giocattoli: sauna, ham-
mam, sala massaggi, palestra a filo d'acqua, eli-
porto touch and go. Oltre a un immenso barbe-
cue, a fuoco aperto, per l'asado dell'armatore:
una lampara di lusso e piacere, tutta made in
Italy, in mezzo al mare.

203
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REPORT 

SCR: FROM TARMAC TO WATER

A
fter-treatment: DPF is by
now well known, including
among end-users, in addi-
tion to being applied across

the transport spectrum; SCR, not so
much. Besides, its use is still an open
question in the boating industry, whe-
re, like a pesky intruder, it steals room
that could be used for worthier purpo-
ses below deck.
So we thought we might just consult
a recreational boating pro, before do-
ing a review of truck manufacturers'
solutions.
SCR's most evolved industrial appli-
cation has had to come to terms with
using technical grade urea since the
first decade of this century, and ma-
rine engines are mainly derived from
their on-road counterparts. Who bet-
ter than truck manufacturers to show

24

the way to the yacht sector?
Paolo Bertetti, Vice President Tech-
nical and R&D at Sanlorenzo ship-
yard, agreed to lend his voice to the
concerns of the shipyard sector.
As regards the power ratings we need

Transfusion of
technologies usually
takes place in this
order: on-road, off-
road, yachts.
This is also the
case for SCR, a
complication that
requires noble and
useful space

on planing or semi-planing yachts,
there are currently no engines fitted
with SCR in the segment over 24 m
(80 feet). There are, indeed, IMO Tier
II or EPA Tier III compliant versions,
but nothing meeting IMO Tier III.
The state of affairs has not changed
much since 6 months ago and it will
in all likelihood be the same in Jan-
uary 2021. All engine manufacturers
are working on the SCR, but that's a
hard equation.

What are the main hurdles in the
marine sector?
Power density is very high and, what's
more, it is matched with the need to
use reasonably sized catalysts.
So, you can get up to a certain pow-
er; once you get beyond the 1600/
1700 HP threshold, things start get-
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ting tough, and extremely so in the
2400/2600 range.

So, you're saying that standards
might just come into force before
technology is even ready to meet
them?
In fact, SCR technology is ready. The
point is reconciling performance with
size, temperature, and so on. Cer-
tainly, no catalysts for the 2200/2600
HP range will be available yet in
January 2021. This will mean big
trouble for yacht builders, who will
find themselves in a situation where
they will need to sell versatile hulls
capable of sailing, for example, the
seas of the US or the Northern Seas,
but won't be allowed to by the current
legislation... In the segment above
24 m, at least.

#SCR#IM•TIER3# ATL•R Z• # U

HUG ENGINEERING

Here's a very quick rundown of Hug Engineering's formula.
A SCR is built on three factors: volume, type and catalyst
density. Other must-haves include flexibility, reliability and
durability, meaning, amongst others, low maintenance
needed. Ammonia must be eliminated as it gets through the
catalyst, which requires efficiency. Hug's protocol guarantees
10 ppm at BOL, regardless of legally required thresholds.
Hug pioneered the use of square modules, which allow
users to make the most of surface and volume with a similar
conversion capacity. In order to optimize the process, Hug
relies on a compressed air-assisted injection systems that
exponentially increases urea spraying while preventing build-
up and fouling. As a result, the so-called ammonia uniformity
index is very high. More than that, Hug can provide specific
mechanical design for resistance to the stress and wear and
tear that are typical of planing boats capable of reaching 40
knots. The extruded ceramic element is mounted on steel
housings to make it shock-resistant.

www.imo.org: «The NOx control requirements of Annex VI
apply to installed marine diesel engine of over 130 kW output
power other than those used solely for emergency purposes
irrespective of the tonnage of the ship.»

Urea control seems quite a chal-
lenge, too.
The first problem is definitely find-
ing room aboard for a suitably sized
tank. On top of which, there is also
a weight limit. And then again, urea
must be processed correctly by the
catalyst.
In summary, it is vital to be equipped
with a system that can stop feeding it
when temperature gets below a cer-
tain threshold.
At the same time, the system should
also work in such a way as to avoid
problems at the exhaust under tran-
sient conditions: I mean ammonia
slip.
On trucks, Euro 6 engines are fitted
with such systems. It still remains to
be seen whether, how and where these
can be also fitted onto catalysts de-

signed for marine applications.
And there is one more thing to con-
sider: truck catalysts work with a very
low sulphur amount; in the nautical
sector, sulphur quantity can be 6 to
20 times higher than on trucks, if we
talk about ships of a certain size. And
sulphur just ̀ kills'that catalyst that is
meant to avoid ammonia emissions.
So that's quite a head-scratcher.

Could hybrid technology solve the
puzzle of emission reduction?
In rny humble opinion, an enlight-
ened approach should impose zero
NOx emissions for a certain power
range near the coastline.
Beyond a certain distance off the
coast, EPA Tier III compliant engine
would be just fine, as they already
feature low NOx emissions.

2S
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REPORT 

What differences do you see be-
tween commercial and recreational
applications?
On commercial ships, the SCR works
wonderfully, as they cover long
stretches at high speed, a condition
at which the catalyst's performance
is trouble-free.
It makes little sense, instead, on
boats that are supposed to reach 30
knots but whose engine 80% of the
time runs with a power output that's
much lower than the top level.

Before we move on to onboard truck
systems, we have to answer a still un-
clarified chemistry-related question.
Is the risk of technical grade urea be-
coming crystalized and ammonia slip
enough to keep truck drivers awake at
night? After crunching the numbers, it

26

looks like that is not the case. By way
of a reminder, technical grade urea is a
solution made of an average of 32.5%
ammonia in demineralized water (based
on the reference standards, AdBlue Din
70070 and Iso 22241) which freezes at
-11° C. Crystallization occurs when ex-
haust gases react with technical grade
urea at a temperature below 260° C. The
crystals thus formed (hence its name)
can clog the injectors and SCR's pipes.
Renault Trucks Oil chose the path of
urea additives for its C1eanR Max,
poviding a perfect supplement or re-
placement to conventional AdBlue (a
registered trademark of Verband der
Automobilindustries) mixtures while
also improving urea spraying.
Volvo Trucks, instead, worked on in-
jector nozzle inclination angle, based
on research showing that crystallization

was partially dependent on this factor.
At the end of each cycle, the nozzles are
blown clean with air.
What about ammonia slip? Ammonia
residues need to be made harmless by
maximizing catalyst efficiency and
mixing it balancedly with fumes..
Volvo devised an ammonia slip catalyst
device — ASC — that is in-built in the
catalyst. It ìs an extruded ceramic ele-
ment impregnated with metals acting as
catalysts for the still unprocessed NH3.
Scania, on its part, focused on materi-
als resistance and the cleaning of ducts.
With compressed air, nozzles are auto-
matically blown clean from residues.
The cleaning cycle lasts about a minute.
The Iveco - Fpt Industrial pair fine-tuned
its chemical treatment of the potential
pollutant, whilst also using a mixer to
calibrate the blend of gas and technical
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grade urea to minimize the risk of crys-
tallization. A wind of change is blowing
through Euro 6C, which replaced zeo-
lite with vanadium, more efficient at
low temperatures.
Mercedes Trucks, too, relies on its ECU
to optimize the non-stoichiometric
management of AdBlue dosing.
Based on an input from the chip, the
SCR can calculate the exact quantity
and activate the dosing unit accordingly.
The star-branded manufacturer pro-
vides a summary description of the pro-
cess as follows:
«AdBlue get mixed withh pre filtered ex-
haust fiimes and is first broken down
into am.mmonia (NH3), which, corn-
bined with the nitrogen oxide gas (NOx)
generated front combustion gets into the
SCR catalyst where it is transformed
into harmless nitrogen (N2) and water

• 1 

CUMMINS EMISSIONS SOLUTIONS

We asked Cummins to summarize their approach as OEMs
oriented engine manufacturers. «Cummins develops industry-
leading aftertreatment technology designed to meet our
customers' needs for performance and reliability, while
optimizing fuel economy and cost savings. Cummins Emission
Solutions (CES) is a global leader in designing, manufacturing
and integrating exhaust aftertreatment solutions to meet
the highest emissions standards worldwide. CES offers a
variety of proven aftertreatment solutions including: a Single
ModuleTM application, that is an 'all-in-one' solution, as well
as more flexible options such as the Modular Aftertreatment
system presently in use in Europe. Cummins leverages the
engine control module to eliminate the need for a dedicated
aftertreatment controller. All our aftertreatments include
one or more temperature sensors, pressure sensors, and
NOx sensors; all of which play a vital role in ensuring optimal
performance and regulatory compliance. In some markets,
such as the United States and Canada a particulate matter
sensor is also applied».

www.imo.org: «The Tier IiI controls apply only to the specified ships
while operating in ECA established to limit NOx emissions, outside
such areas the Tier II controls apply.»

vapour (H20). Exhaust fumes are then
brought out of the SCR catalyst and into
the ammonia synthesis catalyst, where
unreacted ammonia (NH3) reacts with
Oxygen (02) yielding nitrogen (N2)
and water (H20) by oxidation».
MAN, too, worked on control logic and
NOx sensors, but not only that. To pre-
vent ammonia from slipping into the
SCR, a layer of platinum was applied
to the catalyst's extremities, where NH3
gets converted into NO. As for the ac-
tual conversion rate, two key factors
come into play: temperature, and mass
flow rate within the catalyst. Well ac-
customed to meeting stringent road
regulations, to comply with IMO Tier
III and EPA Tier 4 the catalyst system
by Man works with conversion rates as
high as 90 percent.
And that's where Ford — a new entry

on the European truck stage — comes
into the picture. Downstream of each
of its two SCR catalyst is the AMOX/
ASC, an ammonia oxidation catalyst
impregnated with vanadium and titani-
um. Their SCR's efficiency is estimated
at 98%. If necessary, catalysts can also
be regenerated.
ASC is the unit by Scania designed to
carry out ammonia's final treatment
Again, the variables affecting the pro-
cess are temperature and contact surfac-
es. The efficiency of catalytic reduction
depends, indeed, on how large the sur-
face coated with rare earth elements is
Speaking of coating, they use platinum
and palladium for the Euro 6 version.
Vanadium is instead the option for high
sulphur content fuels.
So much for unanswered chemistry
questions. Time to move on to the is-
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sue of size. The choice of a compact,
integrated unit including DOC, DPF,
and SCR seems to be a common de-
nominator. The rest of the features are
described by the leading players them-
selves. DAF points out that: «The pre-
vious generation of Euro 6 vehicles fea-
tured two after-treatment units, grouped
within the same casing placed on one
side of the frame. For special body-
building requirements, it was possible
to arrange the SCR vertically, placing
it facing upward on the back of the cab
and separating the DPF from the SCR.
The current vehicle generation features
a single, smaller, lighter unit that can be
mounted on either the left or the right
side of the frame, with or without ver-
tical outlet. Lowered vehicles are fitted
with the same unit, rotated by 90°  so as
to minimize the space it takes up verti-

28

#MANTRUCKS #MERCEDES #RENAULT #VOLVOTRUCKS #SCANIA

cally. Upon a special request, the unit
can be mounted as far back as 1300
mm, so as to allow for a customized
frame layout, an option that is much ap-
preciated by the bodybuilders of cranes
and loaders».
Scania sticks to the modularity princi-
ple, with its SCR making no exception.
Their model is, therefore, an All-in-one
(DOC, DPF, SCR, ASC) unit.
Two NOx sensors are placed upstream
and downstream of the catalyst system,
matched with three temperature sensors
and two pressure sensors. Diffèrently
than on in-line engines, their V8 fea-
tures 2 DPF and 3 SCR units running
in parallel to guarantee an optimal fume
distribution. Volvo, too, opts for a single
unit that has to undergo maintenance
once a year. Pressure sensors are placed
both at the inlet and outlet and also NOx

sensors, for urea dosing.
The system's control unit interacts
with the ECU. The module's size has
remained unchanged as compared to
its Euro 5 version, and so has weight,
while exhaust flow was optimized.
To make it less bulky, they played the
efficiency card, with a revived turbo-
compound system, a fine-tuned in-
jection, energy recovery and a newly
designed piston, featuring a specially
curved profile to move the flamefront
back to the centre of the chamber.
Euro 6 Step D meant compact solutions
for Renault Trucks, too, that shifted
to a single unit managed by the ACM
control unit. A combined unit including
DOC, DPF, urea mixer, SCR and Clean-
er-Up catalyst is Volvo's choice. The
three units can, though, be dismounted
and replaced individually.
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SANLORENZO 64STEEL ATTILA

ATTICA THE IMMENSE
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A work of art of made ín Italy. This is Attila: five decks. 64 metres long,

designed in all its power and beauty by Sanlorenzo. Officina Italiana Design

and studio Paszkowskí. Brilliant and bold solutions have been taken

for maximum comfort and practicality, and have resulted in a new page in

the history of masterpieces by Massimo Perotti, the Group's boss

BY MARTA GASPARINI
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SANLORENZO 64STEEL ATTILA

The beach club is a space that can be dedicated to respond to various needs.
Behind the sofas there is a large bar with a marble shelf. Below, the bright sleeping area
of the owner's suite facing forward, outside which, there is a )acuzzi. On the right, a view
of the decks with the touch and go helipad in the bow which, when not in use, becomes
a solarium. The platform is designed to be extended from 64 to 70 meters.

T4i
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ne had to be present at Attila's launch
to get into the spirit of this superyacht.
64Steel is the most prestigious flagship
of the fleet, built for "El Rey del cloro",
Mauricio Filiberti, an Italo-Argentine

owner, who wanted everyone to celebrate the bap-
tism of this newborn and found, in Massimo Perot-
ti, a trusted partner. Not only do they have in com-
mon the facto of being successful entrepreneurs,
but they also share the same land of origin (Pied-
mont): nl am from Turin, Mauricio from Cuneo. For
him we have built the largest boat ever made by
Sanlorenzo", said Perotti. «In private and corpora-
te life, I like to deal with the same people", replied
Filiberti, who was already at home in Sanlorenzo
as he was the former owner of the 46Steel Achille.
n8uilding a yacht is a commercial proposal, but it

is also a matter of trust. I have known Massimo for
many years and I knew that the boatyard would be
able to make the new yacht of my dreams».
With a gross tonnage of 1,600 tons, 64 metres in
length, five decks and a maximum beam of 13.10
metres, it is certain that Attila will stand out. A bad
name, but one that well expresses the strength
and power of a ship that is bulky, full of surprises
and new solutions designed to maximise practical
life on board in harmony with the elegant external
lines bearing the distinctive trait of Officina Italiana
Design. In the name of this practicality it might ha-
ve been simpler to increase the length by a few
metres, but by using every inch available, the yard
has managed to work a miracle and to create spa-
ces typical of an 80-metre yacht.
The specifications were for a very, very welcoming,
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SANLORENZO 64STEEL ATTILA

26

an elegant space in which to live with family and
friends to give life to a yacht that is intended to be
not only a symbol of success, but of sharing.
The owner's wish list (non negotiable) was quite
long: capacious storage for meat (further on we
explain why), a large cellar equipped with fine wi-
nes, a cinema, an entire deck for the exclusive use
of the owner and wife, the space for two large ten-
ders measuring at least 10 metres and a beach
club like a real beach. So the design teams had
to... think big. The most striking example of this
work is the beach club (which includes the two
folding side balconies, the hammam, sauna, mas-
sage room and gym), which is connected via a
companionway to the swimming pool area (five
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metres long) on the main deck.
«We wanted to assure a continuity between the
beach club and an area that we could call "al fre-
sco": that is, the after part of the main deck, and we
did so through an imposing staircase», says Anto-
nio Santella, vice-president of sales & marketing
of the superyacht division of Sanlorenzo. «The lo-
gic of the project makes it possible to integrate the
main deck and so allows one to experience both
areas, around which social life revolves without
dividing or separating guests».
Returning to the owner's passion for food, there is
a dedicated space on each deck and in the dining
room on the main deck a huge parilla or barbecue
intended for grilled Argentinian meats and teppan-

yaki (Japanese cooking). The preparation of an
open fire in an enclosed space required the use of
flame retardant A60 stainless steel and the instal-
lation of an advanced smoke extraction system.
For connoisseurs of this kind, it was also necessa-
ry to have adequate storage space and so in the
service area a cold room was created only for me-
at and, obviously, an air-conditioned cellar for five
hundred bottles of wine.
Let's go into the interiors, designed by the desi-
gners Francesco Paszkowski and Margherita Ca-
sprini in close contact with the owner to define a
space that reflects their needs and personalities.
The result was a "modern South American" style
of great charm and coherence; a glance at the

27

There is a lot of
art on board. The
development of the
space (left page) of the
main deck embellished
with pieces from the
owner's collection is
beautiful. In the upper
private living room
(below left), a golden
gorilla dominates the
space. Two bronze
casts, one facing the
other, are located to
the sides of the
staircase (photo
below). Above the
dining table (left page
below), there is a led
chandelier, made
by Catellani & Smith,
comprising of a series
of golden lily leaves
supported by
copper stems.
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Attila by night and,
below, the private area
of the owner's suite with

Jacuzzi and sun area.
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photographs is sufficient to show this, with the use
of natural materials standing out: leathers, six
types of marble, blonde teak that recur on stairs
and floors and refined wallpapers.
Many pieces of furniture have been custom desi-
gned and others are by famous Italian and interna-
tional companies such as Summit, De Sede, Flex-
form and Catellani & Smith to name a few. «We
worked with the owner and the yard», declares
Francesco Paszkowski, «defining a modern space
with natural elements, alongside which the owner
wanted to add and mix many other materials that
he loves and that are part of his personal experien-
ce. Attila is the yacht of a man who lives life to the
full. And he lives his yacht».
Guests are accommodated in four elegant cabins
and a full-beam VIP suite on the main deck. The
crew is housed in the lower deck and has its own
access corridors with two stairs and a service lift
for the rapid transfer of cold and dry goods into the
storage compartments. Below the lower deck is
the tank deck where there is a cold room, a refri-
gerated waste environment, a multimedia room for
the crew, a laundry room and the wine cellar.

Above, a complete view
of the outdoor area of the
beach club and, alongside,
the bar area illuminated
by the bottom of the pool.

ì

SANLORENZO 64STEEL ATTILA
NAVAL ARCHITECTURE I ARCHITETTURA NAVALE
Sanlorenzo

EXTERIOR DESIGN I DESIGN ESTERNO
Officina Italiana Design I Sanlorenzo

INTERIOR DESIGN 1 DESIGN INTERNI
Francesco Paszkowski, Margherita Casprini

SPECIFICATIONS 1 DATI
Length o.a. I lunghezza f.t. m 64.25
Beam / larghezza m 13.10
Draft I immersione m 3.40
Gross tonnage 1 stazza lorda 1.600 GRT
Guest I ospiti 12, cabins 1 cabine 6
Crew I equipaggio 18
Construction material steel hull
aluminum superstructure
materiale di costruzione scafo in acciaio
sovrastruttura in alluminio

ENGINES I MOTORI
2 x CAT 3516C
Top speed knots / velocità massima nodi 17
Cruising speed knots / velocità di crociera nodi 14.5
Fuel I carburante lt 160.000

ADDRESS I INDIRIZZO
Sanlorenzo, Ameglia ISPI. Italy
tel. 0039 0187 6181
www.sanlorenzoyacht.com
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Il beach club è un
ambiente da dedicare
a diverse necessità.
Alle spalle dei divani
c'è un grande bar
con ripiano in marmo.
Sotto, la luminosissima
zona letto della
suite armatoriale
fronteggiante la prua,
al cui esterno si
apre una vasca
idromassaggio.
A destra, la scansione
dei ponti con l'helipad
touch and go a prua
che, quando non
in uso, diventa
solarium. La piattaforma
è progettata per essere
estesa da 64 a 70 metri.

SANLORENZO 64STEEL ATTILA TRADUZIONE

ATTICA IMMENSO
Un'opera d'arte del made in Italy. È questo Attila, cinque ponti. 64 metri di lunghezza,

firmato in tutta la sua potenza e bellezza da Sanlorenzo. Officina Italiana Design e

studio Paszkowski. A bordo soluzioni brillanti e coraggiose. pensate all'insegna della

massima vivibilità. decretano un'altra pagina di storia dei capolavori di Massimo

Perotti. patron del Gruppo

SAMIBREMIO b65TEEE ATTILA

ATTILA THE IMMENSE
r—
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Bisogna essere stati presenti
al varo di Attila per calarsi nel-
lo spirito di questo superyacht.
64Steel è l'ammiraglia più pre-
stigiosa della flotta, costruita
per "El Ray del cloro'; Mauri-
cio Filiberti, armatore italo-ar-
gentino, che ha voluto tutti per
festeggiare il battesimo di
questa creatura e ha trovato, in
Massimo Perotti, un interlocu-
tore di fiducia. Non solo li ac-
comuna essere imprenditori di
successo, ma condividono
anche la stessa terra di origine
(il Piemonte), wlo sono di Tori-
no, Mauricio di Cuneo. Per lui
abbiamo costruito la barca più
grande mai realizzata da San-
lorenzo", ha dichiarato Perotti.
«Nella vita privata e aziendale,
mi piace avere a che fare con

  le stesse persone - ha ribattuto
Filiberti, già di casa in Santo-

renzo in quanto ex proprietario del 46Steel Achille. -
Costruire uno yacht è una proposta commerciale, ma è
anche una questione di fiducia. Conosco Massimo da
molti anni e sapevo che il cantiere sarebbe stato in gra-
do di realizzare il nuovo yacht dei miei sogni.

• Con 1.600 tonnellate lorde, 64 metri di lunghezza, cin-
que ponti e una larghezza complessiva di 13,10 metri, è
certo che Attila si farà notare. Un nome cattivo, ma che
ben esprime la forza e la potenza di una nave volumino-
sa, ricca di sorprese e soluzioni inedite pensate per ren-
dere massima la vivibilità a bordo in sintonia con le ele-
ganti   linee esterne dal tratto distintivo di Officina Italiana

e

T = Design. E in nome di questa vivibilità forse sarebbe
stato più semplice aumentare la lunghezza di qualche

metro, ma il cantiere, sfruttando ogni centimetro a dispo-
sizione, è riuscito a fare il miracolo e a creare spazi tipi-
ci di uno yacht di 80 metri.
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La richiesta era infatti di molto, molto spazio accogliente,
elegante da vivere con la famiglia e gli amici per dar vita
a uno yacht non solo simbolo di successo, ma di condivi-
sione. La lista dei desideri (non negoziabile) era parec-
chio lunga: capienti storage per la carne (più avanti vi
spieghiamo perché), una grande cantina fornita di vini
pregiati, un cinema, un intero ponte ad uso esclusivo del-
la coppia armatoriale, la possibilità di disporre di due ten-
der importanti di almeno 10 metri e un beach club come
una vera spiaggia. I team di progettazione hanno così
dovuto... pensare in grande. L'esempio più eclatante di
questo lavoro è proprio il beach club (di cui fanno parte i
due balconi laterali ribaltabili e poi hammam, sauna, sala
massaggi e palestra), che si collega tramite una scalinata
all'area piscina (lunga cinque metri) sul ponte principale.
"Volevamo dare continuità tra il beach club e una zona che
potremmo chiamare "al fresco'; ossia la parte posteriore
del ponte principale attraverso una scala imponente" -
racconta Antonio Santella, vicepresidente sales & marke-
ting divisione superyacht di Sanlorenzo - 'La logica del
progetto consente di integrare il main deck che permette
di vivere entrambe le aree, attorno alle quali ruota la vita
sociale senza dividere gli ospiti né separarli".
Tornando alla passione per il cibo dell'armatore su ogni
ponte è presente uno spazio dedicato e nella sala da
pranzo del main deck è stato voluto un enorme barbecue
destinato a grigliate di carni argentine e teppanyaki (cot-
tura giapponese). La predisposizione di un fuoco aperto
in uno spazio chiuso ha richiesto l'utilizzo di acciaio
inossidabile ignifugo A60 e l'installazione di un avanza-
to sistema di estrazione dei fumi. Per estimatori del ge-
nere occorreva anche disporre di adeguato spazio di
stivaggio e così nel pone di servizio è stata ricavata una
cella solo per la carne e ovviamente una cantina clima-
tizzata per 500 bottiglie di vino.
Spingiamoci negli interni, arredati da Francesco Pa-
szkowski e Margherita Casprini a stretto contatto con
l'armatore per definire uno spazio che ne rispecchiasse
esigenze e personalità. Ne è nato cosi uno stile "moder-
no sudamericano" di grande fascino e coerenza, basta
attardarsi sulle immagini per rendersene conto, in cui

spiccano materiali naturali: pelli, sei tipi di marmi, teak
biondo che ricorrono su scale e pavimenti e raffinate
carte da parati.
Molti pezzi d'arredo sono stati disegnati su misura e
altri da famose aziende italiane e internazionali come
Summit, De Sede, Flexform e Catellani & Smith per ci-
tarne alcune. -Abbiamo lavorato con l'armatore e il can-
tiere - dichiara Francesco Paszkowski - definendo uno
spazio moderno con elementi naturali a fianco dei quali
l'armatore ha voluto aggiungere e mescolare molti altri
materiali che ama e che fanno parte della sua esperien-
za personale. Attila è lo yacht di un uomo che vive la
vita. E vive il suo yacht".
Gli ospiti sono accolti in quattro eleganti cabine e una
suite Vip a tutto baglio sul main meck. L'equipaggio è
alloggiato nel lower deck e dispone di percorsi riservati
con due scale e un ascensore di servizio per il trasferi-
mento rapido di merci fredde e secche nei vani di stoc-
caggio. Sotto al lower deck si trova il tank deck dove si
trovano una cella frigorifera, un ambiente per i rifiuti re-
frigerato, una sala multimediale per l'equipaggio, una
lavanderia e la cantina del vino.

C'è tanta arte a bordo.
Bellissimo lo sviluppo
dello spazio (pagina
di sinistra) del main

deck impreziosito da
pezzi della collezione

dell'armatore. Nel
living superiore privato

(sotto a sinistra), un
gorilla dorato domina
l'ambiente. Due calchi

di bronzo, uno di fronte
all'altro, sono collocati
ai lati delta scala (foto
sotto). Sopra al tavolo

da pranzo (pagina
di sinistra in basso),

un lampadario a Led,
realizzato da Catellani
& Smith, formato da
una serie di foglie di

giglio dorato sorrette
da steli di rame.

Attila by night e sotto,
l'area privata della suite

armatoriale con
la vasca idromassaggio

e la zona sole.

Sopra, una vista
completa dell'area

esterna del beach club
e a lato, la zona bar
illuminata dal fondo

piscina.

31
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YACHT DESIGN

Blu oltremare
Le ultime novità del cantiere Sanlorenzo

consolidano l'art direction di Piero Lissoni e le
visioni dell'executive chairman Massimo Perotti.
In un progetto dal carattere unico

testo di Porzia Bergamasco — foto di Simone Bossí

Il capannone Officina elettricisti
del cantiere San Marco di
Sanlorenzo a La Spezia, appena
restaurato da Lissoni Casal
Ribeiro, dipartimento dello studio
Lissoni & Partners specializzato
in masterplan, architettura e
landscape design: il blu si lega
all'identità visiva del brand.

89 ELLE DECOR
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YACHT DESIGN

A destra, la nuova ammiraglia
della linea crossover SXl 12 che
verrà presentata in anteprima
mondiale al 602 Salone Nautico
di Genova (1.6/10). II numero
zero, disegnato nelle linee
esterne da Bernardo Zuccon, e
negli interni da Piero Lissoni,
ha un approccio architettonico.
Nella 'villa che galleggia', arredi
custom come le cuscinature
Living Divani e il tavolo Materic
di Porro. In alto, altri scorci del
cantiere. Le lettere in macro-scala
distinguono i cinque edifici e i due
capannoni, la A sul portone rosso
borgogna indica l'area ecologica.

90 ELLE DECOR
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YACHT DESIGN

La gru, simbolo del cantiere per
íl varo di yacht e superyacht che
escono dai capannoni produttivi
della linea 52Steel e 44Alloy.
L'intervento firmato Piero Lissoni
con Miguel Casa! Ribeiro e
Francesco Schiavariello prevede
materiali e finiture sostituibili,
per rendere reversibile la struttura
secondo le future necessità.

ii

92 ELLE DECOR
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YACHT DESIGN

Il design dell'SXl 12 prevede
un collegamento fra interno
ed esterno con aperture simili
a quelle usate in edilizia. Gli
ambienti, distribuiti in 34 metri
di lunghezza, si trasformano:
la zona di poppa è una beach
area, ma anche un enorme
salotto sul mare. La zona lounge
in coperta al bisogno diventa
una cabina. Soffitto e pavimento
sono in tatami. Rivestimenti
a parete in Alpi Xilo 2. Tavolino
Formiche di Cassino e divano
su disegno dell'architetto.

94 ELLE DECOR
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YACHT DESIGN

L'intervento di Lissoni
Casal Ribeiro ha trasformato
gli edifici della sede storica
di Sanlorenzo e del cantiere
San Marco, a La Spezia, in un
progetto inatteso, in coerenza
estetica e in dialogo con la
produzione, la natura del luogo
e l'identità del brand nautico.

"E un progetto integrato
al sistema industriale,
su cui lavoriamo in maniera ferrea
dal punto di vista creativo
e della visione sostenibile"

Piero Lissoni

96 ELLE DECOR

Nel 2018, l'annuncio ufficiale dell'art direction di Piero Lissoni
fu un tutt'uno con i festeggiamenti del 60°  anniversario
del brand nautico Sanlorenzo. Che rivelarono in nuce l'impegno
progettuale e di coordinamento a 360 gradi: dalle architetture
dei siti produttivi alle barche, passando per la comunicazione
e la grafica. Con un inatteso ordine estetico in continuità
con il passato: "E un progetto integrato al sistema industriale, su
cui lavoriamo in maniera ferrea dal punto di vista creativo e della
visione sostenibile", dice oggi l'architetto, storicamente alla
direzione artistica di marchi dell'arredo Made in Italy. "Non ho
ricette precise. Traccio le regole nel rispetto dei rischi aziendali
e della responsabilità sociale che implicano, e provo a ragionare
in maniera estrema, distante, quasi anarchica, usando l'alfabeto
del linguaggio dell'azienda più che la semantica. Per un cantiere
nautico, la differenza è nel prodotto. Perché il processo,
che si rifà a una sorta di algoritmo in cui entrano ricerca, sviluppo
e risoluzione dei problemi, deve essere applicato a edifici
che galleggiano. Con l'alta tecnologia adatta a questi edifici".
II 2018 aveva anche segnato la collaborazione con la nuova
generazione dello Studio Zuccon International Project per
l'incremento della flotta, inaugurato da inedite imbarcazioni per
le linee SL e SX, quest'ultima nota per aver introdotto una
singolare idea di abitabilità in mare, secondo il contributo
di Lissoni. Il percorso è proseguito fino a un 2020 marcato dai
nuovi traguardi di un'azienda che da 15 anni, con il Cavaliere
Massimo Perotti, ha fatto della resilienza un business model.
E qui la ricetta c'è: "Un unico marchio, una clientela ristretta di
esperti navigatori per i quali realizziamo barche su misura,
e una struttura flessibile, con 480 dipendenti diretti e 1500
esterni. Nonostante la complessità del periodo, questo modello
ci permette, anche grazie a un portafoglio ordini di 500 milioni
di euro coperto per il 92% dai clienti finali, di prevedere un
andamento in linea con i risultati del 2019", racconta l'Executive
Chairman, recente promotore del distretto Miglio Blu, nel cuore
ligure del Golfo dei Poeti, che incrementerà le sinergie dell'area
dove si concentra gran parte dell'attività nautica italiana.
Compresi i nuovi impianti di produzione avviati in gennaio
nell'area della sede storica dì Sanlorenzo, e il cantiere
San Marco di La Spezia, appena ristrutturato. Entrambi su
progetto di Lissoni Casal Ribeiro (dipartimento dello studio
Lissoni & Partners specializzato in masterplan, architettura e
landscape design), con un codice architettonico che esalta
l'anima industriale dei luoghi. L'intervento nella fabbrica
di La Spezia, dedicata all'assemblaggio e all'allestimento
di superyacht, è stato di "ricucitura". Spiega Lissoni: "Costruita
a fine '800, progressivamente ampliata: ne abbiamo salvato
alcune parti, con 'rattoppi' visibili e invisibili, in un assemblaggio
di tempi e mondi differenti, sedimentati". Domina il blu, colore
dell'identità visiva del marchio e del mare cui sono destinate
le imbarcazioni. "Quest'anno abbiamo mantenuto inalterati
gli investimenti sui nuovi prodotti", prosegue Perotti.
"Siamo convinti che l'innovazione sia fondamentale per il futuro
del brand e per affrontare le nuove sfide. Tra settembre e ottobre
presenteremo i superyacht 44Alloy e 62Steel e lo yacht
crossover SX112 con interior di Piero Lissoni. Ma stiamo già
lavorando alle proposte 2021 e 2022. Mostreranno la nostra
crescente attenzione nei confronti del tema dell'eco-sostenibilità
e la volontà, che da sempre ci contraddistingue, di anticipare
le richieste di un mercato in costante evoluzione". —
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FOCUS YACHT

Rik

NON SI FER NO I PROGETTI DI GRANDI YACHT DIZIE ITALIAN SEA GROUP, UNO TRA I PIÙ IMPORTANTI
PLAYER INTERNAZIONALI DELLA NAUTICA. TRA INNOVAZIONE, LUSSO E LA MIGLIORE ~~~~~~~~~~~~~

MADE IN ITALY. PUNTANDO A INCREMENTARE ANCOR PIÙ L'ATTIVITÀ DI REFITTING E FACILITIES
OFFERTE DAL CANTIERE DI MARINA DI CARRARA' t

SETTgMBRE, 4O40 FORBES.IT
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di Alessia Bellan

á. AUREA-PINI N FARINA ROSSINAVI
Prende ispirazione dalle linee del
mare, a cui integra la fluidità dello
stile iconico Pininfarina, la prima
collaborazione tra la prestigiosa casa
di design e il cantiere viareggino
Rossinavi. Aurea rompe il tradizionale
schema a ponti semplicemente
sovrapposti in vista laterale e
reinterpreta in maniera innovativa e
armonica le forme e la distribuzione
dei volumi di un megayacht. 70 metri
di puro piacere, con un beach club da
record, due piscine, tre grandi ponti
esterni e un ulteriore accesso a livello
d'acqua su entrambi i lati dello scafo.

A A88-GRANSPORT OFFICINA ARMARE
Look da supercar e prestazioni da urlo per l'Huracan Evo Spyder del mare, l'A88 Gronsport dello studio di design Officina Armare. La silhouette aerodinamica. grazie alla
linea ininterrotta da prua a poppa, il potente arco e le voluttuose curve rendono l'aspetto possente, simile a quello del celebretoro Lamborghini, mentre i dettagli in teak
e fibra di carbonio conferiscono un'eleganza da superyacht Gli interni spaziosi ospitano fino a otto persone in due master suite e due cabine doppie. Proprio come la sua
musa a due ruote, questo yacht da 88 piedi vanta una potenza straordinaria: due motori diesel Mtu 16V 2000 M94 da 2.600 Cv per raggiungere oltre 40 nodi.

FORBES.IT SETTEMBRE, 4040
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il FIBONACCI BY ICONA DESIGN
La rappresentazione concettuale di una sinfonia
in mare, un'elegante metafora di un pianoforte a
coda per il rivoluzionario catamarano elettrico che
rende omaggio al gronde matematico Fibonacci.
La futuristico imbarcazione gioca con l'uso interno-
esterno dello spazio: i viaggiatori s'immergono in un
ambiente musicale a cielo aperto mentre navigano
in un mare silenzioso, l'ampio ponte parabolico di
legno offre una vista a tutto campo sull'oceano, le
scale ornamentali sono espressione dell'architettura
simmetrica e la lussuosa cocktail lounge diventa
lacation per feste e banchetti. Lungo 16,60 metri,
Fibonacci raggiunge i 15 nodi e sfruttai vantaggi
della crociera a motore elettrico con un estensore di
gamma o idrogeno.

SANLORENZO 62 STEEL ~
Con una lunghezza fuori tutto di 61,50

metri, un baglio massimo di 11.90
metri, una stazza di 1.200 tonnellate

lorde e cinque ponti, il nuovo
Sanlorenzo 62Steel ridefinisce gli

standard nel settore dei superyacht
di metallo. lI design elegante e senza
tempo dalle linee sobrie e armoniche,

iI layout innovativo e avanzate
tecnologie garantiscono eccezionale

comfort evivibilità a bordo. Un
concept unico che si traduce

negli spazi del vasta e sontuoso
appartamento dell'armatore,

dell'ampio salone principale e del
maestoso beach club sul lover deck.

A CODECASA JET 2020
Un 70 metri che s'ispira all'aviazione e rompe gli schemi dello tradizione marinara. Linee essenziali e spazi dilatati, dove la sezione prodiera ricorda la cabina di
pilotaggio di un aereo e, come la prua dei cargo, si apre per l'accesso alla zona di ormeggio. Non mancano i comfort, tra cui una piscina incassata di sei metri
per due, un gymnasium coperto, il beach club servito da ascensore, oltre allo skylounge dalle ampie vetrate che accoglie salone e sala da pranzo. Completano le
dotazioni la piattaforma di atterraggio per elicotteri e la doppia area tender con prese d'aria che richiamano i reattori dei jet.

SETTEMBRE, 2020 FORBES.IT
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Sanlorenzo

6/10 WEBINAR
con/with Massimo Perotti e/and Piero Lissoni
h. 11.00-12.00
(visibile sul canale YouTube Sanlorenzo/on view at the
Sanlorenzo YouTube channel)

Massimo Perotti a Piero Lissoni

A design story live on SX112

In occasione dell'anteprima mondiale del nuovo yacht SX112,
Massimo Perotti, chairman di Sanlorenzo, e Piero Lissoni, art
director dell'azienda, si incontrano a bordo per raccontare
la storia di una collaborazione che sta trasformando il
mondo della progettazione nautica. Pioniere e visionario
come da tradizione, il marchio punta a plasmare un nuovo
immaginario con cui dare vita a soluzioni abitative inedite.
Da queste premesse, nasce il nuovo yacht crossover SX112.

For the world premiere of the new SX112 yacht, Massimo
Perotti, chairman of Sanlorenzo, and Piero Lissoni, art
director of the company, meet on board to tell the story of
a collaboration that is changing the world of yacht design.
Always a visionary pioneer, the brand is shaping a new
imaginary with which to create unprecedented on-board
living solutions. These are the premises behind the new
SX112 crossover yacht.

sanlorenzoyacht.com
f O ® Sanlorenzo Yacht n sanlorenzoyacht

98
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6 1 2020

TUESDAY
S

Andrea Castrignano
c/o Studio ID Consulting
via Adige 11, Tel. 02 76317782
info@studiocastrignano.it
28/9-10/10 h. 14.00-22.00
6/10-10/10 Talk
h. 18.30-19.30
6/10-10/10 Cocktail
h. 19.30-22.00

INTERNI DESIGNER'S WEEK
• INTERNI Meeting Point
@ Istituto Marangoni
Milano Design - via Cerva 24
6/10-IO/10
Talks a invito/by invitation
live h. 17.00
online h. 20.00

Istituto Marangoni
Milano Design
via Cerva 24
Tel. 02 39296500
6/10-10/10
Talks a invito/by invitation
live h. 17.00
online h. 20.00

MIG Mezzalira
Investment Group
via della Spiga 148
Tel. 328 9363845
milano@mig.it
6/10 Sitland Night
h. 18.00-20.00
8/10 Rotaliana Night
h. 18.00-20.00

Andrea Castrignano
c/o Studio ID Consulting
via Adige 11
Tel. 02 76317782
info@studiocastrignano.it
28/9-10/10
h. 14.00-22.00
7/10-10/10 Talk
h. 18.30-19.30
7/10-10/10 Cocktail
h. 19.30-22.00

INTERNI DESIGNER'S WEEK
• INTERNI Meeting Point
@ Istituto Marangoni
Milano Design - via Cerva 24
7/10-10/10
Talks a invito/by invitation
live h. 17.00
online h. 20.00

122

NASA, Nuova Accademia
di Belle Arti
via Darwin 20 - Edificio K
Laboratorio di Design
Tel. 02 973721
initiatives@naba.it
06-09/10 ma-ve/tue-fri
h. 10.00-13.00/15.00-18.00
8/10 Award Ceremony
h. 18.00-19.30 su prenotazione/
by reservation:
initiatives@naba.it

Sanlorenzo
6/10 WEBINAR h. 11.00-12.00
con/with Massimo Perotti
e/ond Piero Lissoni
(visibile sul canale YouTube
Sanlorenzo/on view at the
Sanlorenzo YouTube channel)

Technogym
via Durini 1
Tel. 02 76280543
milano@technogym.com
6/10 Designer Talk a invito/
by invitation h. 18.30-19.30
con/with Kelly Hoppen

Visionnaire
piazza Cavour 3
Tel. 02 36512554
info@visionnairemilano.com
28/9-10/10 lu-ve/mon- fri
h. 10.00-19.00
6/10 Press Day h. 16.00-18.00
8/10 Opening h. 18.00-20.00

Istituto Marangoni
Milano Design
via Cerva 24
Tel. 02 39296500
7/10-10/10
Talks a invito/by invitation
live h. 17.00
online h. 20.00

Lualdi
Foro Buonaparte 74
Tel. 02 8052445
showroom@lualdi.com
28/9-10/10
h. 9.00-13.00/14.00-18.00
7/10 Talk
Incorniciare un'idea'
h. 18.30-19.30
con/with SBGA I Blengini
Ghirardelli

Ritaglio stampa ad uso esclusivo del destinatario, non riproducibile.

14
87

14

Mensile

SANLORENZO Pag. 310



�����

'DWD

3DJLQD

)RJOLR

����������
�����Livin

CODD18D8 DILLA 2811.6INTENIONO MAGAZINE  g
DESIGN NAUTICO

1111111111111111111111-1

FLOATING
ROOMS
Dagli arredi da collezione di incenzo De Cotiis
agli interni trasformabili di Patricia Urquiola.
La nuova generazione di yacht punta su finiture

preziose, materiali sperimentali, forme rétro o rubate
all'automotive, senza mai rinunciare a comfort e

performance. E se già oggi si può sfrecciare sull'acqua
a 60 nodi su una ̀supersportiva dei mari' targata

Lamborghini, per il futuro Philippe Starck immagina
imbarcazioni ecologiche spinte a idrogeno: «La sfida
passerà dal design degli scafi alle energie ibride»

DI LUCA TROMBETTA

84
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~~~~~~~~~~~~~~~BpA INTERIOREMAOAZINE 

FRANCESCO
PASZKOWSKI

L'ampio ponte
sole del Baglietto

Severin'S: ben
150 mq dedicati
alla vita all'aria

aperta, tra aree
lounge, dining,

piscina, zona bar
e solarium. Foto

Scovavento
(a destra)

GUIDO DE GROOT
Citazioni Art
Nouveau nel
salone sul main
deck del CCN
Vanadis, primo
yacht italiano
Hybrid Power a
consumi ridotti
e basso impatto
ambientale. Foto
Giovanni Malgarini
(sotto)

PROGETTI D'AUTORE
La cura del dettaglio sartoriale, materiali preziosi e sperimentali,
l'eleganza del made in Italy. L'ultima generazione di yacht è
sempre più vicina al mondo dell'architettura e dell'interior design
e apre a nuovi linguaggi estetici. Merito degli interni d'autore
firmati dai grandi architetti che, con forme che guardano al
futuro, attualizzano lo stile nautico e traducono le imbarcazioni in
modernissime dimore che sfrecciano sull'acqua. «La barca è un
mezzo che nasce per viaggiare e ammirare paesaggi. Ho puntato
su profondità prospettiche, grandi aperture e un salone dalle linee
fluide, ispirate al movimento delle onde. Così puoi leggere lo spazio
nella sua interezza, fino a prua», afferma Vincenzo De Cotiis, alla
sua prima prova in mare con gli interni del nuovo Magellano 25 di
Azimut Yachts, che verrà presentato a settembre. Per l'ultimo nato
della flotta Azimut Benetti, l'architetto mantovano rivoluziona l'idea

87

DESIGN NAUTICO

IL PONTE SOLE É IL MIO MARCHIO
DI FABBRICA. HO PENSATO UN'AREA

RELAX CON TAVOLINI POP-UP
CHE LA TRASFORMANO IN DINING
— FRANCESCO PASZKOWSKI

di interior nautico con contrasti materici e dettagli preziosi come
bordature in ottone, legno cannettato, marmo verde Alpi, specchi
e arredi dalle forme irregolari. Novità assoluta è l'uso ornamentale
della fibra di vetro: «Ho nobilitato e riportato alla luce, comprese
le sue imperfezioni, un materiale solitamente nascosto nello scafo».
Debutto in autunno anche per lo yacht Custom Line Navetta 30,
prima collaborazione tra lo studio Antonio Citterio Patricia Viel
e Ferretti Group, un dislocante con ampie aree di poppa e di prua
per una vista più aperta sul mare. Citterio e Viel rileggono in chiave
contemporanea gli stilemi nautici: sui tre ponti, il teak si alterna
a dettagli in carbonio e rivestimenti in polvere al quarzo su fibra
di vetro, mentre gli arredi su misura, con lavorazioni artigianali in
cuoio naturale e legno massello, virano sul blu oltremare e l'avorio.
«Paradossalmente», dice Viel, «abbiamo cercato di recuperare la
vera natura delle barche, allontanandoci dallo stile residenziale di
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~~~~~~~~~~~~~~~BpA INTERIOREMAGAZINE 

DESIGN NAUTICO

IALLA LUCE DELLE MOLTE VITE
CHE UNO YACHT PUÒ AVERE,
LA RICERCA DEVE ANDARE Aie

NELLA DIREZIONE DI MATERIALI
RICICLABILI E RIGENERABILI

— PATRICIA VIEL

ANTONIO CITTERIO
PATRICIA VIEL
La versione Texture
Mood del nuovo
Custom Line Navetta
30, Ferretti Group.
11 salone sul ponte
principale si connota
per l'uso del teak,
di ampi divani color
avorio e daybed in
pelle che offrono
una rilettura attuale
della tradizione nautica
(in alto, a sinistra).
II ponte sole, di grandi
dimensioni, ospita
una lounge all'aperto
(a sinistra)

ACHILLE SALVAGNI
Sinuose paratie in

sicomoro calcinato,
pannelli in tineo

lucido, pavimenti in
teak rivestiti da tappeti

di seta annodati a
mano o da tatami

giapponesi originali.
L'eleganza tailor-made
dell'architetto romano
per lo yacht Aurora di
Rossinavi. Foto Paolo

Petrignani (sopra)

molti altri progetti». Votato alla vita all'aria aperta anche il nuovo
Severin*S dei cantieri Baglietto firmato Francesco Paszkowski
Design: un nuovo 55m che sfoggia un ponte sole di 150 mq con
piscina, oltre a un lussuoso beach club dotato di spa sul mare, gym,
bagno turco e zona relax. Con un 2019 che ha chiuso in crescita
- la cifra è intorno al 10% - l'Italia conferma ancora la propria
leadership nel comparto dei superyacht. E nonostante il fermo del
lockdown, i dati di Confindustria Nautica sono incoraggianti: «La
ripresa è stata buona sia per la produzione sia per il turismo nautico.
Del resto, la barca è perfetta per il distanziamento sociale. Molte
persone si stanno avvicinando alla nautica e sono quindi potenziali
nuovi diportisti». I cantieri che si avvalgono della collaborazione
di architetti e interior designer sono sempre più numerosi. Tra i
primi, Sanlorenzo, che nel 2018 ha nominato Piero Lissoni come
art director. L'ultima, fatica dell'architetto brianzolo è il nuovo
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~~~~~~~~~~~~~~~BpA INTERIOREMAOAZINE 

DESIGN NAUTICO

M'ATELIER
Il catamarano da

crociera BlackCat 30 per
BlackCat Superyachts è
un multiscafo leggero in
fibra di carbonio capace
di sfrecciare sull'acqua
a 32 nodi. II luminoso

salone aperto sul ponte
principale è affiancato
da due ampie lounge a

poppa e a prua (a destra)

PIERO LISSONI
La scala elicoidale
interna del nuovo PATRICIA UROUIOLA
crossover Sanlorenzo Il salone sul main
SX112 si sviluppa su tre deck del Sanlorenzo
livelli e, all'altezza del SD96 è un esempio
main deck, è racchiusa di flessibilità: si può
in un volume ovale allestire un tavolo
trasparente. «Di fatto da pranzo per 10
abbiamo costruito una persone, altrimenti
villa galleggiante», celato all'interno
afferma l'architetto della panca di fronte
(sopra) al divano. Foto

Thomas Pagani (a
destra)

crossover SX 112 che propone soluzioni abitative inedite: «È
un'imbarcazione dall'attitudine ancora più architettonica, una
villa galleggiante che affaccia sul mare», spiega Lissoni. «Nei
saloni, come sul main deck, cadono le barriere e c'è un'area beach
ampliabile a metà strada tra una palestra e un salotto». Sensorialità
materica e soluzioni trasformabili dettano invece il ritmo del
progetto di Patricia Urquiola per lo yacht Sanlorenzo SD96.
«Le mie linee guida sono la continuità tra interno ed esterno e
più flessibilità nell'uso degli spazi. Un esempio? L'area living
multifimzionale e adattabile». Stesso principio sull'upper deck
dove la sky lounge si converte in dining, mentre nel lower deck
il salotto diventa una cabina chiudendo dei pannelli scorrevoli.
Vero esperto di interni nautici, l'architetto Achille Salvagni
che, in attesa del suo nuovo 40 metri per Baglietto, nel progetto
dell'elegante Aurora per Rossinavi si è lasciato ispirare dalle forme

SONO PARTITA DALL'IDEA
DI CREARE UNO SPAZIO

DOMESTICO SULL'ACQUA. SENZA
COMPROMESSI SULLA QUALITÀ DI

VITA E DI NAVIGAZIONE.
IL MARE DEVE RIMANERE

IL GRANDE PROTAGONISTA
— PATRICIA URQUIOLA

classiche del Borromini: «Ho creato contrasti tra materiali nobili,
come le paratie in sicomoro, dettagli in tineo lucido e bronzo
brunito, pavimenti in teak o marmo di Carrara e tappeti in seta, il
tutto ingentilito da un'illuminazione delicata». Il comfort a bordo
è imprescindibile per tutti: dalle imbarcazioni più sportive, come
il catamarano da crociera BlackCat 30 di BlackCat Superyachts
con interni disegnati da msatelier («Abbiamo reso l'atmosfera di
un loft utilizzando materiali super leggeri, dalle forme curvilinee,
ergonomiche ed essenziali»), alle navi mercantili. «Per alleviare
lo stress dei membri dell'equipaggio costretti a lunghe traversate,
ho creato un paesaggio visivo stimolante», racconta il designer
giapponese Nendo. Accantonato il suo bianco minimalista, ha
ridisegnato gli interni di un peschereccio del Pacifico applicando
ovunque, dai pavimenti allo scafo, un pattern geometrico
policromo. Un guizzo d'artista anche a bordo di un bastimento.
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SANLORP,NZO
64 ST   KEL ATTILA

L'ACCURATA
RIG  hRCA
DEL LUSSO

Francesco Paszkowski Design
in collaborazione con
Margherita Casprini

r

lI beach club è uno dei numerosi spazi a bordo dedicati al relax,
con bancone cicl bar in marmi, Falacatta, schermo tv up and
down, sona prendisole a pelo d'acqua e area benessere. Nelle

terrazze abbattibili ai lati si trovano salotrinn e palestra.
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.\mila, il cui norie non a caso ricorda il temibile re degli Limi
del V secolo d.C., è il progetto di unto yacht di lusso di 64 metri
di lunghezza nato dalla maestria artigianale italiana. .A costruire
l'imbarcazione e stati, il cantiere navale Sanl,renzo, da anni ai
vertici della nautica mondiale, che con esso inaugura la più grande
costruzi„ne della sua flotta.

ll pr,gctto degli interni i stato curato dalle, studio Francesco
Paszk(iwski l)esign che da trent'anni, sono la guida di Francesco
Paszkowski, offre soluzioni custom per esterni, interni e ficcar,
con un team eli designer e architetti specializzati. I:arman,re, che
si era già avvalso dello Studio per la progettazione di uno yacht
pio piccolo, di 46 metri, ha sedo, di affidarsi nuovamente alla
creatività di Prancescu Pasz:krncski Design che, in collaborazione
con Margherita (.asprini, ha curato gli interni e il dicar di :Attilet.
Questo, con I6011 tonnellate di peso, vanta tutte le caratteristiche
del eupervacht di grandi dimensioni. L'armatore_ che contlice
bene il mercato, ha seguito attentamente le fasi di prugettazioite.
richiedendo a bordo situazioni a lui familiari come un'ampia cucina
e numerose zone relax. Intatti il lavout del mais dock propone l'idea
imasuale di entrare subiti) nella zona food.

(htimizzando la disp,nizit a' degli spazi e ricorrendo ad alcuni
espedienti tecnici, è stato possibile collegare íl potate principale con
l'area beach club ci mie se fosse un unico :ambiente disposi,, sia due
livelli, ctlkgari cla una scala a 'I l Ia trasparenza delle lastre di verri)
utilizzane per alcuni arredi ha permesso di aumentare la permeabilita
dei li cali. dando l'impressione di essere all'interno di aut unico
volume. Ia piscina sul ntain deck offre uno spunto perfetto per
dimostrare l'eleganza delle soluzioni di design dell'imbarcazione:
i suoi riflessi d'acqua fanno da soffirt,, alla sala heach club
sottostante. Quesra sala (ispira - oltre a un divano dalla doppia
seduca verso l'interno e verso l'esterno - anche l'hanmam, la sauna,
la sala massaggi e un bancone bar centrale.

Il punto forte e caratterizzante del progetto e la zona eli poppa
della barca, con Io spazi„ ronfi informale collocate, all'ingresso
del ponte principale e messo in comunica i,mc con il beach
club sottostante. il sapiente utilizzo dei materiali ha permesso di
suggerire quelle sensazioni fit accoglienza e socialità desiderate
dall'armatore: il teak i• stato utilizzar,' sia per i mobili sia per i
listelli a cieli,,,, che corrono lungo-, tutta la barca; i marmi conte
Calac.tx sono setti utilizzati per le z(ine ospiti con declinazioni
oro nel bagno dell'armatore: e ancora l'acciaio per alcuni dettagli
e la pelle Shagrren per i top di alcuni mobili. Gli arredi uniscono
brand italiani di alno livello con pezzi unici disegnati da P.uzk,svski
Designa come i coffee table e i due tavoli da pranzo. L„ Studio si
è occupato anche dell'illuminazione, della selezione delle ()pere
d'arte e dell'oggcttistiea, un lavar,, completo eli grande attenzioni ai
dettagli per l'ammiraglia del cantiere Sanlorrnzn.

La trasparenza delle lastre di vetro utilizzate per alcuni arredi
ha permesso di aumentare la permeabilità dei locali, dando

l'impressione di essere ;II'nterno di un unico volume
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attento di materiali ,I-11 r!I 

iinu sfer.º aceoGüentr ;h•oli inn rni.

I h il, u ci,1,1 ,rtrrrno IunKu lutta
sono in teak, tvtsi come

seconda degli amhienti, i rivestimenti s,ar r.~a
rcalizr.ati in nlanno ('alacatta, marmo C:aluidna
marmo nero \9arcluìna, unicc bianco-o6,, mo.aiic,_

l'na scala a "l collega il beach club al polite principale;
.allo stì,ndo unsi parete in onice e ai lati due statue in
bruno, c metalli di Niatteo Puglic~e.
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sal”ne per l'acc,iglienza degli ospiti e la sala da 111.311%,›
tiirinale sul bridge deck. Il r:ivrrlrdsnairnrlisegnnnrr

sil misura Clan. 13.1d1,1 Rib,k0WSid,

ili arredi abbinami brand rnade in Ittic 3
custiml studiati ihn Paszki,vski 1)esign,

en .1111.- i COfft3: sililee i ritte trito!, pran,o.

Lii pn 323:1(11333112 ira previsto nrni,lrre un'accurata
selezione dell'i,ggettistica delle upere d'arre
distribuite nei vari ambienti 41111,111 ed esterni.

l.a grande' cabina vip a prua del pince principale cirri
311.1d11). 113 disegnatti su misura le

maniglie ii artnadi e

Ritaglio stampa ad uso esclusivo del destinatario, non riproducibile.

14
87

14

Bimestrale

SANLORENZO Pag. 756



�����

'DWD

3DJLQD

)RJOLR

����������
������THE PLAN

L zuma living e sala Cme mt sul pone principale, can

vetrate a tura sihezaa.

I.a I,tbbc .del panie principale, cito rivesnnn•n , in teak
a tu ftìntt e. eaice r Nlabuck a pa iineimi.

CREDITI

Committente e appaltatore principale: S.li lr rcnrt, 1 acint
Completamento: 2019 Progettazione degli esterni: I )ftìeürt
Italiana I)e u n Progettazione degli interni: I r:nace tt t;
Pasrk~t~c"I~i l)esit,:n in ci r:vi‹ine ci m \I.u-chrrita (.;rshrini

Fotogratie di Riccardoun';.
I)c,.~at t~ ~•ml~arnzi; l~dcht;

I ;i icr c P:o-il nc>kl

4
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YACHTING PLAYERS & CLASSIFICATION

Cantieri nautici, sinergie
strategiche per la leadership
I registri di classifica nello sviluppo dell'industria
nautica. La collaborazione tra ABS e Sanlorenzo

La Sanlorenzo Spa, già Cantieri Nava-
li SanLorenzo, nell'ultimo decennio
ha scalato la prestigiosa classifica

Global Order Book dei 20 maggiori costrut-
tori di navi da diporto sopra i 24 metri di-
ventando, dí fatto, uno dei principali
players internazionali del settore. Tutto
ciò è avvenuto grazie anche ad una solida
e consolidata esperienza maturata in ol-
tre 60 annidi attività. Oggi, il range dei Su-
peryacht realizzati con scafi e sovrastrut-
ture in metallo dal cantiere spezzino va
da 38 a 70 metri di lunghezza, offrendo al-
la propria clientela i massimi livelli di cu-
stomizzazione. Il percorso di crescita di
Sanlorenzo Spa si è sviluppato grazie alla
lungimiranza dell'attuale management
dell'azienda che oggi ha la sede principa-
le ad Ameglia (La Spezia) sulle rive del fiu-
me Magra, una seconda divisione a Via-
reggio, storico distretto della nautica ita-
liana, un terzo sito a Massa, mentre la pro-
duzione di superyacht avviene nella sede
di La Spezia. In questo contesto di cresci-
ta si colloca la collaborazione tra il cantie-
re ed ABS avviata fin dal 2006, dalla nasci-
ta della divisione in Metallo della Sanlo-
renzo ( successivamente SuperYacht
ndr).
Tutte le linee metallo sono state infatti co-
struite sotto la sorveglianza ABS che ha
garantito il supporto tecnico costante e
sempre rivolto a permettere a Sanloren-
zo di progettare e costruire grandi imbar-
cazioni da diporto all'insegna dell'inno-
vazione.
La seguente breve carrellata delle unità
costruite conferma la bontà della collabo-
razione strategica tra SanLorenzo Spa e
ABS:
• 40 alloy (n° unità 10) . Peculiarità bal-
coni apribili
• 46 Steel ( n° 8 unità costruite): peculia-
rità garage trasversale con sistema di bi-
lanciamento dinamico
• Exp500 ( n° 4 unità costruite; n° 3 in costruzione ); pecu-
liarità ponte elicottero , grù di elevata portata a scomparsa
• 52m ( n° 5 unità costruite; n° 3 in costruzione): peculiari-
tà flooding garage di poppa; GT< 500
• 44m Alloy ( n° 3 costruite; n° 5 in costruzione); peculiari-
tà ampia beach area; cabina armatore su due livelli
• 62m e 64m ( n° 1 unità in consegna; n° 2 unità in costru-
zione) ; peculiarità beach area ed ampio garage. prime uni-
tà sopra le 500 GT
Inoltre SanLorenzo, da sempre sensibile alla tematiche di

M/y Seven Sins

Model 500Exp E-Motion
Length Overall 47,00 m

Maximum Beam 9,60 m
Draught at Full Load 2,70 m

Maximum Speed 15,5 knots

Electric Propulsion2x Azimuthing E-Pod(800 kW each)

2 x Cat C18 Kw 522
Generators eKW each2x Gai C9.3Kw303

eKW each
Guest Accommdation 1042 people
Crew Accommdation 9 people

Fuel Oil Tank Cap. 60.000 ltrs

Tabella A

In the last decade, Sanlorenzo Spa, formerly
Cantieri Navali San Lorenzo, has climbed the
prestigious global order book ranking of the 20
largest manufacturers of pleasure yachts over 24
metres, becoming, in fact, one of the main
international players in the sector. All this has
happened thanks to a solid and consolidated
experience gained in over 60 years of activity. Today,
the range of superyachts made with metal hulls and
superstructures from the La Spezia shipyard ranges
from 38 to 70 metres in length, offering its customers
the highest levels of customisation, The growth path of
Sanlorenzo Spa has developed thanks to the foresight
of the current management of the company which
today has its main office in Ameglia (La Spezia) on the
banks of the Magra river, a second plant in Viareggio,
the historic Italian pleasure boating district, a third site
in Massa, while the production of superyachts takes
place in the La Spezia premises. In this context of
growth lies the collaboration between the shipyard and

ABS started since 2006, from the birth of the metal division of Sanlorenzo
(later SuperYacht - editor's note). All metal lines were in fact built under ABS
surveillance which guaranteed constant technical support and always aimed at
allowing Sanlorenzo to design and build large pleasure yachts in the name of
innovation. The results of this strategic collaboration are confirmed to date in
the construction of 31 superyachts with lengths between 40 and 64 metres to
which must be added 13 vessels under construction.
ABS's role in the yachting industry has a long history. ABS developed its
regulations based on experience built up on fast hulls since1940 and has
published specific regulations for pleasure yachts from 1990 to the present
day.

v TecnologieTrasporti Mare
A 

Luglio - Agosto 2020-Speciale Yachting
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The ABS office in Genoa in particular has approved hundreds of projects for the
major Italian shipyards, which have contributed Italy's position as the leading
global yacht builder.
For both steel and Fiber Reinforced Polymer (FRP) construction, ABS has
developed regulations that, over time, have addressed the requirements of the
Yacht industry as it becomes increasingly "Commercial", but also supporting
itstechnology evolution of an industry always ready to integrate the new
owner needs and the growing attention to the "green" .
As much as the traditional role of the class society is to publish rules for the
safety of navigation and life at sea, today sustainability is theheart of our
approach.
"The technical advances of other branches of industry such as automotive, are
not only inspiration for the marine industry, but also serve as stimulus for
innovation in the development of new yacht designs, said Paolo Puccio,
BusinessDevelopment Manager, ABS Italy.
"A widely shared thought is that technology developed in land-based
industries can be "marinized", but now, we are one step further! Some
technologies born in other industries have already been adapted for marine
applications, such asthe navy application ," Puccio continues.
In this regard ABS has started to use experience developed in R&D projects.
Knowledge drawn from experience with the deep-sea commerciai fleet has
been instrumental in enhancing yachting capabilities, while fully maintaining
intellectual property terms.
"For example, ABS has worked on addressing the comfort on board as well as
hybrid power systems," said Enrico Brina, Managing Engineer of the ABS
Genoa Office. "As well as in the optimization of the alignment of the shaftline,
the use of computational fluid dynamicsfor hull optimization and, crucially,
projects in support of the growing demand for navigation in polar waters, to
name a few specific areas."
ABS has recently made a significant update to the ABS Guide for Comfort on
Yachts to establish design criteria that are more appropriate for pleasure
crafts. It's a revision that leverages both ABS' growing experience and
feedback from the industry.
Increasing interest in environmental issues by yacht buyers is driving the
industryto increase low-impact operations (i.e, substantially less polluting and
quieter). This is also in response to stricter international regulations and a
desire to be able to discover new, unexplored paradises. As a result, we are
wìtnessing an evolution of the yachts' propulsion systems into "hybrid" power
systems, in which some of the power is generated through batteries and/or
shaft generators.
These solutions have the advantage of both reducing the environmental
impact- andofallowingforsilentnavigationwhich,althoughtìme limited,
certainly adds considerable value. This is not only in improved general comfort
but also allows vessels to reach highly protected areas considered "exotic".
Nowhere does highly specialized navigation requ ire highly technical support
than in polar waters, which is an area where ABS offers unique experience
thanks to a team of experts working in a unique and privileged relationship
with Memorial University of St. John's Newfoundland's Harsh Environment
Technical Center.
Optimizing the shaft line alignment and choosing the correct specification of
the propulsion system based on the yacht's actual operating profile, not only
increases the efficìency in general but also decreases fuel consumption and
therefore has a positive effect on the environmental footprint of the yacht This
also reduces the level of noise generated, which means more comfort for the
owner and their guests but can also bring benefits in terms of shaft seals
lubricant oil pollution, which is an issue greatly underestimated by the industry
in generai. In terms of optimizing the specificatíons of the propulsion system, it
is important to take into accountthe real speed of operation (operational
profile). In the vast majority of cases this is not the contractual speed or the
design speed, but the speed at which the yacht will be operated for the
majority of its life. In this way, a more considered choice can be made in favor of
a lowerenvironmental impact. This is an aspect that does not require
additional time or cost upfront. This, together with longer-term considerations
around the use of new green fuels, represent is a centrai consideration in any
new project.
And here we come to the uniquerelationship with Sanlorenzo Shipyard that
sees ABS classing a a wide rangeof its flagship products.
"With SanLorenzo collaboration on ideas to develop increasingly efficient and
sustainable products has deep roots and is absolutely shared with Ing Raiola,
Technical Director of the shipyard," says Enrico Brina, Managing Engineer of
ABS Genoa Office.

salvaguardia dell'ambiente a breve consegnerà la prima
unità 500EXP (tabella A) in versione -POLAR ed ENVIRO
ABS, evoluzione del modello 460Exp con il ponte di poppa
più esteso che offre la possibilità di far atterrare un piccolo
elicottero. Rimanendo nel campo dell'innovazione, vanno
citate le scelte tecniche di nuove filosofie costruttive che si
stanno sviluppando nella moderna area NPD ( New Pro-
duct Development) del cantiere, a conferma dell'eccellen-
te sinergia tuttora in atto tra SanLorenzo ed ABS.
A tal proposito è necessario ricordare che il ruolo di ABS
nel tessuto industriale del diporto ha origini lontane e ben
radicate.
L'Istituto di Classifica nord americano ha sviluppato i suoi
regolamenti sulla base delle esperienze raccolte dal 1940
sugli scafi veloci e in passaggi successivi ha pubblicato re-
golamenti specifici per diporto dal 1990 ad oggi.
L'ufficio di Genova, in particolare, ha approvato centinaia
di progetti per tutti i maggiori cantieri italiani che hanno
regalato all'Italia il primato assoluto del settore.
Sia per le unità in acciaio che per quelle in composito e
composito avanzato ABS ha elaborato codici di calcolo e re-
golamenti che nel tempo hanno incorporato non solo i re-
quisiti di un settore che si affacciava al mondo commercia-
le, ma anche tutte quelle tecnologie parallele e di compen-
dio ad un industria che è sempre pronta ed effervescente
nell'integare nuove esigenze armatoriali alla crescente
sensibilità di avere yacht "green".
Al di là del compito principale e tradizionale dell'ente di
classe che è la sicurezza della navigazione e della vita in
mare, oggi il tema centrale è - e rimane - la sostenibilità.
«Le tecnologie applicate ad altri rami di industria quali l'au-
tomotive sono non solo di ispirazione al navale ma sono
uno stimolo all'innovazione del prodotto yacht» commen-
ta Paolo Puccio , Business Development Manager di ABS
Italy.
«Un pensiero ampiamente condiviso è quello che la tecno-
logia sviluppata nell'ambito non navale può essere "nava-
lizzata", ma non solo, sfamo un passo oltre! Alcune tecnolo-
gie nate in altri rami industriali hanno già applicazioni na-
vali quali ad esempio il ramo militare» continua Puccio.
ABS ha in tal senso raccolto la sfida e ha voluto utilizzare le
esperienze sviluppate nei progetti di Ricerca e Sviluppo.
La conoscenza acquisita dalle esperienze fatte nell'ambito
delle unità commerciali è stata strumentale a migliorare le
capacità nell'ambito diportistico, pur rispettando i canoni
di confidenzialità.
«Citiamo ad esempio quanto stiamo facendo nell'ambito
del comfort a bordo e dei sistemi di propulsione ibrida» sot-
tolinea Enrico Brina, Managing Engineer dell'ufficio ABS
di Genova «ma anche nel campo dell'ottimizzazzione
dell'allineamento della linea assi, nell'ottimizzazione del-
la carena attraverso il CFD e, non meno importante, il lavo-
ro di supporto alla crescente richiesta di navigazione in ac-
que polari, per citare alcune aree specifiche».
ABS ha recentemente pubblicato un aggiornamento impor-
tante alla' ABS Guidefor Comfort on Yachts" per stabilire dei
criteri di dimensionamento più attinenti al comparto delle
unità da diporto. E' una revisione che fa leva sulla crescente
esperienza in materia e sull'essenziale collaborazione con
l'industria del diporto. Riconoscendo un aumento di interes-
se per le tematiche ambientali da parte degli armatori di ya-
cht l'industria del diporto è stimolata ad implementare le ap-
plicazioni a basso impatto ambientale (sostanzialmente me-
no inquinanti e meno rumorosi). Questo anche in risposta a
normative internazionali più stringenti ed alla velleità di sco-
prire nuovi paradisi inesplorati. Ne consegue una trasforma-
zione dei sistemi di propulsione delle imbarcazioni verso si-
stemi "ibridi"nei quali parte della potenza propulsiva viene
generata tramite batterie e/o da generatori asse. Tali soluzio-
ni hanno, a fronte di un impatto environmetally-friendly an-
che il prezioso risultato di permettere una navigazione pres-

Tecnologie Trasporti Mare 
viLuglio - Agosto 2020 - Speciale Yachting
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Il nuovo modello "environmental friendly" 500 EXP del Cantiere Sanlorenzo evoluzione del modello 460EXP

La Spezia- Veduta aerea del cantiere Sanlorenzo

sochè silente che, seppur limitata nel tempo, certamente co-
stituisce un grande valore aggiunto. Questo non si traduce so-
lo in un aumento del comfort generale, ma permette alle uni-
tà di raggiungere aree altamente protette e estremamente
"esotiche".
In questo contesto di navigazione ultra specializzata si inseri-
sce anche la necessità di offrire ai propri clienti il supporto
tecnico necessario perla preparazione alla navigazione in ac-
que polari , area in cui ABS vanta una esperienza unica grazie
ad un team di esperti che lavorano nel contesto di un rappor-
to privilegiato con la Memorial University di St. John's New-
foundland tramite il proprio Harsh Environmental Technical
Center.
L'ottimizzazione dell'allineamento delle linee d'asse e con es-
so anche la scelta del corretto dimensionamento del sistema
propulsivo in base al profili operativo effettivo, oltre che ap-
portare un incremento dell'efficienza ìn generale, una dimi-
nuzione dei consumi e quindi un effetto positivo sull'impron-
ta ambientale, comporta anche una minore rumorosità che
equivale a più comfort per l'armatore ed i suoi ospiti ed inol-
tre può portare potenziali vantaggi in termini di inquinamen-
to da olio lubrificante, effetto grandemente sottovalutato

Attila 64 m varato dal cantiere Sanlorenzo nel 2019

dall'industria in generale.
In termini di ottimizzazione del dimensionamento dell'appa-
rato propulsivo è molto importante tenere in considerazione
la reale velocità di esercizio (profilo operativo) che nella stra-
grande maggioranza dei casi non è quella contrattuale, ma
quella a cui lo yacht viene operato nella maggior parte della
sua vita.
In questo modo si effettuerà una scelta più contemplata a fa-
vore di un minore impatto ambientale. Questo aspetto, che
non ha bisogno di ulteriori tempi o costi, accoppiato ad uno
più a lungo termine che è l'impiego di nuovi combustibili
green, costituiscono l'oggi ed il domani dell'industria del di-
porto, ed entrambe sono ben chiare in ogni discussione intor-
no ad ogni nuovo progetto. E qui, infine, veniamo al rapporto
con il Cantiere Sanlorenzo che ABS può permettersi di defini-
re "privilegiato" per aver classificato una ampia gamma dei
suoi prodotti di punta. «Con Sanlorenzo le idee di collabora-
zione per lo sviluppo di prodotti sempre più efficienti ed
eco-sostenibili ha origini profonde ed assolutamente condivi-
se con l'ingegnere Giancarlo Raiola , direttore tecnico del
cantiere» conclude Brina.#

E.Red.

TecnologieTrasporti Mare
Luglio- Agosto 202o- Speciale Yachting
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Viareggio
NAUTICA

I cantieri viareggini
in vetrina al salone
di Genova: ecco
espositori e novità
A pagina 11
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Viareggio

I nostri cantieri in vetrina a Genova
Domani apre il Salone internazionale della marineria. Massiccia la presenza delle imprese viareggine

VIAREGGIO

Domani apre i battenti la 60.a
edizione del Salone nautico in-
ternazionale di Genova, che si
concluderà martedi 6 ottobre. I
cantieri navali, le aziende di ac-
cessori e dei servizi di Viareggio
e del nostro distretto nautico,
come sempre sono presenti. Gli
operatori sono sensibili alla ri-
partenza industriale e commer-
ciale: osservano i nuovi merca-
ti, forti anche delle esperienze
già avute dopo le varie crisi, ulti-
ma quella finanziaria del 2008.
Oggi invece trovano nel salone
genovese un volano di grande ri-
levanza grazie alla eccezionale
visibilità internazionale, garanti-
ta dagli organizzatori.
Tre sono i principali cantieri del
nostro comprensorio alla gran-
de kermesse della nautica: Fipa,
Azimut e Sanlorenzo. Ognuno
con i propri splendidi motorya-
cht. Fipa, con al vertice da 40
anni lo storico imprenditore
massarosese Francesco Guidet-
ti, espone Ab Yachts Ab 80' da
25,4 metri; Maiora walk around
e Maiora convertible, entrambi
da 30,5 metri. E poi Azimut, fon-
data nel 1969 dall'allora studen-
te universitario Paolo Vitelli, a
tutt'oggi principale azionista,
espone fra le varie imbarcazioni
due Atlantis e in anteprima il Ma-
gellano da 25 metri; ci sarà an-
che il Grande 25 metri, più "pic-
colo" di 2 metri di quello acqui-

stato poco tempo fa da Cristia-
no Ronaldo. Sanlorenzo, guida-
ta da 15 anni dal patron Massi-
mo Perotti, (precedentemente
amministratore delegato di Azi-
mut) ha in acqua le barche serie
SL e SX.
Sarà invece il motoryacht Be-
netti Oasis 40 metri la nave am-

I GIOIELLI

L'ammiraglia è l'Oasis
di Benetti insieme agli
yacht di Fipa, Azimut
e Sanlorenzo. Ecco
i prodotti di punta
e tutti gli espositori

Domani apre i battenti il Salone di
Genova ma a Viareggio già si lavora
al Versilia Yachting Rendez-Vous

miraglia del Salone. La nave da
diporto costruita a Viareggio, è
stata voluta dall'armatore ameri-
cano Tim Ciasulli, già campione
del Mondo di Offshore Power-
boat Racing. Lo yacht si svilup-
pa su 4 ponti con 5 cabine per
10 ospiti, ed è equipaggiato con
due motori ManV12, con una
stazza di 310 tonnellate. Il prez-
zo dovrebbe aggirarsi sui 19 mi-
lioni di euro.
Numerose poi le aziende del
terziario e dei servizi del nostro
comprensorio che partecipano
con i loro stand: Alto Service di
Capezzano Pianore per i carrelli
porta barche; Lusben con i servi-
zi di ripazioni e raddobbo; Bard-
hal di Altopascio nei lubrifican-
ti; Centro Nautico Commerciale
di Piano di Mommio, articoli nau-
tici; Gianneschi di Capezzano
per le pompe e ventilatori; Hum-
phree di Viareggio, stabilizzato-
ri; Mastervolt a Piano di Mom-
mio, elettronica; Naval Motor
Botti, storico rivenditore di mo-
tori marini; Navionics a Massaro-
sa, strumentazione elettronica;
Ship Control per illuminazione.
Questa importante presenza a
Genova, al più grande salone
del Mediterraneo, significa quin-
di consapevolezza nel futuro
della grande nautica da diporto.

Walter Strata
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EL GIORNO i Resto dei Carlino LA NAZIONE

LE GIORNATE
DELLA NAUTICA

INSERTO
IN COLLABORAZIONE CON

SpeeD

Primo obiettivo:
garantire
la sicurezza
per tutti gli ospiti

Appuntamenti
ed eventi
per esperti
e appassionati

Così la moda
di chi naviga
è diventata
una tendenza

Filo diretto
tra regate
aspettando
la Barcolana

L'APPUNTAMENTO
CHE RIPORTA IL MARE
IN PRIMO PIANO
Da domani la sessantesima
edizione della rassegna
che vedrà la partecipazione
di aziende da tutto il mondo
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IL GIORNO a Resto del Carlino LA NAZIONE

NAUTICA
Genova, 1-6 otto6rt3 _

DA

LA SICUREZZA
IN PRIMO PIANO
Siamo alla vigilia della edizione
numero sessanta del Salone
Nautico di Genova.
in programma da domani a
martedi 6 ottobre. Per
accedere al Salone è

DA DOMANI AL 6 OTTOBRE LA SESSANTESIMA EDIZIONE  di Federico Rota
CON TUTTI I PRINCIPALI CANTIERI ITALIANI ED ESTERI

E MOLTE NOVITÀ DA SCOPRIRE. BIGLIETTI SOLO ONLINE

TUTTI IN BARCA
SI RIPARTE
DA GENOVA:
AL VIA IL SALONE
PIÙ ATTESO

L'attesa è finka: domani a Genova sarà varata la
sessantesima edizione del Salone Nautico. L'ap-
puntamento rappresenterà un vero e proprio pun-
to di ripartenza per l'intero settore nautico mon-
diale nell'anno del Covid-19. Il Salone è infatti il pri-
mo grande boat show di rilievo internazionale do-
po il forfait dato da diversi appuntamenti di rilievo
nell'universo della nautica: il Cannes yachting fe-
stival, il Monaco boat show di Montecarlo e il Me-
[strade di Amsterdam.
Allestimento simbolo della volontà e del "saper
fare" italiani, in programma fino a martedi 6 otto-
bre, la manifestazione ha riscosso un'adesione da
parte degli espositori superiore alle aspettative.
«È con estrema soddisfazione che vediamo anco-
ra una volta il pieno coinvolgimento della città e 11
supporto concreto di Regione Liguria, Comune e
Camera di Commercio di Genova - sottolinea Sa-
verio Cecchi, presidente de I Saloni Nautici, socie-
tà di Confindustria Nautica che organizza l'evento
-. Responsabilità e impegno sono la risposta alla
fiducia dimostrata dalle aziende che hanno invia-
to le loro adesioni al Salone. La richiesta di spazi è
ben al di sopra delle aspettative, segno che que-
sto appuntamento è sempre un importante stru-
mento di business per le imprese, le quali ricono-
scono alla loro partecipazione un grande valore.
E aggiunge: «II complesso percorso di avvicina-
mento a questa edizione non sarebbe stato possi-
bile senza la partecipazione degli imprenditori del-
la nautica e della diportistica che hanno creduto
nel progetto e a cui va il mio piú sentito ringrazia-
mento. Non soltanto per essere a Genova a rappre-
sentare l'eccellenza del "made in Italy", ma anche

necessario acquistare i biglietti
online. Due gli ingressi: quello
di Levante in Piazzale Kennedy
sarà riservato al pubblico. II
layout dell'esposizione, che si
estende su 200mila metri
quadrati quasi interamente
all'aperto, é stato rivisitato per
garantire dai 4 ai 6 metri di
larghezza minima su tutti i
corridoi, con l'inserimento di
percorsi differenziati.

perché la loro partecipazione all'evento contribui-
sce in modo concreto e fattivo al dell'economia e,
più in generale, dell'immagine del Paese».
Confermati i principali cantieri, italiani ed esteri,
non mancano le novità. Saranno presenti nomi di
primo piano della nautica mondiale: per le imbar-
cazioni a motore Amer Yachts, Arcadia, Azimut-
Benetti, Gruppo Ferretti con la FSD - Ferretti Secu-
rity Division, Pardo, Princess, Sanlorenzo, Sunsee-
ker, VanDutch; per la vela, Beneteau, Dufour, Han-
se, Jeanneau, Nautor's Swan, Mylius Yachts, Sola-
ris e Vismara. Una nuova area espositiva sarà com-
pletamente dedicata alle Superboat. Inoltre, sarà
presente al gran completo tutto il mondo del fuori-
bordo, con una grande partecipazione dal mondo
dell'accessoristica e da quello dei servizi. Garanti-
te le massime condizioni di sicurezza, a partire dal
ticketing online, sul sito www.salonenautico.com,
unico strumento per l'acquisto dei biglietti d'in-
gresso. Viene confermato il tradizionale palinse-
sto Forum dei convegni istituzionali, in collabora-
zione con Confindustria Nautica: il primo appunta-
mento è previsto per la mattina di domani. vener-
dì 2 ottobre, con la presentazione dei dati della
"Nautica in Cifre" nell'ambito della terza edizione
di Boating Economie Forecast. II calendario dei nu-
merosi seminari di approfondimento tecnico sui
temi di maggiore attualità è consultabili sul sito
web dell'evento.
11 Salone di Genova è espressione di eccellenze
anche sul fronte degli sponsor: confermati BMW
come auto ufficiale e Breitling come orologio uffi-
ciale, che per l'occasione realizzerà una serie limi-
tata dl soli 60 esemplari. Main sponsor sono Axpo,
Gruppo Banca Carige e Fastweb; partner tecnici
sono GiPlanet ed Euthalia.

e RIPRODUZIONE RISERVATA
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La storia

di Silvia Nani

Gli interni del designer «neofita»
«Come terapia del paesaggio»
La vetroresina creativa di De Colüs nel Magellan 25 esalta il viaggio lento

e un designer di arre-
serie limitata pos-

sa avvicinarsi all'inte-
J rior per uno yacht suo-

nerebbe come un'impresa
impossibile. «Io stesso non
avrei mai pensato di riuscirci:
non avevo mai fatto una va-
canza in barca e il mio imma-
ginario del viaggio è legato al-
la terraferma. Qui invece il
protagonista e il mare e le
emozioni che sa suscitare. Ec-
co, mi sono calato in questa
dimensione e con l'immagi-
nazione ho iniziato da qui»,
dice Vincenzo De Cotiis, ar-
chitetto e creativo di arredi
che viaggiano nel circuito del-
le gallerie di design da colle-
zione, oggi al suo primo pro-
getto nautico per il Magellano
25 di Azimut, presentato in
anteprima a Portofino e da
oggi in mostia per il pubblico
al Salone di Genova.

Un'imbarcazione fatta (an-
che ma non solo) per la navi-
gazione lenta, come una volta.
Panorami che si aprono allo
sguardo senza la frenesia di

La barca di Azimut
Specchi a oblò e tavoli
mossi come il mare.
«Tutto deve dare una
idea di spazio dilatato»

sfrecciare da un luogo all'al-
tro, «Ho Immaginato che sta-
re qui potesse diventare una
specie di "terapia del paesag-
gio". Quindi grandi aperture e
luminosità», spiega l)e Cotiis
mostrando le finestrature che
portano dentro l'esterno. Su-
perfici riflettenti, disposte ad
arte, amplificano questa sen-
sazione: «La prospettiva ciel
mare visto da dentro crea una
percezione di dilatazione del-
lo spazio. Sensazioni tutte di-
verse da quelle che si hanno
in casa, dove le emozioni di
rado provengono da una rela-
zione con il fuori». Questa è la
base su cui si innestano gli ar-
redi (divani, tavolini, conteni-
tori e il tavolo da pranzo mos-
si come l'andamento del ma-
re) e i materiali: «In primo
luogo l'ottone, un classico
della tradizione marinara. E
gli specchi ossidati, con il gio-
co vedo-non vedo come fosse-
ro una variazione degli oblò».
Questo quanto attiene al

puro progetto. C'è però un
elemento, che alla fine è di-
ventato protagonista di un
inaspettato trait-d'union: la

vetroresina. «Da sempre lavo-
ro creando pezzi artistici in
vetroresina riciclata. Materia-
le povero ma che adoro per-
ché così duttile da permettere
Forme e colori incredibili e
sempre diversi», esordisce De
Cotiis, lasciando intervenire
Giovanna Vitelli, vicepresi-
dente di Azimut Benetti e fau-
trice del connubio. «Per noi la
vetroresina è croce e delizia.
La usiamo per gli scafi ma cer-
cando sempre di dissimular-
la. Quando Vincenzo mi ha
raccontato di questo amore,
tra noi è scattata subito l'inte-
sa. Quello che è il nostro "pa-
ne", per lui è l'apoteosi della
creatività».
Ecco allora la vetroresina,

dallo scafo, entrare negli in-
terni: «L'idea iniziale era inse-
rire degli arredi. Ma nel ragio-
nare assieme sul filo dell'en-
tusiasmo, abbiamo deciso di
trasformarla in boiserie e pa-
ratie», raccontano. «Ma trat-
tata "da artista", con varie ma-
ni di resinatura e l'inserimen-
to di polveri metalliche», pre-
cisa Giovanna, mostrando la
superficie color bianco latti-

ginoso che gioca con le finitu-
re liscio-cannettato e riveste
living, discesa scale, zona not-
te. «E diventata calda, coin-
volgente. Ci siamo fatti pren-
dere.la mano. Proprio l'effetto
che desideravo: incarnare
l'idea classica di un viaggio in
lentezza ma con uno spirito
contemporaneo. Senza cade-
re nel revival del passato».
Insomma, da un inizio di

esplorazione reciproca, il
punto di arrivo è un connubio
felice. «Quando ho chiamato
Vincenzo per invitarlo in can-
tiere a ragionare su un inte-
rior da fare assieme, è stato
attratto pur premettendo che
non aveva esperienza nella
nautica e nemmeno la passio-
ne per le barche...», sorride
Giovanna mentre lui annui-
sce. «Alla fine, dopo essere
salito a bordo, ho cambiato
idea », dice raccontando della
sua vacanza durante il grand
tour organizzato da Giovanna
intorno all'Italia con il Magel-
lano 25. «Ho scoperto la mu-
tevolezza ciel viaggio, i pano-
rami mai uguali». Un piacere
foriero di nuove sfide future.

^RiPPODUzio"[ Ri5[RVA?A

Ritaglio stampa ad uso esclusivo del destinatario, non riproducibile.

14
87

14

Quotidiano

SANLORENZO/TESTATE TOP Pag. 4



�����

'DWD

3DJLQD

)RJOLR

����������
��CORRIERE DELLA SERA

Sanlorenzo II SX112 è l'ammiraglia della linea Crossover Bali Catamarans Massimo comfort con il nuovo Bali 4.6

rr7iiZ iàegt
Gozzi Mimi Omaggio ai gozzi sorrentini con il 8.5 Classic Nautor's Swan Swan 58 é la prima vela di 58 piedi dei cantiere

Eleganza Nella
foto grande,
il designer
Vincenzo De
Cotiis nel living
del Magellano 25
di Azimut Yachts
(foto Fabio
Piumetti). Sopra,
una delle cabine
e uno scorcio
degli esterni. A
sinistra, lo yacht
in navigazione,
con lo scafo
color ottanio
metallizzato

Identikit

• Azimut Yachts
è stata creata da
Paolo Vitelli nel
1969 ad
Avigliana (To). A
cui nel 1985 si
aggiunge il
cantiere Benetti.
Azimut Benetti è
oggi il più
grande
costruttore
mondiale di
yacht e
megayacht,
attivo in 80
Paesi. Giovanna
Vitelli (sopra),
figlia del
fondatore,é
entrata nel
gruppo nel 2004
e riveste il ruolo
di vice
presidente. Il
Magellano 25,
con le linee di
Ken Freivokh e
gli interni di
Vincenzo De
Cotiis , è la
première di
Azimut al Salone
Nautico di
Genova
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Genova
L economia del mare

In acqua Ecco alcune isole galleggianti che ospiteranno espositori del Salone

Nautico, le isole galleggianti
per favorire il distanziamento

di Massimo Minella da pagina 10 a pagina 13

Nautico "green" e sicuro
pronta   numero 60

Dall'i al 6 ottobre, su un'area di duecentomila metri quadrati quasi tutti all'esterno,
il Salone di Genova, il primo in tempo di Covid, che non rinuncia a sorprendere. Ecco come

Conto alla rovescia per l'edizione
numero 60 del Salone Nautico di
Genova. L'evento scatta giovedì
primo ottobre e prosegue fino a
martedì 6 e arriva due mesi dopo
la costruzione del Ponte Genova
San Giorgio. Massima attenzione,
ovviamente, alla sicurezza di espo-
sitori e visitatori. Per questo "I Salo-
ni Nautici", la società di Confindu-
stria Nautica che organizza l'even-
to, applicherà misure più rigorose

rispetto a quelle indicate dai De-
creti del Presidente del Consiglio
dei Ministri e dalle linee guida
dell'Organizzazione Mondiale del-
la Sanità.
È stata infatti istituita una Covid

task force composta da un pool di
ingegneri, sanitari e legali, coordi-
nata da Lorenzo Cuocolo, mem-
bro della task force di Regione Li-
guria. Tra le procedure adottate
per mettere in sicurezza l'evento,
una piattaforma gestionale dedica-

ta all'acquisto dei biglietti di in-
gresso, in vendita esclusivamente
online, con l'indicazione dei giorni
di visita, la prenotazione dei par-
cheggi, le telecamere ad ampio
raggio per lo screening della tem-
peratura prima dell'accesso, gli in-
gressi con termoscanner per il con-
trollo individuale e automatizzato
ai varchi.
Due gli ingressi, quello di Levan-

te in Piazzale Kennedy per il pub-
blico e quello di Ponente riservato
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Genova
agli espositori. Il layout dell'esposi-
zione, 200mila metri quadrati qua-
si interamente all'aperto, è stato ri-
visitato per garantire da 4 a 6 me-
tri di larghezza minima su tutti i
corridoi, con l'inserimento di per-
corsi differenziati. Sono state rea-
lizzate anche nuove strutture gal-
leggianti su cui troveranno spazio
alcuni espositori. E nuovo è anche
il park al terminal traghetti di piaz-
zale Colombo, collegato diretta-
mente via mare con l'esposizione
e le aree di Piazzale Kennedy.
Un format che potrebbe rivelar-

si molto utile non solo alle prossi-
me edizioni del Salone, ma anche
ad altri eventi chiamati a gestire in
pochi giorni l'afflusso di decine di
migliaia di persone.
Tra gli espositori, confermati i

principali cantieri, italiani ed este-
ri, che hanno partecipato all'edi-
zione 2019, con alcune novità.

Presenti infatti nomi di primo
piano della nautica mondiale: per
le imbarcazioni a motore, i primi
che hanno assicurato la loro parte-
cipazione sono stati Amer Yachts,
Arcadia, Azimut Benetti, Bluega-
me, Boston, Canados, Cayman Ya-
chts Axopar, Fiart, Fijord, Galeon,
Gruppo FIPA, Invictus, Menor-
quin, Pardo, Patrone, Prestige,
Princess, Rio Yachts, Rizzardi, San-
lorenzo, Sciallino, Sealine, Sessa
Marine, Solaris Power, Sundeck,
Sunseeker, VanDutch.
Tra le nuove presenze 2020 An-

tonini Navi, Arcadia, Cantiere
Franchini, Cetera, Comitti, De An-
tonio Yachts, Delphia, Evo Yachts,
Explorer Yacht Gulf Craft, Fabbri-
ca Italiana Motoscafi, Fincantieri,
Gruppo Ferretti con la FSD Fer-
retti Security Division, Nadir Yach-
ts, Sea Infinity Yachts, Sea Ray,
Steeler Yachts, Terranova Yachts.
Per la vela saranno presenti Bava-
ria, Beneteau, Dehler, Discovery
Yacht, Dufour, Elan, Eleva Yachts,
Hanse, Jeanneau, Kufner, Mylius
Yachts, Nautor's Swan, Salona, Sch-
midt Partner, Solaris Yachts e Vi-
smara.

Affollato anche il Catamaran

Hub con presenze quali Bali, Foun-
taine Pajot, Lagoon, Leopard, Nau-
titech. Tra i protagonisti del Salo-
ne anche le Superboat, che avran-
no un'area dedicata. A interpreta-
re l'avvio di questo nuovo proget-
to per un segmento di mercato
sempre più di tendenza, sono gli
ultimi modelli dei brand Anvera,
Magazzù, Pirelli e Sacs. Tra le im-

barcazioni pneumatiche, presen-
ti, Bwa, Bsc, Capelli, Italboats, Jo-
ker Boats, Lomac, Mar.co, Master,
MV Marine, Novamarine, Nuova
Jolly, Ranieri International, Scan-

ner, Salpa, Selva, Zar Formenti.
Al Nautico anche i principali

player di mercato dei fuoribordo:
Brunswick Marine, Selva, Suzuki,
Yamaha. Molto nutrita e qualifica-
ta la presenza delle aziende della
componentistica, degli accessori e
di quelle dei servizi. Le ammira-
glie del Salone sono l'Oasis 40 M di
Benettiu (40 metri) subito seguito
dall'SD126 di Sanlorenzo (37,95 me-
tri) mentre, per la vela, il Mylius 80
di Mylius Yachts (25 metri).
— (n.b.)
©RIPRODUZIONE RISERVATA

Applicate misure più
rigorose rispetto a
quelle indicate dai
decreti e dalle linee

guida
dell'Organizzazione
Mondiale della Sanità
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~.~l.alza al top
)mpleaTlllo
a resistito

alla «tempesta»
di Antonio Macaluso

1 essant'anni e non
dimostrarli.
Nonostante Covid-19,

la crisi economica e la
concorrenza talvolta
corsara — ad una
leadership saggia come il
tempo, profonda come il
mare. Non è stato facile,
quest'anno, organizzare il

Salone Nautico di Genova.
Appese alle montagne
russe del virus, le sessanta
candeline di un'edizione
che farà storia, hanno
seriamente rischiato di
rimanere spente ancor
prima di essere accese
il primo ottobre,
giorno di apertura di
questa festa del mare.
Sei giorni di esposizione

in gran parte all'aperto
di barche, Motori,

componentistica,
abbigliamento, giochi e
ogni altro prodotto legato
alla nautica, con una
pioggia di novità
in arrivo da tutto il
mondo. Cancellati gli
appuntamenti settembrini
di Camnes e Montecarlo,
il Salone di Genova
il più importante del
Mediterraneo rafforza

e il suo ruolo
creato nautico

mondiale che genera
fatturato di circa 1.5

miliardi per la sola
cantieristica. In questo
stesso segmento, con
un fatturato che ha toccato
i 5 miliardi (l'intera filiera
ne produce 12), l'Italia si è
conquistata un posto in
prima fila tra i grandi
plaver internazionali
ed ormai stabilmente
leader mondiale nella
produzione di
Imbarcazioni sopra
i 24 metri. Il Global
Order Book, pubblicato
ogni anno da Boat
Interi lational, posiziona
l'industria italiana al top
mondiale per ordini di
unità oltre .i 24 metri, con
398 yacht in costruzione
su un totale di. 807 a livello

globale. La quota italiana
rappresenta il 49,3 per
cento degli ordini
mondiali con una crescita
del 3,6 per cento e un
aumento di 19 unità
rispetto all'anno
precedente. I primi tre
cantieri dell'Order Book
sono italiani — Benetti-
Azimut, Ferretti e
Sanlorenzo e
rappresentano da soli
oltre il 22,5% degli orclanr
globali. Nel complesso, i
costruttori italiani in
classifica nella top-2o
sono 7, ma cene sono
centinaia sparsi per il
Paese. Tutti insieme,
con una formidabile
Oliera produttiva,
regalano all'Italia. reddito,
prestigio e orgoglio.

Fr,DUzi_W IStr>vnnn
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SFIDA VINTA Ultimi ritocchi a un'area fieristica da migliorare

Quattro giorni, poi
via al Salone che
insegna al mondo
Unica rassegna a non essersi arresa al Covid
Tutti i cantieri presentano le loro anteprime
Diego Pistacchi 

I manifesti che campeggia-
no in tutta la città, ma anche in
tutta Italia e all'estero, annun-
ciano che ormai ci siamo. Il Sa-
lone Nautico numero 60 è alle
porte, partirà il 1°  ottobre. Ep-
pure quei manifesti racconta-
no qualcosa in più e chissà,
magari anche involontaria-
mente nel momento in cui i
designer hanno «visto» l'im-
magine simbolo di questa edi-
zione, la scia tracciata dal mo-
toscafo rappresenta il 60, ma
anche un po' il simbolo dell'in-
finito.

Sì, perché il Salone Nautico
del 2020 è il Salone che non si
ferma. Neppure davanti al Co-
vid. Ed è il Salone che apre un
ciclo di dieci anni (e una pro-
grammazione di dieci anni in
economia è un'eternità) in cui
le istituzioni e gli organizzato-
ri si sono impegnati a rafforza-
re questo evento, a perpetrarlo
proprio a dispetto di chi lo ve-
deva sul viale del tramonto.

Nulla di scontato. Affatto,
tanto che oggi il Salone Nauti-
co di Genova è l'unico al mon-
do ad aprire i battenti. Hanno
già ammainato le vele Cannes,
Monte Carlo, Southampton,
La Rochelle, il Metstrade di
Amsterdam...Genova no, Ge-
nova il primo ottobre aprirà i
battenti. «Sentiamo ovviamen-
te la responsabilità di essere
l'unica vetrina internazionale
della nautica da diporto
nell'era del Covid - ammette
Saverio Cecchi, il presidente di

Confindustria Nautica -. Il no-
stro primo impegno è stato
quello di realizzare un'edizio-
ne che offra la massima sicu-
rezza possibile agli espositori,
ai visitatori e al nostro staff. So-
no operativi tutti gli strumen-
ti per consentire lo svolgimen-
to della manifestazione senza
pregiudizio per l'efficacia com-
merciale e il coinvolgimento
degli appassionati. Abbiamo
lavorato su logistica, gestione
telematica, biglietteria on line,
controllo degli accessi e sull'ot-
timizzazione di un layout
espositivo di 200mila metri
quadri il 90% dei quali sono
all'aperto, un unicum rispetto
ad altri eventi».
Un salone per il quale alla

Fiera fervono i preparativi. Per-
ché come ogni anno le aree
non si presentano nelle condi-
zioni ottimali per essere la mi-
glior vetrina internazionale.
Ma come ogni anno, giovedì,
al taglio del nastro, sarà tutto a
posto, grazie al lavoro de I Sa-
loni Nautici, la società in hou-
se di Confindustria Nautica,
creata per gestire l'evento. E,
sempre come ogni anno, tutta
Genova sarà pronta a suppor-
tare il Salone con una serie di
eventi di grande respiro. Di tut-
to questo va ovviamente fiera
Marina Stella, direttore gene-
rale dell'associazione confin-
dustriale, che a ogni minimo
dettaglio lavora con tutta la
squadra fin dal giorno della
chiusura dell'edizione scorsa.

E che ad ogni novità legata
all'emergenza Covid non si è
mai arresa.

«Noi siamo un'associazio-
ne, non un organizzatore pri-
vato di eventi - chiarisce subi-
to -. Noi lavoriamo anche in di-
seconomia. Se anche alla fine
fosse necessario rimetterci
qualcosa, il Salone lo facciamo
lo stesso, perché lo dobbiamo
alle imprese che rappresentia-
mo, per dare loro una vetrina
e un'occasione di lavorare e
vendere. E quello che abbiamo
fatto dal primo giorno di
lockdown: darci da fare per il
settore. E grazie alle nostre bat-
taglie se siamo stati i primi a ri-
partire, il 27 aprile, se i cantie-
ri hanno potuto recuperare e
consegnare il nuovo, se le bar-
che sono tornate in mare e
quest'anno hanno avuto un
successo incredibile. La stagio-
ne è andata alla grande, anche
perché il mare è stato il miglior
simbolo di distanziamento».

I numeri dell'attività di
charter, del noleggio, così co-
me della vendita, verranno re-
si noti come di consueto nel
corso del Salone, ma già si par-
la di un successo dell'estate ap-
pena trascorsa. E su questo la-
to di poppa il Nautico vuole
continuare a veleggiare. Esse-
re l'unico appuntamento a li-
vello internazionale dà più
vantaggi o svantaggi? «Il van-
taggio è senza dubbio quello
di essere una vetrina per tutti,
a Genova ci saranno infatti an-
teprime assolute di grandissi-

me barche e cantieri di prima-
ria importanza - sottolinea Ma-
rina Stella -. La controindica-
zione è magari quella di esse-
re i primi, con modelli e pro-
tocolli nuovi, studiati nei detta-
gli, vidimati dal Cts, addirittu-
ra più restrittivi di altre fiere.
Ma è una sfida che accettiamo
volentieri».

Genova insegna al mondo.
E il mondo guarda a Genova.
Il Nautico di Genova è sempre
stata l'occasione per vedere
magari in mare e provare le
barche. Quest'anno dovrà fare
tutto, a partire dalla grande ve-
trina. Così arriveranno ante-
prime davvero impensabili. Il
4 ottobre verrà varato il primo
yacht il cui scafo è stato «stam-
pato» con la tecnica del 3D.
Una rivoluzione. E poi ci saran-
no tra gli altri il Sanlorenzo SX
112, il Manhattan 68 di Sun-
seeker, il Solaris Power 48 Lob-
ster, il Franchini Mia 63, il
Grand Soleil 44, il Tt 460 di In-
victus Yacht, L'Evo  R6 Open (18
metri). Senza contare ovvia-
mente le due ammiraglie, on
particolare la grande vela, il
Mylius 80 piedi.

Tra le novità magari meno
evidenti al grande pubblico, ce
n'è anche una importantissi-
ma per il settore. Perché quel-
lo che aprirà giovedì è anche il
primo Salone Nautico realiz-
zato dopo la grande riappacifi-
cazione delle due associazio-
ni, confluite nell'unica Confin-
dustria Nautica. Saverio Cec-
chi, che era al timone di Ucina
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e ha preso in mano quello del-
la nuova ammiraglia unitaria,
non può che essere soddisfat-
to. «La riunificazione della fi-
liera nautica da diporto in
un'unica associazione nazio-
nale dello scorso gennaio, ha
consentito a Confindustria
Nautica di accrescere la pro-
pria rappresentatività con le
istituzioni e sul mercato in Ita-
lia e all'estero - conferma -. Sia-
mo coesi e concentrati sugli
obiettivi come è giusto che sia
un comparto leader mondiale
come il nostro. La sinergia che
si è creata ha consentito, in

particolare, di mettere a fattor
comune tutte le energie per
reagire positivamente in que-
sto frangente complesso come
quello della pandemia».

I risultati del settore e
dell'associazione vengono poi
confermati da un altro appun-
tamento importante che sarà
celebrato proprio nel corso del
Salone. Il 3 ottobre infatti sa-
ranno creati all'interno di Con-
findustria Nautica due nuovi
settori merceologici, quello
della locazione e noleggio e
quello della distribuzione. En-

trambi hanno superato i cento
aderenti e hanno quindi dirit-
to a eleggere propri rappresen-
tanti in seno al consiglio.

Tanti segnali positivi in vi-
sta di un'apertura del Salone
che Genova attende con ansia
e con orgoglio. «Le istituzioni
ci hanno supportato in ma-
niera incredibile e di questo
vogliamo rendere merito a
Regione, Comune, Camera di
Commercio - conclude Mari-
na Stella -. Il progetto decen-
nale e la realizzazione del wa-
terfront poi daranno un im-

PREPARATIVI
IN CORSO
per il Salone
Nautico n.60
Accanto,
Marina Stella e
Saverio Cecchi
di Confindustria
Nautica

MYLIUS
L'ammiraglia a
vela del Salone
e sopra,
il nuovo
Sanlorenzo,
presentato
in anteprima
a Genova

pulso ancora più importante
per i prossimi anni». Ecco, al
netto del doveroso ottimismo
e della gratitudine degli orga-
nizzatori, se c'è qualcosa che
il nautico merita, è proprio
un quartiere fieristico miglio-
re, un'«accoglienza» non fat-
ta di scarsa manutenzione e
pulizia. Perché anche il nuo-
vo waterfront è un'occasio-
nissima, una grande intuizio-
ne, e va realizzata prima pos-
sibile. Il modello Genova e il
ponte sul Polcevera hanno di-
mostrato che si può fare pre-
sto. Il Nautico che fa scuola al
mondo, dice che si deve.

QV , a~I~if
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SALONE. NAUTICO
IL MONDO DEL MARE
SI RITROVA A GENOVA

Dall'i al G ottobre l'appuntamento
nel capoluogo ligure con le proposte
dei cantieri più prestigiosi del pianeta

di Federico Rota

S
ale l'attesa per la sessantesima edizio-
ne del Salone Nautico di Genova primo
boat show dell'era post-Covid. Organiz-
zata nel pieno rispetto delle misure enti-
contagio, la sei giorni genovese prende

il largo al 'insegna di un rinnovato senso di respon-
sabilità sociale, ma anche della volontà e del "saper
fare" italiani. Tra gli espositori, disposti su un'area di
200mila metri quadrati quasi interamente all'aperto,
è confermata la presenza dei principali cantieri, italia-
ni ed esteri, che hanno partecipato all'edizione dello
scorso anno, ma non mancano le novità. Le ammira-
glie del Salone Nautico 2020 sono il SD126 di Sanlo-
renzo (lungo 37,95 metri), mentre per la vela il Mylius
80 di Mylius Yachts, con i suoi 25 metri di lunghezza.
Tra le punte di diamante nel settore delle imbarca-
zioni a motore, i primi che hanno assicurato la loro
partecipazione sono stati Amer Yachts, Arcadia,
Azimut Benetti, Bluegame, Boston, Canados, Cay-
man Yachts Axopar, Fiart, Fijord, Galeon, Gruppo
FIPA, Invictus, Menorquin, Pardo, Patrone, Prestige,
Princess, Rio Yachts, Rizzardi, Sanlorenzo, Sciallino,
Sealine, Sessa Marine, Solaris Power, Sundeck, Sun-
seeker e VanDutch. Tra le nuove presenze, invece,
sono attesi Antonini Navi, Arcadia, Cantiere Franchi-
ni, Cetera, Comitti, De Antonio Yachts, Delphia, Evo
Yachts, Explorer Yacht Gulf Craft, Fabbrica Italiana
Motoscafi, Fincantieri, Gruppo Ferretti con la FSD-
Ferretti Security Division, Nadir Yachts, Sea Infinity
Yachts, Sea Ray, Steeler Yachts e Terranova Yachts.
Per quanto riguarda la vela saranno presenti Bava-
ria, Beneteau, Dehler, Discovery Yacht, Dufour, Elan,
Eleva Yachts, Grand Soleil, Hanse, Jeanneau, Kufner,
Mylius Yachts, Nautor's Swan, Salone, Schmidt &
Partner, Solaris Yachts e Vismara.
Affollato anche il Catamaran Hub, con presenze
di primo piano quali: Bali, Fountaine Pajot, Lagoon,
Leopard e Nautitech, cosi come le Superboat che
avranno un'area dedicata. Ad interpretare l'avvio di
questo nuovo progetto per un segmento di mercato
sempre più di tendenza, sono gli ultimi modelli dei
brand Anvera, Magazzù, Pirelli e Sacs. Non manche-
ranno, inoltre, le imbarcazioni pneumatiche, presen-
ti negli stand BWA, BSC, Capelli, Italboats, Joker Bo-
ats, Lomac, Marco, Master, MV Marine, Novamarine,
Nuova Jolly, Ranieri International, Scanner, Salpa,
Selva e Zar Formenti.
Infine, largo spazio troveranno anche i principa-
li player di mercato dei fuoribordo, quali Brunswick
Marine, Selva, Suzuki e Yamaha, così come la nutrita
e qualificata presenza delle aziende della componen-
tistica, degli accessori e di quelle dei servizi.

SPONSOR

Partner
eli prestigio
Il Salone Nautico 2020 si confer-
ma espressione delle eccellenze
anche sul fronte degli sponsor:
confermati BMW, auto ufficiale
della manifestazione, e Breitling
orologio ufficiale, che per l'oc-
casione realizzerà una serie li-

mitata di soli 60 esemplari di un
modello della prestigiosa gamma
Superocean. Main sponsor sono
poi Axpo, Gruppo Banca Carige
e Fastweb, mentre sponsor della
kermesse è Sara Assicurazioni.
La Slam sarà clothing partner
dell'evento mentre tra i partner
tecnici figurano GiPlanet, Eutha-
lia Fragrances, Eataly e Emance.
Partner e sponsor svolgeranno
un ruolo attivo nell'ambito della
manifestazione, offrendo servizi
dedicati non soltanto ai visitatori
ma anche agli espositori.

APPUNTAMENTI

Sfide possibili
II Salone rappresenta anche un
momento per fare íl punto sul-
le sfide del settore con un ricco
programma di seminari, tavole
rotonde ed eventi. Giovedì 1 otto-
bre si svolgerà il convegno inau-
gurale "60 anni di Nautica: un
ponte sul futuro, in programma
alle 11 nella Terrazza del Padiglio-
ne Blu. A seguire, nel Teatro del
Mare, si terrà "Colore, bellezza e
innovazione. La rotta dell'eccel-
lenza da Genova a Dubai", per
fare il punto su Expo2020. Pro-
prio a Genova nasce una delle
aziende partner tecnico del Com-
missariato per la partecipazione
dell'Italia: il Gruppo Boero, che
colorerà il tricolore più grande
della storia d'Italia e parte degli
interni del Padiglione. Il calenda-
rio degli eventi è disponibile sul
sito web del Salone Nautico.

SPAZI
SICURI

Grande
attenzione
alle norme
anti Covid
negli spazi
allestiti
per il salone
nel porto
di Genova

LA REGATA

Non solo
Millevele
Tra gli appuntamenti del Salone,
giovedi 1 ottobre prenderà il via
la Genova-Trieste Regatta, orga-
nizzata sul portale virtualregatta.
com, che unirà idealmente la ker-
messe genovese con la 52esima
edizione della Barcolana, i due
grandi eventi che da anni collabo-
rano per diffondere la cultura ma-
rinara. Sabato 3 ottobre è prevista
la partenza della Millevele, regata
organizzata dallo Yacht Club Italia-
no, con la partnership di Confin-
dustria Nautica. Il 60esimo Salone
Nautico farà anche da palcosceni-
co per la prima partenza ufficiale
di "Genova The Grand Finale', la
tappa conclusiva del giro del mon-
do a vela The Ocean Race edizio-
ne 2022-23, che sarà presentata al
grande pubblico con diversi even-
ti nel corso della settimana.

VIP LOUNGE

Pronto piano
sicurezza per
tutti gli ospiti

Anche quest'anno, nonostante la
stringente normativa anti-Covid,
è stato riconfermato il format
"VIP Lounge", pensato per acco-
gliere ospiti nazionali e interna-
zionali, moltiplicare le occasioni
di networking e di business in
uno spazio tanto raffinato quan-
to informale. I partner della VIP
Lounge saranno Circle. Dynamic
Luxury Magazine, Giorgetti, San-

drini, Banci Firenze, Trial, Ars Itali-
ca Caviar, Marchesi Antinori, BIG
Ciaccio Arte, Arteria, Embassy
Cortina, Chef Vania Trasatti, Ver-
teremo, Chiarella e Betafarma.
Partner istituzionali del 60esimo
Salone Nautico sono il Ministero
degli Affari Esteri e della Coopera-
zione;ICE-AGENZIA; Comune, Ca-
mera di Commercio e The Ocean
Race Genova; Regione Liguria.
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LE SCELTE INNOVATIVE DELLE PROPOSTE

VOLUTE DAL CHAIRMAN MASSIMO PEROTTI

SANLORENZO SX112,
UN NUOVO VODO
DI ABITARE IL MARE
Dai cantieri navali Sanlorenzo arriva un nuovo
gioiello dal carattere pionieristico che, per forme
e stile, ha tutte le caratteristiche per imporsi sul
mercato dando vita a soluzioni abitative inedite.
Stiamo parlando del nuovo yacht SX112, ammira-
glia dell'innovativa linea crossover SX, la prima
nel mondo della nautica lanciata nel 2017 da San-
lorenzo e fortemente voluta dal cavalier Massimo
Perotti, executive chairman dell'azienda che, gra-
zie al suo coraggio e alla capacità di rompere gli
schemi, ha saputo proporre sul mercato una nuo-
va linea di scafi. Sintesi tra la tipologia explorer e il
classico motoryacht con flying bridge, di cui il
cantiere è tra i protagonisti a livello mondiale, nel-
la gamma SX flessibilità e funzionalità si fondono
in un linguaggio comune. SX112 verrà presentato
in anteprima al Salone Nautico di Genova e rappre-
senta il consolidamento di un percorso iniziato pri-
ma con SX88 e proseguito con SX76.
Punto focale del progetto, il cui design è stato
nuovamente affidato alla creatività di Bernardo
Zuccon, è la nuova zona di poppa, senza dubbio
l'area iconica dello yacht, che regala inedite sug-
gestioni e prospettive abitative. Nata da un'idea
dell'architetto Luca Santella cui si deve anche il
concept della linea crossover SX, rappresenta un
raffinamento concettuale del progetto di SX88,
grazie alla spaziosa beach area interna direttamen-
te connessa all'esterno, che permette all'armato-
re di vivere questi spazi in maniera inedita, anche
grazie alle terrazze abbattibili.
Se Zuccon si è occupato delle linee esterne, con
forme fluide che sembrano richiamare i grandi
mammiferi marini, Piero Lissoni (art director
dell'azienda dal 2018) ha dedicato grande atten-
zione alla suddivisione degli interni, in un conti-
nuo dialogo con l'esterno. Il main deck è pensato
come un open space, introdotto da Sanlorenzo
per la prima volta su SX88. Grazie alla timoneria
posizionata sul flying bridge, che mantiene libera
la zona a prua del salone sul ponte di coperta, è
stato così possibile realizzare un unico ambiente
che ospita in continuità le zone abitabili e la sala
da pranzo.
Con il nuovo SX112, Sanlorenzo mette al centro il
concetto di vivibilità con soluzioni che permetto-
no di vivere in libertà tutti gli spazi. Un progetto
reso possibile da un mix tra creatività, ricerca, per-
fezione industriale e cura artigianale che ha reso
Sanlorenzo un'eccellenza a livello mondiale.

Federico Rota
© RIPRODUZIONE RISERVATA

__Atimp„

t. ;y ~~' ~

Dall'alto,
il profilo
e la beach area
del nuovo yacht
SX112,
ammiraglia
dell'innovativa
linea
crossover SX;
a destra
e in basso,
il cantiere
della Seven
Stars Marina &
Shipyard
nel Pisano
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TRE I TERZO ANNO CONSECUTIVO

Ai Cantieri Sanlorenzo
il Deloitte Best Managed
È l'Oscar della nautica

AMEGLIA

Un brand straordinario di ca-
sa nostra, sempre più ricono-
sciuto. Sanlorenzo, società
leader a livello mondiale per i
super yacht e unico player del-
la nautica di lusso a compete-
re in diversi segmenti con un
unico marchio, per il terzo an-
no consecutivo ha vinto il "De-
loitte Best Managed Compa-
ny". Parata di scafi Sanlorenzo

Si tratta del prestigioso rico-
noscimento assegnato ogni
anno alle eccellenze italiane
che si sono distinte sul merca-
to, valutate secondo sei cate-
gorie principali: strategia
aziendale, competenze e inno-
vazione, corporate social re-
sponsibility, impegno e cultu-
ra aziendale, governance e mi-
surazione della performance,
internazionalizzazione.
La giuria indipendente com-

posta da esperti del mondo isti-
tuzionale, accademico e im-
prenditoriale italiano ha pre-
miato Sanlorenzo insieme ad
altre 58 aziende che hanno di-
mostrato non solo eccellenza
nei pilastri metodologici alla
base dell'iniziativa, ma anche
grande capacità e resilienza
nell'aff~ ontare l'emergenza sa-
nitaria.

In particolare, la società con
sede ad Ameglia, La Spezia e
Viareggio ha dato una pronta
risposta all'emergenza, av-
viando una task force interna
e un tavolo di lavoro che ha
portato alla firma di un proto-
collo sanitario di eccellenza in
termini di sicurezza, consen-
tendo una rapida ripresa delle
attività con la completa salva-
guardia dei lavoratori.
«Onorati di vederci premia-

ti ai massimi livelli per il terzo
anno consecutivo, un ricono-
scimento per l'impegno e la de-
dizione che abbiamo dimo-
strato anche in questo periodo
così complesso — dice il presi-
dente Massimo Perotti — Pre-
miati non solo i risultati rag-
giunti, ma il positivo impatto
dell'azienda verso le persone
e i dipendenti, il territorio». —

SARZANA
tiarsalu aenipre phl ctthì gheen
in4étileiu luci, .+cnule e aree lenii

~w
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Nautica di lusso

Ancora a Sanlorenzo
il premio "Deloitte"

Per il terzo anno consecutivo
va a Sanlorenzo, leader nella
produzione di super yacht, il
Deloitte Best Managed Compa-
ny. Un riconoscimento presti-
gioso assegnato alle eccellen-
ze italiane che si sono distinte
sul mercato, valutate secondo
6 pillar principali: strategia
aziendale, competenze e inno-
vazione, corporate social re-
sponsibility, impegno e cultura
aziendale, governance e perfor-
mance, internazionalizzazione.

Acciaiere, mosso il primo passo
Vertice tra Piombino e il Ministero =.

1..wroanee.+o.a EFRESE
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QUATTRO NOVITÀ DEL NAUTICO IN VETRINA

Dal Sanlorenzo di 34 metri fino al Salpa Sun Six che si guida senza patente

Sanlorenzo S%112 Lungo 34 metri é l'ammiraglia Rizzarci' INfive Offre tre ampie cabine e con due
della linea Crossover del cantiere. A poppa ha motori da 600 cavalli vola a 44 nodi. È lungo 16,03 metri
portelli che si aprono sul mare per un beach club ed é la novità di Nizzardi Yachts

Tempest 750 Ben tre differenti versioni - Wora. Soorl Salpa Sun Six Grande prendisole a prua, altro
e Lese (queste ultime due dotate di hard top) - per il possibile prendisole sul divano di poppa: il tutto in un
nuovo Tempest 750 di Cantieri Capelli 5 metri adatto anche a fuoribordo senza patente

ull Salone sicuro, una spinta per l'Italia»
Cecchi, presidente Confindustria Nautica: «A Genova con il lavoro di squadra»
di Gian Luca Pasini

U
n Salone per riparti-
re. Ma anche un Sa-
lone di resistenza e
convivenza. Tutto
quanto in una mani-

festazione unica: il Salone
Nautico 60 che apre i battenti il
primo ottobre. Un'attesa che
sta crescendo fra regole chiare
e idee ben precise. Arrivare in
porto le proprio il caso di dirlo)
fra mille difficoltà e in una si-
tuazione europea che ha can-
cellato eventi a raffica. ira po-
lemiche e molti rammarichi,e
già un grande successo. Da
Barcellona a Monaco, da Can-
ne!' a La Grande Motte alno a
Sourhamptnn. con differenti
modalità, sono le grandi espo-
sizioni nautiche che si sono dis-
cute arrendere. «Abbiamo
sempre avuto chiara la respon-
sabilità che ha un'Associazione
di categoria che rappresenta
tutta la filiera rispetto a quella
di un organizzatore di eventi -
ha spiegato più volte Saverio
Cecchl. presidente Confindu-
stria Nautica -. Non cl siamo
mai ietmtati. coni inuando a la-
vorare senza risparntiarcl im-
pegnando risorse aggiuntive
per raggiungere l'obiettivi): In
questo percorso ë stato deter-
minante il supporto delle isti •
'saloni locali, che proprio nel-
l'emergenza hanno dimostrato
la grande capacità di fare siste-
ma. così come l'adozione da
parte del (.overnodi una speci-
fica norma per gli eventi Inter-
nazionali».

Sicurezza
Al primo posto di questa edi-
zione (e noti poteva essere di-

In banchina Una delle Immagini dei modelli velici esposti al Genova porto Fiera ha scorsa edizione

veramente) é stata quindi po
sta la sicurezza. con la costitu- i IL NUMEROalone di una task force apposi-
tamente dedicata e coordinata
dal professor Lorenzo Cuocolo.
Poi un piano di iniziative per
fare atterrare il Salone in città.
molto diverso rispetto a quelli
che l'hanno preceduto, ma ara
cura e sempre di pii' Salone
Nautico. Punto di riferimento.
non solo italiano, per addetti ai
lavori e tantissimi appassionati
che hanno appunto già preno-
tato da settimane B loro bigliet-
to. Questo é anche il punto di

Le edizioni
II Salone Nautico di Genova che apre
il primo ottobre spegnete sessanta
candeline. Un motivo In più per
festeggiare...

partenza. I biglietti di ingressoresso g g
si possono acquistare soltanto
on line e danno diritto all'ac-
cesso in un giorno stabilito. So-
no anche state predisposte te-
lecamere ad ampio raggio per
lo screening della temperatura
corporea a cui si aggiungono
pure i termoscanner per il con-
trollo individuale che sono sta-
ti posizionati ad ogni varco.

200 mila metri quadri
Due sono gli ingressi: quello di
Levante riservato esclusiva-
mente al visitatori e quello di

Ponente che invece verrà uti-
lizzato dagli espositori. Ma
guardando anche avanti, ë sta-
to modificato il lavorii del-
l'esposizione, con 200 mila
metri quadrati quasi intera-
mente all'aperto. Una nuova
organizzazione per garantire
da 4 a 6. metri di larghezza mi-
nima su tutti i corridoi, con
l'inserimento di percorsi diffe-
renziati. La realizzazione dl
nuove strutture galleggianti
per posizionare gli stanti degli
espositori, un'altra novità che
garantirà una migliore gestio-

ne dei flussi di visitatori. Novi-
tà destinate a durare nel tem-
po. anche quando questa
emergenza sarà terminata, che
daranno un'immagine diversa
di uno degli appuntamenti
classici della città di Genova.
Cinque le aree espostiive in cui
è stato suddiviso il Salone:
Yacht & Supervacht. Sailing
World, Boating Discovery. Testi
Trade. living The Sea. Gli
espositori che hanno conter
osato la li>rn preserva sono
molto oltre i 330. e la maggior
parte arriva dall'Italia (più di
250). Quelli. stranieri (dagli
Stati Uniti la delegazione più
importante) arrivano da 22 Pa-
esi diversi erta 4 continenti.  nIl
complesso percorsi, che ci por-
ta al Salone Nautico di que-
st'anno - conclude il presiden-
te di Confindustria Nautica.
Saverio Cecchi - non sarebbe
stato possibile senza le aziende
ciel settore che hannocreduto
nei progetto, alle quali va il mio
ringraziamento, per essere a
Genova non soltanto a rappre-
sentare l'eccellenza del Made
in llaly. ma anche per parteci-
pare attivamente al rilancio
dell'economia e dell'immagine
dei Paese». Il mare ci insegna a
non stare mai fermi. il claim
che è stato usato nel promo del
Salone numero 60 è quanto
stai efficace e vero per questa
edizione. Fuori da ogni retori
ea, punto di riferimento per un
comparto strategico (e impor-
tantissimo) nel PII italiano.

(2.) 113.tPODI LETt LIRA .ala"

i II Salone sicuro, una spinta por l'ltalia»
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alone Nautico Genova:
l'atteso rilancio

o il canto del cigno?
GENOVA — Con la 6O edizione del Salone Nautico, dal 1 al 6 otto-

bre prossimi, riparte un nuovo, forte, segnale di responsabilità sociale,
determinazione, volontà e saper fare italiani. Questa la premessa della
nota ufficiale con sui il salone annuncia la prossima edizione: quanto mai
signifcativa per il comparto, dopo la cancellazione di altri importanti saloni
europei e lo "spicciolamento" di tante presentazioni separate da parte dei
grandi cantieri. Che peraltro avranno unarappresentativa anche a Genova.
Non v'inganni il titolo un po' provocante di questo servizio: l'immagine

dello yacht da fantascienza disegnato dall'architetto Pierpaolo Lazzarini
(apparso su ̀ Liguria Nautica") di qualche giorno fa da una parte è una

(segue in ultima pagina)

A GAllETTA 1MARfTTiMA
m.mos..aoi gai r..e..u...' ( ~~ ) cn„noro.em.w,.apone

r ~ ~ , RMÓÓHL
cr,72 
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SEGUE DALLA PRIMA PAGINA
Salone Nautico Genova:

l'atteso rilancio

divertente esercitazione grafica (sarebbe lungo quasi 120 metri e c'è da
immaginarsi come si potrebbe stare nel "belvedere" sulla testa del cigno
con un po' di mare) dall'altra richiama immagini letterario/musicali del
Lohengrin di Wagner o del Parzival di Von Eschenbach: alla ricerca del
Sacro Graal in un'impresa che può portare anche al fallimento. L' augurio
è che il cigno canti per il rilancio della nautica, grande - e già sembra in
corso - ma specialmente popolare, che ancora soffre.
I Saloni Nautici, la società di Confindustria Nautica che organizza

l'evento. ha superato difficoltà mai sperimentate, scegliendo di applicare
misure più rigorose rispetto a quelle indicate dai Decreti del presidente
del Consiglio dei Ministri e dalle linee guida dell'Organizzazione Mon-
diale della Sanità. E stata istituita una Covid Task Force composta da
un pool di ingegneri, sanitari e legali, coordinata dal professor avvocato
Lorenzo Cuocolo, membro della Task Force di Regione Liguria, il cui
protocollo di sicurezza ha ricevuto il consenso unanime da parte di tutti
gli organismi di controllo.
Torniamo al Salone di Genova dei prossimi giorni: tra le procedure

adottate per mettere in sicurezza l'evento c'è una piattaforma gestionale
dedicata all'acquisto dei biglietti di ingresso, in vendita esclusivamente
online, con l' indicazione dei giorni di visita, la prenotazione dei parcheggi,
le telecamere ad ampio raggio per lo screening della temperatura prima
dell'accesso, gli ingressi con termoscanner per il controllo individuale e
automatizzato ai varchi. Due gli ingressi, quello di. Levante in Piazzale
Kennedy per il pubblico e quello di Ponente riservato agli espositori. Il
layout dell'esposizione, 200mila mq quasi interamente all'aperto, e stato
rivisitato per garantire da4 a 6 metri di larghezza minima su tutti i corridoi,
con l'inserimento di percorsi differenziati. L'ideazione e realizzazione
di nuove strutture galleggianti per il posizionamento degli stand degli

espositori favorisce ulteriormente
la gestione dei flussi. Anche il nuo-
vo parcheggio presso il Terminal
Traghetti di Piazzale Colombo,
collegato direttamente via mare
con l'esposizione e le aree di
Piazzale Kennedy sono sottoposte
a controllo sanitario.
L'interesse c'è: confermato

dall'aumento della partecipazione
dei giornalisti esteri, già accreditati
insieme ai buyer internazionali,
provenienti da 20 Paesi, grazie al
progetto di incoming organizzato
con ICE—Agenzia.
Saverio Cecchi, presidente

Confindustria Nautica: "Abbiamo
sempre avuto chiara la responsa-
bilità che ha un'Associazione di
categoria che rappresenta tutta la
filiera rispetto a quella di un or-
ganizzatore di eventi, per il quale
probabilmente la prima valutazione
è rivolta agli inevitabili ingenti
oneri aggiuntivi. Non ci siamo mai
fermati, continuando a lavorare
senza risparmiarci, impegnando
risorse aggiuntive per raggiunge-
re l'obiettivo. In questo percorso
è stato determinante il supporto
delle istituzioni locali, che proprio
nell'emergenza hanno dimostrato
la grande capacità di fare sistema,
così come l'adozione da parte del
Governo di una specifica normaper
gli eventi internazionali."
Tra gli espositori, confermati i

principali cantieri, italiani ed esteri,
che hanno partecipato all'edizione
2019, con alcune novità. Presenti
nomi di primo piano della nautica
mondiale: per le imbarcazioni a
motore, i primi che hanno assicu-
rato la loro partecipazione sono
stati Amer Yachts, Arcadia, Azi-
mut Benetti, Bluegame, Boston,
Canados, Cayman Yachts Axopar,
Fiart,Fijord, Galeon, Gruppo PIPA,
Invictus, Menorquin, Pardo, Patro-
ne, Prestige, Princess, Rio Yachts,
Rizzardi,Sanlorenzo,Sciallino,Se-
aline, Sessa Marine, Solaris Power,
Sundeck, Sunseeker, VanDutch.
Tra le nuove presenze 2020

Antonini Navi, Arcadia, Cantiere
Franchini, Cetera, Comitti, De An-

tonio Yachts, Delphia,Evo Yachts,
Explorer Yacht Gulf Craft, Fabbrica
Italiana Motoscafi, Fincantieri,
Gruppo Ferretti con IaFSD—Ferret-
ti Security Division, Nadir Yachts,
Sea Infinity Yachts, Sea Ray, Steeler
Yachts, Terranova Yachts.
Per la vela saranno presenti Ba-

varia, Beneteau, Dehler, Discovery
Yacht, Dufour, Elan, Eleva Yachts,
Hanse, Jeanneau, Kufner, Mylius
Yachts, Nautor's Swan, Salona,
Schmidt & Partner, Solaris Yachts
e Vismara.

Affollato anche il Catamaran
Hub con presenzi di primo piano
quali: Bali, Fountaine Pajot, Lago-
on, Leopard, Nautitech.
Tra i protagonisti del 60°  Salone

Nautico le Superboat, che avranno
un'area dedicata. Ad interpretare
l'avvio di questo nuovo progetto
per un segmento di mercato sempre
più di tendenza, sono gli ultimi mo-
delli dei brand Anvera. Magazzù,
Pirelli e Sacs. Tra le imbarcazioni
pneumatiche, presenti, BWA, BSC,
Capelli, Italboats, Joker Boats, Lo-
mac, Manco, Master, MV Marine,
Novamarine, Nuova Jolly, Ranieri
Intemational, Scanner, Salpa, Sel-
va„Zar Formenti. AlNautico anche
i principali player di mercato dei
fuoribordo: Brunswick Marine,
Selva, Suzuki, Yamaha. Molto
nutrita e qualificata la presenza
delle aziende della componenti-
stica, degli accessori e di quelle
dei servizi.
Le ammiraglie del Salone Nau-

tico 2020 sono il SD126 di Sanlo-
renzo (37,95 metri), una première
mondiale, mentre, per la vela, il
Mylius 80 di Mylius Yachts con i
suoi 25 metri di lunghezza.
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WORLD YACHTS TROPHI

Nella lunga notte
di Cannes si parla
italiano: 11 oscar

Trionfa l'Italia con le sue
eccellenze della nautica. Nel-
la notte di Cannes, dove so-
no stati assegnati i World Ya-
chts Trophies, il bottino del
made in Italy conta ben 11
premi. Eccoli: al primo po-
sto il gruppo Azimut-Benetti
con 5 riconoscimenti (il giga-
yacht Luminosity, l'innovati-
vo Oasis 40M, il possente
Diamond 145, Magellano
25M e l'agile Verve 47). Subi-
to dopo Ferretti Group con
tre oscar (Ferretti Yachts
500, Pershing 7X e CRN 62m
Voice). Segue Sanlorenzo
con due premi (l'innovativo
SL96 Asymmetric e il nuovo
superyacht 44 Alloy). Infine
Amer Yachts con uno (Amer
100F Capri che debutterà al
Salone Nautico di Genova).
Il tradizionale appuntamen-
to con i World Yachts Tro-
phies viene organizzato dal
magazine Yacht France nei
giorni del Cannes Yachting
Festival Cannes che que-
st'anno è stato annullato.

:BORDO
i,

riparleirea del Parso   .

..~ ' ~ r.~~-n:.~~—.?~~. +at~itf f4 ~ ~; ~
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Genova, il Salone Nautico parte il l°  ottobre
e lancia il Design Innovation Award

Il Salone Nautico di Genova apre la sua edi-
zione 2020 iI' prossimo ottobre con una
sei giorni di appuntamenti, workshop tema-
tici, seminari tecnici, eventi e premiazioni
sportive. Sí inizia con il convegni inaugura-
le «60 annidi Nautico: un ponte sul futuro»
(in programma alle ore 11.00 ntella lierrazza.
del Padiglione Blu). Alle 18.00, prenderà
invece il vial'appuntamento con «L'Alfabeto
dei futuro», un racconto sui giornali e sui
siti del gruppo: organizzato da La Stampa,.
ZtSecoloXIX. Viaggio
che fa tappa a ceno-,
va, al Salone Nautico,
ma si muove tra città
e argomenti diversi
con il comune deno-
minatore dell'innova-
zione Si terrà poi il 2
ottobre (dalle 11.00
nella Sala Forum) il
Boating Economie
Forecast, con i dati
aggiornati de «La
Nautica in Cifre»,
la pubblicazione an-
nuale realizzata dall'Ufficio Studi di Con-
findustria Nautica in collaborazione con il
Centro Studi Confindustria, Fondazione
Edison e Assilea-Associazione Italiana Le-
asing. Nello stesso giorno, l palinsesto degli
eventi del Forum comprende anche la VU
Conferenza sul Polsino Costiero, a cura dì
Federturismo Confindustria. 115 ottobre
(dalle ore 14.30) si prosegue con Nautica
e Fisco, per fare il punto sulla normativa
fiscale, doganale e dì settore.
Tra le novità di quest'anno c'è, in parti-

colare, il Design Innovatimi Award, premio
riservato agli, espositori e indetto da Con-
findustria Nautica e I Saloni Nautici, in
collaborazione con Ice-Agenzia. Obiettivo:
sostenere e promuovere l'eccellenza della
Nautica e valorizzare l'innovazione promos-

sa dagli espositori presenti al Salone attrd-
verso i loro più recenti prodotti. Il premio
è suddiviso in nove sezioni: imbarcazioni a
vela da crociera, imbarcazioni a vela da re-
gata, natanti amotore,imbarcazioni a moto-
re, unitàpneumatiche, superyacht-oltre i 24
metri, superboat-oltre 10.metri, muìttlscafi,
accessori ed equipaggiamenti nautici.
Tra gli espositori di quest'anno, si confer-

mano i principali cantieri, italiani ed este-
„ri, che hanno partecipato all'edizione 2019.

Presenti, per •,le inni
barcazioni .a motore,
Amer Yachts, Arcadia,
Azimut Benetti, Blue-
game, Boston, Cana-
dos, Cayman Yachts
Axopar, Fiart, Fijord,
Galeon,Gruppo FIPA,
Invictus, Menorquin,
Pardon Patrone, Pre-
stige, Princess, Rio
Yachts, Rizzàrdi, San-
lorenzo, Sciallino, Se-
aline, Sessa Marine,
Solaio Power, Sun-

deck, Sunseeker, VanDutch. Tra le nuove
presenze 2020, invece, ci sono Antonini
Navi, Arcadia, Cantiere Franehini, Cetera,
Contatti, De Antonio Yachts, Deiphia, Evo
Yachts, Explorer Yacht Gulf Craft, Fabbri-
ca Italiana Motoscafi, Fincantieri, Gruppo
Ferretti con la FSD - Ferretti Security Divi-
stola, Natii!. Yachts, Sea Infinity Yachts, Sea
Ray, Steeler Yachts, Terranova Yachts. Per
la vela saranno presenti Bavaria, Sente-
au, Dehler, Discovery Yacht, Dufour, Elan,
Eleva Yachts, Grand,Soleil, l'anse, Jeanne-
au, Kufner, Mylius Yachts, Nautor's Swan,
Salma, Schnnidt & Partner, Solarla Yachts e
Vismara. Infine, il Cataxnaran IÌnb compren-
de varie presenze tra cui Bali, Fountaine
Pajot, Lagoon, Leopard, Nautitech.

— oRipmlu2ioaeriseruata-
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La campagna di comunicazione del
60°  Salone Nautico di Genova
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Il via libera al Salone Nautico di Genova (quasi tutto all'aperto)
L'esposizione dall'i al 6 ottobre con misure straordinarie: percorsi differenziati e nuovi stand galleggianti

L'appuntamento è confer-
mato. Dall'i al 6 ottobre. A Ge-
nova. Sarà il Salone nautico
numero 6o, l'unico che — do-
po le cancellazioni di quelli
settembrini di Cannes e Mon-
tecarlo riunirà produttori e
appassionati di nautica prove-
nienti da tutto il mondo. A so-
li due mesi dall'inaugurazio-
ne del nuovo ponte, dal capo-
luogo ligure arriva un altro se-
gnale positivo anche sul
fronte della lotta responsabile
al Covid-19.

I Saloni Nautici, la società
di Confindustria Nautica gui-
data da Carla Demaria che or-
ganizza l'evento, ha ricevuto il
via libera all'evento avendo
previsto di applicare misure
più rigorose rispetto a quelle
dei Decreti del presidente del
Consiglio e alle linee guida
dell'Oms. Tra le procedure
per mettere in sicurezza il Sa-

In continuo movimento,
[mne i wwe c. meegw

Il traguardo
Il logo della 60a
edizione del
Salone Nautico i
di Genova

Ione, una piattaforma per l'ac-
quisto dei biglietti, in vendita
esclusivamente online, con
l'indicazione dei giorni di vi-
sita, la prenotazione dei par-
cheggi, le telecamere ad am-
pio raggio per lo screening
della temperatura prima del-
l'accesso, gli ingressi con ter-
moscanner per il controllo in-
dividuale e automatizzato ai
varchi.
E ancora: il layout dell'espo-

sizione — 200 mila metri qua-
drati quasi interamente al-
l'aperto — è stato rivisitato
per garantire da 4 a 6 metri di
larghezza minima su tutti i
corridoi, con l'inserimento di
percorsi differenziati. La rea-
lizzazione di nuove strutture
galleggianti per gli stand de-
gli espositori favorisce ulte-
riormente la gestione dei flus-
si. «Abbiamo sempre avuto
chiara la responsabilità che

La scheda

• La 60esima
edizione del
Salone Nautico
di Genova si
terrà dall'I. al 6
ottobre (nella
foto in atto
il presidente
di Confindustria
Nautica Saverio
Cecchi)

ha un'associazione di catego-
ria che rappresenta tutta la fi-
liera rispetto a quella di un or-
ganizzatore di eventi, per il
quale probabilmente la prima
valutazione è rivolta agli ine-
vitabili ingenti oneri aggiun-
tivi», ha sottolineato il presi-
dente di Confindustria Nauti-
ca, Saverio Cecchi. Con una
partecipazione che va dai can-
tieri mondiali più famosi fino
ai produttori di motori e di
tutta la componentistica, il
Salone di Genova, che si è or-
mai imposto come il più forte
e articolato del
Mediterraneo, svi-
luppa un indotto
di oltre 6o milioni
di euro.
Tra gli esposito-

ri che hanno rin-
novato la parteci-
pazione all'appun-
tamento nel capo-

luogo ligure, i più
importanti cantieri italiani ed
esteri, tra i quali, nell'area mo-
tori, Amer Yachts, Azimut Be-
netti, Bluegame, Canados,
Pardo, Princess, Sanlorenzo,
Sealine, Rio Yachts, Sundeck,
Rizzardi, Galeon, Sunseeker,
VanDutch. Per la vela saranno
presenti, tra gli altri, Bavaria,
Beneteau, Discovery Yacht,
Dufour, Elan, Grand Soleil,
Hanse, Jeanneau, Kufner,
Mylius Yachts, Nautor's Swan,
Schmidt & Partner, Solaris
Yachts. E poi i gommoni, con
nomi come Magazzù, Pirelli,
Sacs, BWA, Capelli, Zar For-
menti. Tra le nuove presenze,
colossi come Fincantieri, An-
tonini Navi, Gruppo Ferretti
con la FSD - Ferretti Security
Division, Nadir Yachts, Sea In-
finity Yachts, Sea Ray, Steeler
Yachts, Terranova Yachts.

Antonio Macaluso
valcaODUzIoo-,eRiseNr,rA
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SCENDE IN CAMPO IL FONDO DI INVESTIMENTI LONDINESE

Rilancio Perini Navi,
intesa Fenix- Blue Skye
Salta l'ipotesi Sanlorenzo data per conclusa
«Inevitabile» la scelta della famiglia Tabacchi
Antonio Risolo

Fenix, holding della famiglia Ta-
bacchi, azionista di maggioranza di
Perini Navi, e il fondo di investimen-
ti londinese Blue Skye Investment
Group, hanno siglato un accordo
che, previa una due diligence, sarà
finalizzato a ottenere l'approvazio-
ne del piano di ristrutturazione di
Perini Navi anche attraverso l'immis-
sione di nuove risorse finanziarie.

L'operazione, con il supporto, le
competenze e la solida esperienza
di Blue Skye nei processi di turna-
round, ha l'obiettivo di consolidare
il celebre marchio dei velieri famoso
in tutto il mondo e di consentire la

ACCORDO
Un'immagine

d'archivio
del cantiere
Perini Navi

di Viareggio.
Ormeggiati
in darsena

alcuni modelli
della

prestigiosa
flotta di velieri
e motoryacht.
L'accordo tra

il fondo di
investimenti

londinese
Blue Skye
e Fenix

(holding che
fa capo alla

famiglia
Tabacchi),

azionista di
riferimento di
Perini Navi, fa
ben sperare
nel rilancio
del celebre

marchio

continuità del progetto avviato da
Fenix. Fin qui lo scarno comunicato
di Perini Navi. Al momento non si
conoscono i dettagli.
Per la cronaca Blue Skye Invest-

ment Group è già presente in Italia:
nel Milan a fianco di Elliott e nella
holding di Fila Matite.

Alla luce dei nuovi sviluppi, per-
tanto, sembra tramontata la trattati-
va con Sanlorenzo Yacht del cavalier
Massimo Perotti, terzo produttore
globale di super e megayacht, avvia-
ta a fine maggio 2020 e che a fine
luglio sembrava già conclusa. Proba-
bilmente non si è trovato l'accordo
in sede di verifica.

Il 21 maggio scorso la società gui-

data dal cavalier Perotti - quotata a
Piazza Affari - aveva diffuso un co-
municato per spiegare che «Santo-
renzo SpA sta valutando l'eventuale
ingresso nel capitale sociale di Peri-
ni Navi, e ha ottenuto dai soci Fenix
Srl, società riferibile alla famiglia Ta-
bacchi, e da Lamberto Tacoli, presi-
dente e ad del marchio di Viareggio,
il riconoscimento di un periodo di
esclusiva per porre in essere le op-
portune verifiche». Con la promessa
che la partita sarebbe stata chiusa
entro luglio.
Tramontata anche l'ipotesi di un

altro pretendente all'acquisizione di
Perini Navi, quel Perretti Group che
sotto la guida di Alberto Galassi, è

riuscito ad azzerare un debito di 600
milioni di giuro e arrivare al pareg-
gio. A questo punto «inevitabile», co-
sì com'è stata definita, la scelta della
famiglia Tabacchi.

II 20 maggio il cda dí Perini aveva
deliberato la ristrutturazione del de-
bito «auspicabilmente mediante un
accordo ai sensi dell'articolo 182
bis, al fine di salvaguardare l'operati-
vità e la continuità aziendale».

Perini Navi, marchio storico fonda-
to nel 1983 da Fabio Perini, è leader
mondiale nella costruzione di velie-
ri oltre i 40 metri, sinonimo di eccel-
lenza nel segmento delle unità a ve-
la di alta gamma, così conte Sanlor-
enzo lo è in quello dei superyacht a
motore. Segmenti, dimensioni di bu-
siness e percorsi diversi, accomuna-
ti dagli stessi valori fondanti, rappre-
sentati da un limitato numero di im-
barcazioni prodotte ogni anno, dal
design inimitabile., realizzate su mi-
sura con la massima qualità e desti-
nate ad una esperta e sofisticata
clientela internazionale.
Tra i suoi velieri più famosi ci so-

no il «Principessa vai via», apparte-
nuto a Silvio Berlusconi, e íl Maltese
Falcon, un avveniristico megayach a
vela di 88 metri. L'ultimo gioiello, il
60 metri Seven, è stato consegnato
recentemente a Ennio Doris.
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«I I Mare a Milano» vince
il Compasso d'Oro Adi 2020

• Sanlorenzo vince il Compasso d'Oro ADI
2020. La cerimonia si è svolta a Milano nella
nuova sede di ADI Design Museum. La giuria
internazionale ha assegnato il premio - catego-
ria Exhibition Design - all'installazione di Sanlo-
renzo «Il mare a Milano», allestita nel 2017 alla
Triennale, selezionandola tra gli oltre 350 pro-
getti finalisti. Grazie ad una capacità unica di
ampliare il proprio immaginario e catturare
suggestioni da altri mondi come il design e l'ar-
te, nel corso degli anni, Sanlorenzo ha saputo
dare un nuovo significato al modo di intendere
la progettazione nautica. Un percorso coerente
che da sempre contraddistingue l'azienda.

6o S. -EBORDD
Rilancio Perirti Navi,  

_ 
~ ~ Mina.

r Ecnr.c Bluc Slo t
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APPOGGIANDOSI ALL'ANCASTA GROUP 1

Sanlorenzo rafforza la propria rete
con Sanlorenzo UK in Inghilterra

Un forte impegno per l'esportazione in tutti i paesi che hanno come centro focale Londra e la rete collegata

AMEGLIA — Tra i principali
produttori al mondo di yacht e
superyacht, Sanlorenzo prosegue
la propria strategia di espansione
della rete commerciale in mer-
cati strategici con l'apertura di
Sanlorenzo UK in collaborazione
con il partner locale Ancasta. Già
forte di un portafoglio ordini di
613 milioni di euro, con questo
scelta Sanlorenzo riconferma la
propria visione positiva per gli
anni a venire.
La lunga e illustre tradizione

marittima del Regno Unito insie-
me al suo importante ruolo nel
settore marittimo, lo rendono un
mercato di importanza fondamen-
tale per un'azienda leader come
S anlorenzo.

Il gruppo Ancasta, leader negli
UK, con i suoi 35 anni di espe-
rienza nella vendita e fornitura di
servizi nel settore dello yachting,
è un partner ideale per Sanloren-
zo. Combinando le conoscenze e
l'expertise di Sanlorenzo e Anca-
sta Group, Sanlorenzo UK punta
a fornire a tutti gli armatori un
livello di servizio impareggiabile
e un'assistenza continua, in ogni
momento e ovunque si trovino con

il loro yacht Sanlorenzo.
Sanlorenzo UK, grazie alla sua

posizione privilegiata sul fiume
Hamble, punto di riferimento per
il settore navale inglese, con un
ulteriore ufficio a Londra, sarà
portavoce dei valori chiave di
Sanlorenzo come l'artigianalità,
la capacità di realizzare ogni yacht
su misura secondo i desideri dei
clienti, la cura per i dettagli e
la ricerca della massima qualità.
Valori che da sempre Sanlorenzo
persegue contraddistinguendosi
nel suo ambito.
"Sanlorenzo è il principale

produttore di motoryatch di lusso
nel settore dai 20 ai 50 metri - ha
detto Nick Griffith di Ancasta - e
oggi è un vero e proprio punto di
riferimento nell' industria nautica.
Il design, la qualità costruttiva e
l'impegno nei confronti dei suoi
armatori non hanno eguali, perciò
siamo lieti che l'azienda abbia
affidato al team di Sanlorenzo UK
la gestione del marchio qui nel Re-
gno Unito. Abbiamo una squadra
molto forte e ben formata, che si
impegnerà affinché Sanlorenzo
sia ben rappresentata in questo
mercato così importante".

NálTri 
I 1¢prass.aa aaruer,:e aa G..ne.aV̀

Ci'.VALopk4esrnn a
prevenra in America I.atìw
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Viareggio
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LE ECCELLENZE DELLA NAUTICA

Sanlorenzo e Fipa trionfano
nei World Yachts Trophies
VIAREGGIO

La nautica viareggina esce vit-
toriosa e con il petto gonfio d'or-
goglio dalla prestigiosa rasse-
gna "World yachts trophies
2020" al Carlton beach club di
Cannes. Lo dimostra il doppio
trionfo conseguito da Sanloren-
zo (nella foto il presidente Mas-
simo Perotti) con due innovativi
motor yacht e i premi assegnati
anche anche ad AB 80 e Maiora.
La giuria internazionale ha pre-
miato, innanzitutto, la Sanloren-
zo per "SL96Asymmetric" e il su-
peryacht "44Alloy", tra le ultime
novità del cantiere, i quali han-
no ottenuto il primo posto asso-
luto. "SL96Asymmetric" è stato
premiato nella categoria di im-
barcazioni a motore con lun-
ghezza dai 14 ai 30 metri per il
"best layout" grazie a una formu-

la che consente un maggiore uti-
lizzo degli spazi interni e una mi-
glior comunicazione con l'ester-
no. "44Alloy", interamente in al-
luminio, ha vinto invece nella ca-
tegoria di imbarcazioni a moto-
re dai 20 ai 50 metri per il "best
exterior design": fulcro del pro-
getto è la cabina armatoriale
concepita come un apparta-
mento privato di 147 metri qua-
dri su tre livelli.
C'è gloria anche per i prodotti
usciti dai cantieri AB Yachts e
Maiora. Si tratta dei modelli "AB
80" e "Maiora 35 Exuma", pre-
miati rispettivamente come "be-
st exterior design" e "best evolu-
tion": il primo per «l'elegante
combinazione di linee sinuose e
colori contrastanti», il secondo
per le sue «peculiarità e perfor-
mance», vedi l'installazione di
tre idrogetti. Con grande soddi-
sfazione per il Gruppo Fipa.
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Viareggio

NAUTICA

Design: premiato
il cantiere Sanlorenzo
col "Compasso d'Oro"

Nella sede dell'ADI Design Mu-
seum a Milano, il cantiere Sanlo-
renzo è stato premiato con il più
antico e autorevole riconosci-
mento mondiale di design: il
Compasso d'Oro ADI. La giuria
internazionale ha assegnato il
premio nella categoria "Exhibi-
tion Design" all'installazione "Il
mare a Milano", allestita alla
Triennale di Milano, selezionan-
dola tra oltre 350 progetti finali-
sti. «Nel corso degli anni Sanlo-
renzo ha saputo dare un nuovo
significato al modo di intendere
la progettazione nautica».

Tutto Viareggio
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Imola

Gli yacht 'all'imolese' conquistano il mondo
Assegnato a un progetto della Centrostiledesign un premio internazionale dedicato ad aerei e imbarcazioni di lusso

di Gabriele Tassi

C'è un surfista cavalca la gran-
de onda di Kanagawa come mai
era stato fatto. Sopra, scorrono
morbide linee di legno chiaro.
Elementi distinti - a cominciare
dalla celebre 'tela' dell'artista
giapponese Hokusai - ma che in-
sieme sono la personificazione
del design all'italiana, anzi
all'imolese. Un progetto che è la
rivisitazione del classico concet-
to di yacht quello che ha per-
messo alla Centrosiledesign di
via Salice di aggiudicarsi il pre-
mio internazionale 'The interna-
tional yacht and aviation award'
(dedicato a nautica e aviazione)
perla categoria 'Main salon' (sa-
lone principale, ndr), assegnato
pochi giorni fa a Capri.
Un riconoscimento - quello isti-
tuito dalla rivista 'Design et al' -
che arriva per il progetto ideato
dalla srl imolese per la grande
sala dello yacht Sanlorenzo
5x76, un'imbarcazione extralus-
so lunga praticamente 50 metri
del valore di poco più di 4 milio-

f L rs I —

Sopra, il 'main salon' vincitore
del premio, sotto, l'ad dell'azienda,
Davide Cipriani

ni di euro. Oltre a questo, Cen-
trostiledesign ha ricevuto an-
che due nomination per il pro-
getto degli esterni di un'imbar-
cazione sopra i 70 piedi e il con-
cept di uno yacht da cinquanta.
Insomma, il design made in ¡mo-
la riscuote successi in tutto il
mondo. «Un progetto per il qua-
le abbiamo deciso di fondere la
logica 'pop' degli arredi (e qui si
spiega il quadro con l'onda e il
surfista, ndr), con i classici legni
chiari della nautica», spiega l'ad
dell'azienda Davide Cipriani.
L'occasione è buona per fare il
punto - a livello internazionale -

.L3 sullo stato di salute di uno dei
più forti settori del lusso, quello

L'AD CIPRIANI

«Lo stile italiano
è tra i più apprezzati
in tutto il mondo
per la sua unicità»

delle imbarcazioni. «II design ita-
liano èancora tra i più apprezza-
ti al mondo - rassicura Cipriani
-, è dal punto di vista ingegnerì-
atico invece che invece Olanda,
Germania e Stati Uniti stanno
praticamente staccando tutti».
Ma l'azienda che sorge pratica-
mente al confine fra il territorio
di Mordano e quello cittadino,
dopo trent'anni di attività non si
ferma chiaramente solo al dise-
gno degli interni, è infatti in gra-
do di «curare da zero lo svilup-
po di un'imbarcazione, grazie al-
la collaborazione con alcuni dei
migliori cantieri della Penisola,
quali, per esempio, l'Azimut di
Venezia - prosegue -. Lo stiamo
facendo, anche con un nuovo
yacht 'Explorer', che verrà pre-
sentato al Salone nautico di Ge-
nova fra il primo e il 6 ottobre».
Quella che si racconta è una
Imola che solca i mari del mon-
do grazie al settore del lusso:
piccole-grandi eccellenze locali
portano alta la nostra bandiera
indipendentemente da quel
grande orgoglio chiamato auto-
dromo.
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NEI QUATTRO WEEK-END TRA SETTEMBRE ED OTTOBRE

Al via i "Sanlorenzo Elite Weekends":
salone nautico privato a La Spezia

Potenziata anche la partecipazione al prossimo Salone di Genova - Tutti i dati relativi ai bilanci aziendali

~

o

hlkI

Massimo Perotti

AMEGLIA— Gli organi delegati
di Sanlorenzo S.p.A. ("Sanlorenzo"
o la "Società") hanno esaminato e
rendono noti alcuni risultati pre-
liminari consolidati al 31 agosto
2020.

Il backlog al 31 agosto 2020 è
stimato a circa 613 milioni di Euro,
in crescita di 47 milioni di Euro
rispetto al dato al 30 giugno 2020
(+8%), pari a 566 milioni di Euro.
In particolare, circa 415 milioni di

Euro sono riferiti all' esercizio in
corso, corrispondenti a circa il 95%
dei Ricavi Netti Nuovo previsti per
il 2020 (90% al 30 giugno 2020),
e circa 198 milioni di Euro sono
riferiti al 2021.
L' indebitamento finanziario

netto è stimato a circa 16 milioni
di Euro, in ulteriore miglioramento
rispetto a 24 milioni di Euro al 30
giugno 2020 (9 milioni di Euro al 31
dicembre2019 a seguito dell' IPO),
anche per effetto delle consegne di
yacht realizzate nei mesi di luglio
e agosto.

Viene riconfermato il piano di
iniziative di marketing e commer-
ciali a supporto dell'order intake.
Nel corso di quattro weekend
durante i mesi di settembre e ot-
tobre, i cantieri della Società a La
Spezia ospitano i "Sanlorenzo Elite
Weekends", a tutti gli effetti un sa-
lone privato con l'intera gamma di
prodotti di Sanlorenzo e Bluegame
a disposizione anche per prove in
mare. L'iniziativa, destinata ai
clienti esistenti e a nuovi potenziali
acquirenti, comporta programmi
esclusivi e personalizzati, che in-
cludono il servizio di trasferimento

privato che permette la visita in
giornata, il tutto nel rispetto della
normativa vigente e del protocollo
di sicurezza e prevenzione. Tale for-
mula ha ricevuto ampio consenso
e ad oggi sono già state registrate
adesioni a copertura quasi completa
dell' intero programma, a conferma
dell' efficace reazione della Società
alla cancellazione dei saloni di
Cannes e Monaco.
La partecipazione del Gruppo

al Salone Nautico di Genova in
programma dal 1 al 6 ottobre
prossimo è stata rafforzata rispetto
alle edizioni precedenti. La 60°
edizione è di particolare importanza
e la presenza del brand sarà la più
rappresentativa tra gli espositori,
con l' esposizione di 14 modelli
tra Sanlorenzo e Bluegame e
l'anteprima mondiale dei nuovi
modelli SX112 e BGX60. Queste
due anteprime si aggiungono ai
nuovi modelli 44Alloy e 62Steel
recentemente varati.
Massimo Perotti, presidente

esecutivo della Società, ha com-
mentato: «Siamo molto soddisfatti
dell' andamento degli ultimi mesi
estivi in cui stiamo riscontrando

un interesse molto elevato da parte
della nostra clientela e dei poten-
ziali clienti. Questo ha generato un
ulteriore importante incremento del
portafoglio ordini in soli due mesi,
testimoniando ancora una volta la
resilienza del nostro modello di
business e la distintività del brand
Sanlorenzo in un contesto economi-
co globale ancora in via di ripresa.
Dopo la rapida reazione della

Società per far fronte all' emergen-
za sanitaria dei mesi scorsi, che ci
ha consentito di confermare gli
ordini in corso e le consegne degli
yacht nel periodo estivo, abbiamo
proseguito con decisione e conte-
stualmente rafforzato le iniziative
di marketing e commerciali fino
al lancio nel mese di settembre
di un salone nautico Sanlorenzo
in cui potremo accogliere i nostri
clienti e quelli potenziali presso
i cantieri di La Spezia. Parallela-
mente proseguiamo nella strategia
di espansione delle gamme di
prodotti e di introduzione sul mer-
cato di innovazioni e tecnologie
fortemente orientate a principi di
sostenibilità con ulteriori investi-
menti in R&S.»
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Compasso d'oro
a Buttiglieri, portò
"il mare" a Milano
Premiato per avere ideato una
installazione esposta nello
spazio antistante la Triennale

FIORENZUOIA
î? Un prestigioso traguardo è stato
raggiunto dal fiorenzuolano Sergio
Buttiglieri, che dedica la sua vita
professionale al mare e, in partico-
lare, si occupa di imbarcazioni di
lusso e design. Style director di San-
lorenzo, leader nella produzione di
ya tch, Buttiglieri ha ritirato il premio
Compasso d'oro Adi (Associazione
per il Disegno Industriale), autore-
vole premio mondiale di design. La
cerimonia si è tenuta a Milano nel-
la nuova sede dellAdi Design Mu-
seum in via Ceresio 7. Il riconosci-
mentoè stato assegnato alla Sanlo-
renzo nella categoria Exhibition De-
sign, per l'installazione "Il Mare a
Milano" proposta proprio su idea di
Buttiglieri al Fuori Salone di Milano
2017.
«Ho ritirato il premio - spiega But-
tiglieri - insieme a Cesare Peroni, in-
tervenuto conta sorella Cecilia. So-
no figli di Massimo Perotti, presi-
dente della mia società: è grazie al-
la sua apertura e lungimiranza che
è nato e cresciuto il legame unico tra
Sanlorenzoeil mondo del design».
Accanto a Buttiglieri, anche Franco
Bolle, titolare dello Studio Neo, che
realizz©l'installazione.
«.Suggerii a Perotti - ricorda Butti-
glieri - di far conoscere l'unicità di
Sanlorenzo nel cuore della capita-
le del design, Milano, in un luogo
simbolo come la Triennale e nella
settimana del Salone del Mobile,
dove 600mila persone arrivano qui
da tutto il mondo. Gli chiesi se era
d'accordo a raccontarci con una in-
stallazione multimediale che por-
tava le onde del mare alla Trienna-
le, insieme alle testimonianze di
grandi designer che hanno lavora-
to con noi. Adi ha premiato con il
Compasso d'oro non solo l'installa-

Buttiglieri ritira Il Compasso d'oro

350
erano i progetl i finalisti
trai quali è stata
selezionata l'installazione
multimediale
zione in sé, ma anche questa l'intui-
zione di rivoluzionare il concetto di.
progettazione nautica».
L installazione è stata selezionata tra
gli oltre 350 progetti finalisti. Lo spa-
zio antistante la Triennale era stato
trasformato, attraverso una grande
proiezione a terra, in diversi mari
per evocare urna traversata. L'im-
mersione nella realtà di Sanloren-
zo proseguiva all'interno della Fon-
dazione, con un sala dedicata alla.
presentazione delle linee di yacht
che si sono avvalse della collabora-
zione di grandi designer. Ora il vi-
deo -racconto di quella installazio-
ne  è in mostra fino al 16 settembre
nella sede Adi di Milano, insieme
agli altri tre progetti inclusi nell'Adi
Design Index 2018 e 2019: lo yacht
SX88 con interiordiPieroLissoni,
ilSuperyacht 960Fxp con interior
di CitterioViel el'innovativo yacht
asimmetrico SL102A di Bernardo
Zuccone. d.men.
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ALL'ADI MUSEUM

Compasso d'oro, gli Oscar del Design
ai big della progettazione e dell'editoria
Nei nuovi spazi di via Ceresio consegnati 18 premi. E nove alla carriera

Elena Fontanella

La XXVI edizione del Compasso
d'oro ADI, nato nel 1954 da un'idea
di Giò Ponti, si è tenuta nei nuovi
spazi dell'ADI Design Museum di
Milano, in via Ceresio 7 che aprirà
al pubblico a dicembre, ma per l'oc-
casione è visitabile fino al 16 settem-
bre. La giuria presieduta da Denis
Santachiara con Luca Bressan, Vir-
ginio Briatore, Jin Kuramoto, Paivi
Tahkokallio, ha assegnato 18 com-
passi d'oro, 9 premi italiani alla car-
riera (Rossella Bertolazzo, Gilda Bo-
jardi, Marco Ferreri, Carlo Forcoli-
ni, Carlo e Piero Molteni, Anty Pan-
sera, Vanni Pasca Raymondi, Euge-
nio Perazza, Nanda Vigo) e 3 inter-
nazionale (Emilio Ambasz, Nasir e
Nargis Kassamali, Jesper Morri-
son). Novità di questa edizione so-
no i premi alla «carriera del prodot-
to» conferiti alla lampada Arco
(1962) di Pier Giacomo e Achille Ca-
stiglioni per Flos; al letto tessile Na-
thalie (1968) di Vico Magistretti per
Flou; alla poltrona Sacco (1968) di
Piero Gatti, Cesare Paolini e Franco
Teodoro per Zanotta. I riconosci-

XX Y N

RICONOSCIMENTI SPECIALI
Ieri inaugurato l'Ali Design Museum

menti coprono un'ampia gamma di
produzioni: dal minimalismo dell'il-
luminazione di Arrangements di Mi-
chael Anastassiades per Flos, alla se-
dia Eutopia di Francisco Gomez
Paz Design & Crafted realizzata in
Argentina con materiali naturali e
rinnovabili; dagli accessori bagno
di respiro orientale AK/25 di Kim
Paik Sun per Aboutwater (Botti e
Fantini), alla tecnologia medica
amica del paziente, di D-Heart di
Design Group Italia; dal Brand Iden-
tity per Le Gallerie degli Uffizi di
Carmi e Ubertis Milano, ai compo-
nenti Chakra di Eugenio Pasta -
R&D Universale Selecta che separa-
no senza escludere con tecnologia
ed eleganza; dal mondo domestico
del sistema per cucina Rua di Rua-
delpapavero per TM Italia, alla sem-
plicità sospesa di Spazio di France-
sco Lucchese per Falmec, fino
all'universo urbano con la stazione
di ricarica per veicoli elettrici Enel
X Juicepole/Juicebox di Defne I{oz,
Marco Susani e all'arredo urbano
E-Lounge di Antonio Lanziilo &
Partners per Repower in grado di
unire digitale, sharing economy e
cultura del vicinato. Poi, la splendi-

da Ferrari Monza SPl di Flavio Man-
zoni - Ferrari Design, l'innovativa
imbarcazione Outcut di Rocco e Pie-
tro Carrieri; il casco fluido Aero di
Paolo Cattaneo e Klaus Fiorino per
Momodesign, il freno per auto elet-
triche Formula E Caliper di Brem-
bo. Tra i progetti: l'esperienza socia-
le di Food for soul che unisce mon-
di ritenuti inconciliabili del bisogno
e dell'arte; la mostra Il mare a Mila-
no di Studio Neo per Sanlorenzo
che declina con poesia il paesaggio
immersivo del digital/landscape
Pieces of Venice di Luciano Marson
che supera la banalità dei souvenir
per trasmettere identità e storia con
ironia nell'autenticità dei materiali
dismessi. Infine, tecnologia ed este-
tica si uniscono per aiutare le perso-
ne nella protesi Hannes di Lorenzo
De Bartolomeis, Gabriele Diaman-
ti, Filippo Poli per IIT e INAIL Cen-
tro Protesi. Tre le Targhe Giovani:
Casco 4.0 di Pietro Gnali - LABA Li-
bera Accademia di Belle Arti;
SiI-O-Safe di Caterina Castiglioni -
Politecnico di Milano Scuola di De-
sign; Tetraodon-sistema individua-
le di protezione per valanghe di
Gianmarco Gatti - Università degli
Studi di Camerino.
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La SpPzi::

Sanlorenzo a gonfie vele
«Un salone nautico»

Sanlorenzo Yacht stima il bac-
klog (ordini e contratti in conse-
gna) al 31 agosto 2020 a circa
613 milioni, in crescita dell'8%
rispetto al 30 giugno 2020. II
presidente esecutivo Massimo
Perotti, annuncia «il rafforza-
mento delle iniziative di marke-
ting fino al lancio nel mese di
settembre di un salone nautico
Sanlorenzo in cui potremo ac-
cogliere i clienti e quelli poten-
ziali nei cantieri di La Spezia».

La crisi fa volare i risparmi: 94 miliardi
gora dobbiamo sfruttarli per la ripresa,

-L-Q-----
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LA GRANDE NAUTICA

Un Sanlorenzo dai conti solidi
punta ancora a Perini Navi
Autorizzazione all'acquisto
e alla disposizione di azioni
proprie per operare sul mercato
in un'ottica di investimento
di medio e lungo termine

VIAREGGIO

«Risultati solidi e un porta-
foglio ordini a 566 milioni
di euro consentono di con-
fermare l'outlook positivo
per l'esercizio in corso»: co-
sì la nota diffusa dal cantie-
re navale Sanlorenzo a Rela-
zione finanziaria semestra-
le approvata dal consiglio
di amministrazione dell'a-
zienda di patron Massimo
Perotti. Azienda che confer-
ma i passi in cantiere per il
futuro: «Prosegue la strate-
gia di espansione delle gam-
me di prodotti e di introdu-

La definizione
della scelta
è attesa per la metà
di settembre

zione sul mercato di innova-
zioni e tecnologie fortemen-
te orientate a principi di so-
stenibilità con ulteriori inve-
stimenti in ricerca e svilup-
po».
Ma non solo. Perché la

stessa Assemblea degli azio-
nisti «ha approvato l'auto-
rizzazione all'acquisto e al-
la disposizione di azioni
proprie, fino a un massimo
di 3.450.000 azioni». Una
scelta «finalizzata a consen-
tire alla società di operare
sul mercato in un'ottica di
investimento di medio e
lungo termine», obiettivo
in testa alla lista delle moti-
vazioni di questa scelta.
Impossibile non ricorda-

re che Sanlorenzo si è fatto
avanti fin dall'inizio della
crisi di Perini Navi, interes-
sato a diventare socio di
maggioranza della presti-

giosa società oggi nelle ma-
ni della famiglia Tabacchi.
Da qualche giorno è trapela-
to che vi è un concorrente di
Sanlorenzo e Perini si è im-
pegnato con i sindacati a
sciogliere il nodo per la me-
tà di settembre.
Intanto, Sanlorenzo guar-

da oltre a tutto campo: «Le
azioni intraprese per fron-
teggiare le misure restritti-
ve legate al Covid-19 e le ini-
ziative commerciali ed ope-
rative finalizzate ad una ra-
pida ripresa delle attività,
in assenza di ulteriori inter-
ruzioni, permetteranno al-
la società», si legge nella no-
ta diffusa, «di recuperare il
periodo di sospensione
dell'attività limitando l'im-
patto sui risultati, grazie an-
che all'operatività dei can-
tieri durante il mese di ago-
sto. Questo, insieme all'at-

tuale portafoglio ordini,
consente di confermare le
stime di una sostanziale sta-
bilità dei Ricavi netti nuovo
per il 2020 rispetto al risul-
tato del 2019. Il backlog al
30 giugno 2020 ammonta
infatti a circa il 90% dei Ri-
cavi netti nuovo previsti per
il 2020».
L'azienda di Perotti co-

glie l'occasione per annun-
ciare «la conferma della pre-
senza al Salone Nautico di
Genova, in programma dal
1 al 6 ottobre 2020, quando
verranno presentati in ante-
prima i nuovi modelli
SX112 e BGX60». A questo
si aggiunge «un piano di ini-
ziative di marketing e com-
merciali mirate a partire da
settembre, tra i quali i "San-
lorenzo Elite Weekends",
saloni privati che si terran-
no presso i cantieri di La
Spezia». 

Il popolo dei Rompi:od spatis.
<d_i facciamo per SICUre"a>>

'CM*,
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S nzo' accordo
con Intesa-Sanpaolo

Ameglia (La Spezia) - L'istituto di credi-
to Intesa Sanpaolo ha siglato un nuovo
accordo di collaborazione con Sanloren-
zo.primocostruuorrmoodia|rp,rnu'
mero di yacht di lunghezza superiore ai
30 metri.
L'obiettivo è sostenere le piccole e me-
die imprese che compongono la rete cli
fornitura, che per effetto dell'accordo po-
tranno acccdcrcounx|incadicrcdi,odi

Massimo Perotti Presidente Sanlorenzo

50 milioni cli euro messa a disposizione
dalla banca per anticipare i crediti com-
merciali vantati nei confronti del cantie-
re Sanlorenzo.
L'operazione si sostanzia in un program-
ma di finanza a supporto della filiera,
strutturato per rendere efficiente ed eco-
nomicamente conveniente il finanzia-
mento del capitale circolante, e si avvale
dello strumento del factoring indiretto,
nella versione più innovativaedigitaliz-
zatadc|conOrming.cnn\'uóUzzndioua
piattaforma digitale che permette di ot-
timizzare la gestione del fabbisogno fi-
nanziarinazicnda|c.
L'iniziativa si inserisce nel contesto più
generale del Programma Filiere svilup-
pato da Intesa Sanpaolo per far crescere
le filiere produttive di eccellenza del si-
stema imprenditoriale italiano.
Soddisfazione per l'accordo reso noto lo
scorso mese di luglio è stata espressa da
Massimo Perotti, presidente esecutivo
cli Sanlorenzo che ha sottolineato « la for-
te valenza per Sanbrcuzn, così come
per le oltre 1.500 imprese artigiane che
collaborano alla realizzazione dei nostri
yacht c che potranno bcncfidxocdiuno
strumento ch supporto concreto, in un
momento delicato come quello attuale,
per continuare a crescere e svilupparsi
insieme a noi»
Per Tercsio Testa, responsabile della Di-

rezione Rrmnnue,VaUrdY\osucUgu'
ria di Intesa Sanpaolo «siamo di fronte a
eventi straordinari: per ripartire, biso-
gna fare sistema ed essere saldi nella fi-
|ico.Umppnno/maricndachornimh
rappresenta infatti,oggi più di prima, un
legame fondamentale, che tiene insie-
mc il tessuto produttivo locale. E pro-
prio le aziende più forti in questo mo-
mento devono farsi un po' carico, insie-
me al sistema bancario, delle aziende
della filiera, dimensionalmente 
cole e quindi più fragili»

più pic-

=

=

=
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SEZIONI \`l DIRETTA CANALE 51

TGCOM 24
OiOMEDIASET Martedì 29 Settembre

Tgcom24 Viaggi I Week end

29 SETTEMBRE 2020 11:55

Genova: appuntamento con il Salone
Nautico Internazionale
Le barche più belle del mondo riunite nell'edizione n. 60, simbolo
dell'Italia che non si ferma

~~1..~ 
Y2:11 k

LEGGI DOPO COMMENTA

Prende il via a Genova giovedì 1°  ottobre l'edizione numero 60 del Salone Nautico
Internazionale, in programma fino a martedì 6, con un forte segnale di
responsabilità sociale, determinazione, volontà e saper fare italiani. Dopo la
costruzione record di Ponte San Giorgio, ritorna il tradizionale appuntamento con
il meglio del mondo internazionale della nautica in un layout espositivo
completamente rinnovato per garantire la massima sicurezza anti-Covid: i circa
200mila metri quadri di esposizione sono quasi interamente all'aperto; sono
garantiti da 4 a 6 metri di larghezza minima su tutti i corridoi, con l'inserimento di
percorsi differenziati; sono state ideate e realizzate nuove strutture galleggianti
per il posizionamento degli stand degli espositori, per favorire ulteriormente la
gestione dei flussi.

Genova: al Salone Nautico, grande festa sul mare

LEGGI DOPO SLIDESHOW INGRANDISCI

Il protocollo messo in atto è ancora più rigoroso di quello indicato dai Decreti del

LEGGI ANCHE

j
i);-)kib

Dieci impegni per fare la
differenza
Dall'innovazione di prodotto alle campagne di

sensibilizzazione sull'adozione di animali da

compagnia, Purina mette al centro il

miglioramento della vita dei pet e delle persone

che li amano

MILANO 22° C

CONTENUTO SPONSORIZZATO

SCOPRI DI PIÙ III

CORRELATI 
COLLEZIONISMO

Parma: torna il
Mercanteinfiera
d'autunno

SETTIMANA DEL DESIGN

INTERNI riaccende lo
spirito creativo di
Milano
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Presidente del Consiglio dei Ministri e dalle linee guida dell'Organizzazione
Mondiale della Sanità. Tra le procedure adottate per mettere in sicurezza l'evento
una piattaforma gestionale dedicata all'acquisto dei biglietti di ingresso, in
vendita esclusivamente online, con l'indicazione dei giorni di visita, la
prenotazione dei parcheggi, le telecamere ad ampio raggio per lo screening della
temperatura prima dell'accesso, gli ingressi con termoscanner per il controllo
individuale e automatizzato ai varchi.

La festa della nautica può quindi cominciare e svolgersi in serenità per visitatori
ed espositori. Il meglio del mercato internazionale sì riunisce in una grande festa
dedicata al mare e ai modi più glam di goderselo. Quest'anno, le due ammiraglie
del Salone Nautico, ovvero le imbarcazioni più grandi di questa edizione, sono il
Benetti 40 metri per le barche a motore e, per la vela, il Mylius 80 di Mylius
Yachts con i suoi 25 metri di lunghezza.

Tra gli espositori, sono presenti tutti i principali cantieri, italiani ed esteri, che
hanno partecipato all'edizione 2019, con alcune novità. Tra i nomi di primo piano
della nautica mondiale spiccano: per le imbarcazioni a motore, Amer Yachts,
Arcadia, Azimut Benetti, Bluegame, Boston, Canados, Cayman Yachts Axopar,
Fiart, Fijord, Galeon, Gruppo FIPA, Invictus, Menorquin, Pardo, Patrone, Prestige,
Princess, Rio Yachts, Rizzardi, Sanlorenzo, Sciallino, Sealine, Sessa Marine, Solaris
Power, Sundeck, Sunseeker, VanDutch.

Tra le nuove presenze 2020: Antonini Navi, Arcadia, Cantiere Franchini, Cetera,
Comitti, De Antonio Yachts, Delphia, Evo Yachts, Explorer Yacht Gulf Craft,
Fabbrica Italiana Motoscafi, Gruppo Ferretti con la FSD — Ferretti Security Division,
Nadir Yachts, Sea Infinity Yachts, Sea Ray, Steeler Yachts, Terranova Yachts.
Per la vela saranno presenti Bavaria, Beneteau, Dehler, Discovery Yacht, Dufour,
Elan, Eleva Yachts, Grand Soleil, Hanse, Jeanneau, Kufner, Mylius Yachts, Nautor's
Swan, Salona, Schmidt & Partner, Solaris Yachts e Vismara.

Il Salone Nautico rappresenta da sempre anche il momento per fare il punto sui
valori e sulle sfide del settore, con un'intensa attività organizzativa dì convegni
istituzionali, seminari, tavole rotonde, eventi collaterali svolta dall'Associazione di
categoria. Qui ricordiamo solo il convegno inaugurale, in programma giovedì 1
ottobre, giornata di apertura della manifestazione, "60 anni di Nautico: un ponte sul
futuro', in calendario alle ore 11.00 nella Terrazza del Padiglione Blu.

Partner istituzionali del 60°  Salone Nautico sono Ministero degli Affari Esteri e
della Cooperazione, ICE- AGENZIA, Comune di Genova, The Ocean Race Genova,
Camera di Commercio di Genova, Regione Liguria.

II 60°  Salone Nautico è aperto al pubblico da giovedì 1 ottobre a martedì 6
ottobre 2020 dalle ore 10:00 alle ore 18:30. L'accesso per il pubblico è in
Piazzale Kennedy,1 — 16129 Genova (GE)
Il biglietto si può acquistare esclusivamente online al link:
https://shop.salonenautico.com/it Ingresso Intero — 18,00 € + 1,00 €di
prevendita
Informazioni: sito Internet  https://salonenautico.com. 

TI POTREBBERO INTERESSARE RACCOMANDATO DA V4' I i.
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4IVSXXM��GLI�MR�UYIWXE�HIPMGEXMWWMQE�JEWI�HIPPE��HMJJMGMPI�VMTVIWE�TSWX�PSGOHS[R�LE

EGUYMWMXS�RYSZM�QIVMXM�I�EXXMZEXS�RYSZI�MRM^MEXMZI��QSWXVERHS�YR�HMREQMWQS
MRHSQEFMPI��&EWXM�HMVI��MR�TVSTSWMXS��GLI�P�E^MIRHE�HM�%QIKPME��GSR�WIHM�ERGLI�E�0E
7TI^ME�I�:MEVIKKMS�WM�á�EKKMYHMGEXE��TIV�MP�XIV^S�ERRS�GSRWIGYXMZS��MP�(IPSMXXI�&IWX

1EREKIH�'SQTER]��TVIWXMKMSWS�VMGSRSWGMQIRXS�EWWIKREXS�SKRM�ERRS�EPPI
IGGIPPIR^I�MXEPMERI�GLI�WM�WSRS�HMWXMRXI�TIV�WXVEXIKME�E^MIRHEPI��GSQTIXIR^I�

MRRSZE^MSRI��VIWTSRWEFMPMXÚ�WSGMEPI��MQTIKRS�I�GYPXYVE�E^MIRHEPI��KSZIVRERGI�I
QMWYVE^MSRI�HIPPE�TIVJSVQERGI��MRXIVRE^MSREPM^^E^MSRI�

7I�RSR�FEWXEWWI��7ERPSVIR^S�LE�VMGIZYXS�ERGLI�MP�'SQTEWWS�H�3VS�%(-������
EWWIKREXS�TIV�P�STIVE��-P�QEVI�E�1MPERS���EPPIWXMXE�TVIWWS�PE�8VMIRREPI�HM�1MPERS�

QIRXVI��WYP�JVSRXI�WSGMIXEVMS��á�WXEXS�ETTIRE�EZZMEXS�YR�TVSKVEQQE�HM�EGUYMWXS�HM

-:ZX\gGZv\·:·�GZ\p:·C\Z·-6����·s:CNj¦Cg\hh\pGg·EO·��·YGjgO�
�·E:X·d:gjZGg·5\\EGZ·	\:jh·kZ·Xkrkgs·jGZEGg·OZ·hjOXG·	GZjXGs

HM�7IVKMS�8VSMWI

)'3231-% 7-'96)>>% )'303+-% ):)28- 2361%8-:) -28)6:-78) 7836-',) 7,%6-2+ 42)91%8-'- '311)6'-%0- 2%98-'%
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E^MSRM�TVSTVMI�WYPPE�FEWI�HIPPE�HIPMFIVE�ETTVSZEXE�HEPP�EWWIQFPIE�SVHMREVME�HIKPM
E^MSRMWXM�WZSPXEWM�MP����EKSWXS�WGSVWS��YR�MRM^MEXMZE�GLI�HSZVIFFI�TVIPYHIVI�E

TIVJI^MSREVI�YPXIVMSVQIRXI�P�EWWIXXS�E^MIRHEPI��WSWXIRIRHS�XVE�P�EPXVS�MP�TMERS�HM
EQQSHIVREQIRXS�HIPPE�KEQQE�GLI�KMÚ�HE�UYEPGLI�XIQTS�LE�QSHMJMGEXS

WIRWMFMPQIRXI�P�MQQEKMRI�HIKPM�]EGLX�GSWXVYMXM�XVE�0MKYVME�I�:IVWMPME�

(IP�VMRRSZEQIRXS�MR�EXXS�WM�EZVÚ�YPXIVMSVI��XERKMFMPI�TVSZE�TVSTVMS�EP�7EPSRI�HM
+IRSZE��HSZI�7ERPSVIR^S�VIGMXIVÚ�YR�VYSPS�HE�TVSXEKSRMWXE�WGLMIVERHS�MR�EGUYE
P�7(�����]EGLX�HM�������QIXVM�GERHMHEXS�EP�VYSPS�HM�EQQMVEKPME�HIPPE�JMIVE��1E�RSR
WSPS��MR�SGGEWMSRI�HIP�WEPSRI�HM�GEWE��MP�GERXMIVI�PMKYVI�TVIWIRXIVÚ�MR�ERXITVMQE

QSRHMEPI�MP�RYSZS�7<�����EQQMVEKPME�HIPPE�PMRIE�GVSWWSZIV�7<��JMRSVE
VETTVIWIRXEXE�HE�7<���I�7<���JVYXXS�HIPPE�GSPPEFSVE^MSRI�HM�>YGGSR�-RXIVREXMSREP
4VSNIGX�I��TIV�KPM�MRXIVRM��HIP�PEZSVS�HM�4MIVS�0MWWSRM��EVX�HMVIGXSV�HIP�GERXMIVI�HEP

�����

-P�RYSZS�7<����á�YRS�]EGLX�HM����QIXVM��WMRXIWM�HM�GPEWWMGS�I�QSHIVRS��MP�GYM�WXMPI
WIKREPE�YR�QM\�XVE�YR�XVEHM^MSREPI�QSXSV]EGLX�GSR�JP]MRK�FVMHKI�I�P�MRRSZEXMZE
XMTSPSKME�I\TPSVIV��2IPPI�MRXIR^MSRM�HIP�GERXMIVI��TYRXE�E�TVSTSVVI�YRE�RYSZE

QSHEPMXÚ�HM�ZMZIVI�MP�QEVI���)��MR�IJJIXXM��M�ZMWMXEXSVM�HIP�7EPSRI�HM�+IRSZE
WGSTVMVERRS�GLI�E�FSVHS�HM�UYIWXS�RYSZS�]EGLX�PI�FEVVMIVI�GEHSRS�I�PE�FEVGE�WM

ETVI�EPP�IWXIVRS�IRXVERHS�MR�VIPE^MSRI�GSR�MP�GSRXIWXS�QEVMRS�

4YRXS�JSGEPI�HIP�TVSKIXXS�á�PE�RYSZE�^SRE�HM�TSTTE�GLI�TVIWIRXE�YRE�WTE^MSWE
FIEGL�EVIE�EQTPMEFMPI�KVE^MI�EPPI�XIVVE^^I�EFFEXXMFMPM��2IPPE�TEVXI�MRXIVRE�G�á

YR�EVIE�K]Q�HMVIXXEQIRXI�GSRRIWWE�EPP�IWXIVRS�EXXVEZIVWS�KVERHM�ZIXVEXI�WGSVVIZSPM
GLI�TIVQIXXSRS�HM�ZMZIVI�UYIWXM�WTE^M�MR�QERMIVE�MRIHMXE�

'IVXS��á�TSWWMFMPI�GLI�GIVXI�WSPY^MSRM�H�EZERKYEVHME�RSR�MRGSRXVMRS�GSRWIRWS�HE
TEVXI�HM�XYXXM��I�XERXSQIRS�HEM�GSRWIVZEXSVM�PIKEXM�EPPS�WXMPI�GPEWWMGS��(�EPXVE�TEVXI
HE�UYERHS�7ERPSVIR^S��RIP�������LE�MRXVETVIWS�UYIWXE�RYSZE�WXVEHE��PE�VMWTSWXE�HIP

QIVGEXS�á�WXEXE�TMï�GLI�MRGSVEKKMERXI��)�MRJEXXM�RIP�GERXMIVI�HM�%QIKPME�WM
WSXXSPMRIE��WIR^E�QI^^M�XIVQMGM��GLI��4IVSXXM�LE�HMQSWXVEXS�GSVEKKMS�I�GETEGMXÚ�HM
VSQTIVI�KPM�WGLIQM��TVSTSRIRHS�EP�QIVGEXS�YRE�XMTSPSKME�RYSZE�HM�]EGLX��MR�GYM

WXMPI��JPIWWMFMPMXÚ�I�JYR^MSREPMXÚ�WM�JSRHSRS�MR�YR�PMRKYEKKMS�GSQYRI��

>YGGSR��HE�TEVXI�WYE��EJJIVQE�GSRZMRXS�GLI��UYIWXS�á�YR�TVSHSXXS�TIV�GLM�EQE
HEZZIVS�PE�REXYVE�HIP�QEVI�I�GLI�YRMWGI�E�YRE�XMTSPSKME�EFMXEXMZE�XVEWZIVWEPI�I

MRRSZEXMZE�GLI�EPXIVE�M�XVEHM^MSREPM�IUYMPMFVM�HMWXVMFYMXMZM��UYIPPM�GLI�SKKM�WSRS�M�QYWX
LEZI�GLI�MP�QIVGEXS�VMGLMIHI�ERGLI�WY�MQFEVGE^MSRM�HM�HMQIRWMSRM�TMï�GSRXIRYXI��
)�4MIVS�0MWWSRM�EKKMYRKI���7<����á�YR�EPXVS�QSHIPPS�WTIVMQIRXEPI��GSQI�SKRM

RYSZS�QSHIPPS�WY�GYM�PEZSVMEQS�GSR�7ERPSVIR^S��-R�UYIWXS�GEWS�EFFMEQS�TSVXEXS
YR�EXXMXYHMRI�ERGSVE�TMï�EVGLMXIXXSRMGE��á�YR�IHMJMGMS�KEPPIKKMERXI��%FFMEQS

GSRRIWWS�KPM�WTE^M�IWEXXEQIRXI�GSQI�MR�YR�IHMJMGMS�EXXVEZIVWS�HIPPI�ETIVXYVI
QSPXS�XIGRSPSKMGLI�GLI�QIXXSRS�MR�VIPE^MSRI�MP�HIRXVS�I�MP�JYSVM�I�ZMGIZIVWE��(M

JEXXS�EFFMEQS�GSWXVYMXS�YRE�ZMPPE�GLI�KEPPIKKME��

'SQI�XYXXI�PI�ZMPPI�WYP�QEVI���E�:IRI^ME��QE�RSR�WSPS�RI�WERRS�UYEPGSWE��
HMWTSVVI�HM�YR�GSQSHS�XIRHIV�TIV�TMGGSPM�WTSWXEQIRXM�á�YR�QYWX�MVVMRYRGMEFMPI��)
WI�PE��ZMPPE�WYP�QEVI��á�MR�VIEPXÚ�YRS�]EGLX�HM�KVERHM�HMQIRWMSRM��P�MQFEVGE^MSRI�HM

WIVZM^MS�á�ERGSV�TMï�MRHMWTIRWEFMPI��4IVGMê�7ERPSVIR^S�LE�EZZMEXS�YRE
GSPPEFSVE^MSRI�GSR�;SSH]�&SEXW��GERXMIVI�FSYXMUYI�ZMEVIKKMRS�MR�KVEHS�HM�JSVRMVI
XIRHIV�LM�XIGL��GSWXVYMXM�MR�GSQTSWMXS�HM�GEVFSRMS�I�4:'��GEVEXXIVM^^EXM�TIVê�HE

PMRII�GPEWWMGLI��RIPPS�WXMPI�HIM�XE\M�ZIRI^MERM�I��WSTVEXXYXXS��TIVWSREPM^^EFMPM�MR�FEWI
EPPI�VMGLMIWXI�HIM�ZEVM�EVQEXSVM�

;SSHIR�&SEXW�WXE�HYRUYI�GSWXVYIRHS�YR�XIRHIV�GYWXSQ�HM����QIXVM�I�YRS�HM����1E�
WSTVEXXYXXS��LE�KMÚ�QIWWS�MR�EGUYE�YR�SVMKMREPMWWMQS�XIRHIV�PMQSYWMRI�HIWXMREXS
EP�JSVXYREXS�EVQEXSVI�HM�YR�7ERPSVIR^S���7XIIP��QSXS]EGLX�MR�EGGMEMS�HM����QIXVM�
GLI�RSR�TSXVÚ�HM�GIVXS�TEWWEVI�MRSWWIVZEXS��0YRKS����TMIHM��GMVGE���QIXVM�VMGSVHE
Wå�M�GPEWWMGM�XE\M�PEKYREVM��QE�WM�HMWXMRKYI�TIV�GEVEXXIVMWXMGLI�YRMGLI��á�GSWXVYMXS

MRXIVEQIRXI�MR�JMFVE�HM�GEVFSRMS�YXMPM^^ERHS�P�MRJYWMSRI�WSXXSZYSXS�TIV�SXXIRIVI�YR
TIWS�E�QIHMS�GEVMGS�HM������OK��I�WM�MWTMVE�GLMEVEQIRXI�EPPI�EYXS�WTSVXMZI��&EWXM
HMVI��MR�TVSTSWMXS��GLI�HMWTSRI�HM�YR�LEVHXST�MR�JMFVE�HM�GEVFSRMS��HMZMWS�MR�HYI
WI^MSRM��GLI�TYê�IWWIVI�VMQSWWS��XVEWJSVQERHS�GSWå�PE�FEVGE�HE��GSYTâ��MR
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908-1-�-27)6-8- � 4-Õ�:38%8- ��HM���GSQQIRXM�TVIWIRXM

�GEFVMSPIX���7STVEXXYXXS��P�IPIQIRXS�TMï�ZMWXSWS�HIPPE��TEVIRXIPE��GSR�PI�EYXS�WXE
RIPPE�WGIPXE�HIPPI�PYGM�TSWXIVMSVM��P�EVQEXSVI�LE�TVIXIWS�GLI�JSWWIVS�IWEXXEQIRXI

UYIPPI�HIPPE�&IRXPI]�1YPWERRI��7I�RSR�FEWXEWWI��TVSZIRKSRS�HEPPE�GEWE
EYXSQSFMPMWXMGE�MRKPIWI�ERGLI�M�VMZIWXMQIRXM�MR�TIPPI�HIKPM�MRXIVRM�

4IV�PE�QSXSVM^^E^MSRI��MRZIGI��á�WXEXS�EHSXXEXS�YR�HMIWIP�1IVGVYMWIV�����8(-��GSR
MRMI^MSRI�IPIXXVSRMGE�EGGSTTMEXS�E�YR�TMIHI�TSTTMIVS�1IVGYV]�&VEZS����GLI

TIVQIXXI�HM�VEKKMYRKIVI�YRE�ZIPSGMXÚ�QEWWMQE�HM����RSHM��%�VMGLMIWXE�WEVIFFI
TSWWMFMPI�EHSXXEVI�ERGLI�HYI�QSXSVM�IRXVSFSVHS��HMIWIP�S�FIR^MRE��(MTIRHIVÚ�HEM

GETVMGGM�HIP�TVSWWMQS�EVQEXSVI�

GSRHMZMHM�P�EVXMGSPS � a � b � c �

1EVXIHå����7IXXIQFVI��������9PXMQS�EKKMSVREQIRXS��������`�k�6-463(9>-32)�6-7)6:%8%

'311)28%�0%�238->-%
6FULYL�TXL�LO�WXR�FRPPHQWR

)'3231-% ��8988)�0)�238->-)�(-�)'3231-%

1383674368 ��8988)�0)�238->-)�(-�1383674368

(9)�6938) ��8988)�0)�238->-)�(-�(9)�6938)

2MWWER�-XEPME��UYSXE�EP��	�I�TMï�WMRIVKME
RIPP�%PPIER^E��3FMIXXMZS�VIEPM^^EVI�MP���	
HIM�QSHIPPM�WY�TMEXXEJSVQI�GSRHMZMWI

:IMGSPM�IGSPSKMGM�ZEPKSRS����	�QIVGEXS
KPSFEPI��Ç�YR�PMZIPPS�VIGSVH�WIGSRHS�MP

;2):'������MR�GSVWS�MR�'MRE

:SPOW[EKIR�MRZIWXI����QPH�HM�IYVS�MR
'MRE�TIV�QSFMPMXÚ�IPIXXVMGE��7M�EKKMYRKI�EP

TMERS�HE����QPH�KMÚ�ZEVEXS�E�PMZIPPS
KPSFEPI

1IVGIHIW��VEPPIRXE��,EQMPXSR�
ETTYRXEQIRXS�TIV�YKYEKPMEVI�MP�VIGSVH�HM

7GLYQM�MR�GEWE��EP�+4�HM�+IVQERME

+T�HM�6YWWME��*IVVEVM�VSWWS�TEPPMHS�KVE^MI
E�0IGPIVG��q��4IV�:IXXIP����q�I�HSTTMEXS�á

FYMS�TIWXS

0MZI�*���+4�7SGLM�HMVIXXE��ZMRGI�&SXXEW�WY
:IVWXETTIR��0IGPIVG��q�GSR�PE�*IVVEVM

���*383
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� � � � � � � � � � � �'632%'% )'3231-% 430-8-'% )78)6- 74368 13836- 1%+%>-2) 13(% 7%098) -8-2)6%6- 8)', 1)8)3 +9-(%�8:

� � � � � � � � � �5938%���� *� 7)6-)�% 1383+4 '-'0-713 86-(-'3 '3632%:-697 '3:-(�132(3 &300)88-23 1%08)143 :%8-'%23

,31)� � �)'3231-% 4YFFPMGEXS�MP����WIXXIQFVI�����

&RQGLYLGL � 7ZHHW � ,QYLD�WUDPLWH�HPDLO

7EPTE�MP�7EPSRI�2EYXMGS�-P�VMPERGMS�TVIRHI�MP�PEVKS
6HVVDQWHVLPD�HGL]LRQH��D�*HQRYD��GDOO·��DO���RWWREUH

HM�*)()6-'3�638%

GL�)HGHULFR�5RWD

,O�FRXQWGRZQ�q�XIILFLDOPHQWH�LQL]LDWR�H��RJQL�JLRUQR�FKH�SDVVD��O·DWWHVD�QRQ�ID

FKH�FUHVFHUH��,O�ULODQFLR�GHO�VHWWRUH�QDXWLFR�PRQGLDOH�QHOO·DQQR�GHOOD�SDQGHPLD

SDVVD�GD�*HQRYD�H��SHU�OD�SUHFLVLRQH��GDOOD�VHVVDQWHVLPD�HGL]LRQH�GHO�6DORQH

1DXWLFR��/D�NHUPHVVH�JHQRYHVH��SULPR�JUDQGH�ERDW�VKRZ�QHO�SDQRUDPD

LQWHUQD]LRQDOH�GRSR�LO�IRUIDLW�GL�GLYHUVL�DSSXQWDPHQWL�GL�ULOLHYR�QHOO·XQLYHUVR

GHOOD�QDXWLFD��VL�SUHSDUD�DG�DSULUH�L�EDWWHQWL�H�DFFRJOLHUH�PLJOLDLD�GL

463(388-�1-+0-36- :IHM�XYXXS

-�QMKPMSVM�TERXEPSRM�]SKE�HE�HSRRE�HE
GSQTVEVI�SRPMRI

1IHEKPMIXXI�TIV�KEXXM��TIV�RSR�EZIVI
QEM�TEYVE�HM�TIVHIVPM

'SPPEVM�TIV�KEXXM�I�KYMR^EKPM�TIV�M�XYSM
JIPMRM�TVIJIVMXM

& ) 7 8

& ) 7 8

& ) 7 8

1)29

� � �74)'-%0-� 佬 %&&32%1)28-� 佬 0)++-�-0�+-362%0) %'')(-
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DSSDVVLRQDWL�GHO�PDUH�GD�JLRYHGu���D�PDUWHGu���RWWREUH�

�,O�FRPSOHVVR�SHUFRUVR�FKH�FL�SRUWD�DO�6DORQH�1DXWLFR�GL�TXHVW·DQQR�²

VRWWROLQHD�6DYHULR�&HFFKL��SUHVLGHQWH�GL�&RQILQGXVWULD�1DXWLFD�²�QRQ�VDUHEEH

VWDWR�SRVVLELOH�VHQ]D�OH�D]LHQGH�GHO�VHWWRUH�FKH�KDQQR�FUHGXWR�QHO�SURJHWWR��$

ORUR��FRVu�FRPH�DOOD�5HJLRQH�/LJXULD�H�DO�&RPXQH�H�DOOD�&DPHUD�GL�&RPPHUFLR

GL�*HQRYD��YD�LO�PLR�ULQJUD]LDPHQWR��QRQ�VROWDQWR�SHU�HVVHUH�SUHVHQWL�D

*HQRYD�D�UDSSUHVHQWDUH�O·HFFHOOHQ]D�GHO�PDGH�LQ�,WDO\��PD�DQFKH�SHU

SDUWHFLSDUH�DWWLYDPHQWH�DO�ULODQFLR�GHOO·HFRQRPLD�H�GHOO·LPPDJLQH�GHO�3DHVH��$

GLVSHWWR�GHOOH�GLIILFROWj�GHO�SHULRGR��OD�ULFKLHVWD�GL�VSD]L�q�VWDWD�EHQ�DO�GL�VRSUD

GHOOH�DVSHWWDWLYH��VHJQR�FKH�LO�6DORQH�q�VHPSUH�XQ�LPSRUWDQWH�VWUXPHQWR�GL

EXVLQHVV�SHU�OH�LPSUHVH��

/H�DPPLUDJOLH�GHO�6DORQH�GHO������VDUDQQR�VHQ]D�GXEELR�SHU�OH�LPEDUFD]LRQL

D�PRWRUH�LO�6'����GL�6DQORUHQ]R��\DFKW�OXQJR�������PHWUL��PHQWUH�SHU�LO�PRQGR

OHJDWR�DOOD�YHOD�LO�0\OLXV����GL�0\OLXV�<DFKWV��YHUR�H�SURSULR�JLRLHOOR�OXQJR���

PHWUL��7UD�JOL�HVSRVLWRUL�L�YLVLWDWRUL�SRWUDQQR�WURYDUH�L�SULQFLSDOL�FDQWLHUL�LWDOLDQL

HG�HVWHUL��DXWHQWLFL�QRPL�GL�SULPR�SLDQR�QHO�SDQRUDPD�GHOOD�QDXWLFD�PRQGLDOH�

1HO�FDPSR�GHOOH�LPEDUFD]LRQL�D�PRWRUH��VROWDQWR�SHU�FLWDUQH�DOFXQL��YL�VRQR

$PHU�<DFKWV��$]LPXW�%HQHWWL��%OXHJDPH��*DOHRQ��3DUGR��5LR�<DFKWV��6HVVD

0DULQH�H�6RODULV�3RZHU��3HU�OD�YHOD�VDUDQQR�SUHVHQWL�%HQHWHDX��'HKOHU��'XIRXU�

(ODQ��*UDQG�6ROHLO��+DQVH��-HDQQHDX��0\OLXV�<DFKWV��1DXWRU·V�6ZDQ��6FKPLGW�	

3DUWQHU��6RODULV�<DFKWV�H�9LVPDUD��3DUWLFRODUPHQWH�DIIROODWR�GL�PRGHOOL��DQFKH

TXHVW·DQQR��VDUj�LO�&DWDPDUDQ�+XE��PD�WUD�L�SURWDJRQLVWL�GHOOD�VHL�JLRUQL

DOOHVWLWD�QHO�FDSROXRJR�OLJXUH�YL�VDUDQQR�DQFKH�OH�VXSHUERDU�FKH�DYUDQQR

XQ·DUHD�D�ORUR�LQWHUDPHQWH�GHGLFDWD��DG�LQWHUSUHWDUH�O·DYYLR�GL�TXHVWR�QXRYR

SURJHWWR�SHU�XQ�VHJPHQWR�GL�PHUFDWR�VHPSUH�SL��GL�WHQGHQ]D��1RQ

PDQFKHUDQQR��LQILQH��VWDQG�GHGLFDWL�DOOH�LPEDUFD]LRQL�SQHXPDWLFKH��DL

SULQFLSDOL�SOD\HU�GL�PHUFDWR�GHL�IXRULERUGR�H�DOOH�D]LHQGH�GL�FRPSRQHQWLVWLFD�

DFFHVVRUL�H�GL�VHUYL]L�

,�YLVLWDWRUL�SRWUDQQR�JRGHUH�GL�FLQTXH�DUHH�HVSRVLWLYH��GLVWULEXLWH�VX�XQD

VXSHUILFLH�GL�ROWUH����PLOD�PHWUL�TXDGUDWL�TXDVL�LQWHUDPHQWH�DOO·DSHUWR�WUD�WHUUD

H�DFTXD��,�6DORQL�1DXWLFL��OD�VRFLHWj�GL�&RQILQGXVWULD�1DXWLFD�FKH�RUJDQL]]D

O·HYHQWR��KD�SUHGLVSRVWR�SHU�O·RFFDVLRQH�XQD�VHULH�GL�PLVXUH�GL�VLFXUH]]D

ULJRURVH��8Q�UXROR�GL�SULPR�SLDQR�q�ULFRSHUWR�GDO�WLFNHWLQJ�RQOLQH�VXO�VLWR

ZZZ�VDORQHQDXWLFR�FRP��XQLFR�VWUXPHQWR�SHU�O·DFTXLVWR�GHL�ELJOLHWWL�G·LQJUHVVR

GHO�6DORQH�1DXWLFR�

4386)&&)�-28)6)77%68-�%2',)

7LEQTSS�ERXM�TYPGM�TIV�GERM

1SYRXEMR�FMOI�IPIXXVMGLI��UYEPI�18&
IFMOI�GSQTVEVI�SRPMRI

9R�GSPSWWS�HEP�GYSVI�VSWE��SPXVI�MP
��	�HIM�QEREKIV�Ú�HSRRE

4EKEQIRXM�IPIXXVSRMGM��PE�GSVWE�HIP
GSRXEGXPIWW

8VEHMRK�3RPMRI�)\TS��P�IZSPY^MSRI�Ú
(MKMXEP

& ) 7 8

& ) 7 8
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,�WLWROL�GL�DFFHVVR�VDUDQQR�ULJLGDPHQWH�DEELQDWL�DL�JLRUQL�GL�YLVLWD��LQ�PRGR�GD

SHUPHWWHUH�LO�FRQWUROOR�H�OD�JHVWLRQH�GHL�IOXVVL�GL�SXEEOLFR�H��GL�FRQVHJXHQ]D�

O·HYHQWXDOH�FDOPLHUDPHQWR�GHOOH�YHQGLWH��,O�VLVWHPD�SHUPHWWHUj�DO�YLVLWDWRUH�GL

LQWHJUDUH�OH�SUHQRWD]LRQL�FRQ�XOWHULRUL�VHUYL]L�HVFOXVLYL�TXDOL�SDUFKHJJL��EDWWHOOL

H�DOWUL�WUDVSRUWL��*OL�LQJUHVVL�DO�TXDUWLHUH�VDUDQQR�SUHVLGLDWL�H�DXWRPDWL]]DWL�

4XHVWR�DSSXQWDPHQWR�WHVWLPRQLD�TXLQGL�OD�FDSDFLWj�GL�ULQQRYDUVL�H�OD�YRORQWj

GL�FUHDUH�YDORUH��DQFKH�QHL�PRPHQWL�GL�PDJJLRUH�FRPSOHVVLWj���,O�6DORQH

1DXWLFR�q�VHPSUH�LQ�PRYLPHQWR�²�FRQFOXGH�$OHVVDQGUR�&DPSDJQD��GLUHWWRUH

JHQHUDOH�GH�,�6DORQL�1DXWLFL�²��/D�QRVWUD�YLVLRQH�q�LVSLUDWD�DOOD�OH]LRQH�GHO

PDUH��q�TXHOOD�FKH�DEELDPR�DSSUHVR�GDO�VXR�IOXLUH�FRQWLQXR��GDL�VXRL�RUL]]RQWL�

GDOOD�VXD�IRU]D��GDOOD�VXD�UHVLOLHQ]D��

��5LSURGX]LRQH�ULVHUYDWD
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PRWRU\DFKW�FRQ�IO\LQJ�EULGJH��GL�FXL�LO�FDQWLHUH�q�WUD�L�SURWDJRQLVWL�D�OLYHOOR

PRQGLDOH��QHOOD�JDPPD�6;�IOHVVLELOLWj�H�IXQ]LRQDOLWj�VL�IRQGRQR�LQ�XQ

OLQJXDJJLR�FRPXQH��6;����YHUUj�SUHVHQWDWR�LQ�DQWHSULPD�DO�6DORQH�1DXWLFR�GL

*HQRYD�H�UDSSUHVHQWD�LO�FRQVROLGDPHQWR�GL�XQ�SHUFRUVR�LQL]LDWR�SULPD�FRQ

6;���H�SURVHJXLWR�FRQ�6;���

3XQWR�IRFDOH�GHO�SURJHWWR��LO�FXL�GHVLJQ�q�VWDWR�QXRYDPHQWH�DIILGDWR�DOOD

FUHDWLYLWj�GL�%HUQDUGR�=XFFRQ��q�OD�QXRYD�]RQD�GL�SRSSD��VHQ]D�GXEELR�O·DUHD

LFRQLFD�GHOOR�\DFKW��FKH�UHJDOD�LQHGLWH�VXJJHVWLRQL�H�SURVSHWWLYH�DELWDWLYH��1DWD

GD�XQ·LGHD�GHOO·DUFKLWHWWR�/XFD�6DQWHOOD�FXL�VL�GHYH�DQFKH�LO�FRQFHSW�GHOOD�OLQHD

FURVVRYHU�6;��UDSSUHVHQWD�XQ�UDIILQDPHQWR�FRQFHWWXDOH�GHO�SURJHWWR�GL�6;���

JUD]LH�DOOD�VSD]LRVD�EHDFK�DUHD�LQWHUQD�GLUHWWDPHQWH�FRQQHVVD�DOO·HVWHUQR��FKH

SHUPHWWH�DOO·DUPDWRUH�GL�YLYHUH�TXHVWL�VSD]L�LQ�PDQLHUD�LQHGLWD��DQFKH�JUD]LH
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ULFKLDPDUH�L�JUDQGL�PDPPLIHUL�PDULQL��3LHUR�/LVVRQL��DUW�GLUHFWRU�GHOO·D]LHQGD

GDO�������KD�GHGLFDWR�JUDQGH�DWWHQ]LRQH�DOOD�VXGGLYLVLRQH�GHJOL�LQWHUQL��LQ�XQ

FRQWLQXR�GLDORJR�FRQ�O·HVWHUQR��,O�PDLQ�GHFN�q�SHQVDWR�FRPH�XQ�RSHQ�VSDFH�

LQWURGRWWR�GD�6DQORUHQ]R�SHU�OD�SULPD�YROWD�VX�6;����*UD]LH�DOOD�WLPRQHULD

SRVL]LRQDWD�VXO�IO\LQJ�EULGJH��FKH�PDQWLHQH�OLEHUD�OD�]RQD�D�SUXD�GHO�VDORQH�VXO

SRQWH�GL�FRSHUWD��q�VWDWR�FRVu�SRVVLELOH�UHDOL]]DUH�XQ�XQLFR�DPELHQWH�FKH

RVSLWD�LQ�FRQWLQXLWj�OH�]RQH�DELWDELOL�H�OD�VDOD�GD�SUDQ]R�
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'SW¯��7ERPSVIR^S��7SGMIX£�PIEHIV�E�PMZIPPS�QSRHMEPI�TIV�RYQIVS�HM�]EGLX�HM�PYRKLI^^E

WYTIVMSVI�EM����QIXVM�I�YRMGS�TPE]IV�HIPPE�REYXMGE�HM�PYWWS�E�GSQTIXIVI�MR�HMZIVWM

WIKQIRXM�GSR�YR�YRMGS�QEVGLMS��TIV�MP�XIV^S�ERRS�GSRWIGYXMZS�LE�ZMRXS�MP�ë(IPSMXXI

%QIKPME

7ERPSVIR^S�WM�EKKMYHMGE�MP�TVIQMS�ë(IPSMXXI�&IWX�1EREKIH�GSQTER]ì��4IV�MP�XIV^S
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FIGGIPPIR^I�MXEPMERI�GLI�WM�WSRS�HMWXMRXI�RIP�GSVWS�HIPPéERRS�TIV�GETEGMX£
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&IWX�1EREKIH�'SQTER]ì��MP�TVIWXMKMSWS�VMGSRSWGMQIRXS�GLI�(IPSMXXI�EWWIKRE�SKRM

ERRS�EPPI�IGGIPPIR^I�MXEPMERI�GLI�WM�WSRS�HMWXMRXI�WYP�QIVGEXS��ZEPYXEXI�WIGSRHS��

TMPPEV��TMPEWXVM�TVMRGMTEPM��WXVEXIKME�E^MIRHEPI��GSQTIXIR^I�I�MRRSZE^MSRI��GSVTSVEXI

WSGMEP�VIWTSRWMFMPMX]��MQTIKRS�I�GYPXYVE�E^MIRHEPI��KSZIVRERGI�I�QMWYVE^MSRI�HIPPE

TIVJSVQERGI��MRXIVRE^MSREPM^^E^MSRI�

0E�KMYVME�MRHMTIRHIRXI�GSQTSWXE�HE�IWTIVXM�HIP�QSRHS�MWXMXY^MSREPI��EGGEHIQMGS�I
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MR�XIVQMRM�HM�WMGYVI^^E�I�GLI�LE�GSRWIRXMXS�YRE�VETMHEVMTVIWE�HIPPI�EXXMZMX£�GSR�PE

GSQTPIXE�WEPZEKYEVHME�HIPPI�TVSTVMI�TIVWSRI��ë7MEQS�HEZZIVS�SRSVEXM�HM�VMIRXVEVI

TIV�MP�XIV^S�ERRS�GSRWIGYXMZS�XVEPI�E^MIRHI�ZMRGMXVMGM�HM�UYIWXS�GSW¯�MQTSVXERXI

VMGSRSWGMQIRXS�MRRER^MXYXXS�ZIVWS�PéMQTIKRS�I�PE�HIHM^MSRI�GLI�PE�RSWXVE�7SGMIX£�LE
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5CPNQTGP\Q��CTTKXC�KN�VGT\Q�2TGOKQ�'GNQKVVG
EQPUGEWVKXQ

5CPNQTGP\Q�UK�CIIKWFKEC�RGT�KN�VGT\Q�CPPQ�EQPUGEWVKXQ�KN�RTGOKQ�'GNQKVVG�%GUV�/CPCIGF
&QORCP[�TKEQPQUEKOGPVQ�TKUGTXCVQ�CNNG�GEEGNNGP\G�KVCNKCPG�EJG�UK�UQPQ�FKUVKPVG�PGN�EQTUQ
FGNNÆCPPQ�RGT�ECRCEKV��QTICPK\\CVKXC��UVTCVGIKC�G�RGTHQTOCPEG��(�SWGUVÆCPPQ��KP�RCTVKEQNCTG�
CPEJG�RGT�NC�ITCPFG�ECRCEKV��G�TCRKFKV��FK�TKURQUVC�PGNNÆCHHTQPVCTG�NC�ETKUK�IGPGTCVC�FCNNC
RCPFGOKC��6GT\Q�RTQFWVVQTG�INQDCNG�RGT�PWOGTQ�FK�[CEJV�FK�NWPIJG\\C�UWRGTKQTG�CK����OGVTK�G
WPKEQ�RNC[GT�FGNNC�PCWVKEC�FK�NWUUQ�C�EQORGVGTG�KP�FKXGTUK�UGIOGPVK�EQP�WP�WPKEQ�OCTEJKQ�
5CPNQTGP\Q�RQTVC�C�ECUC�RGT�KN�VGT\Q�CPPQ�EQPUGEWVKXQ�KN�RTGUVKIKQUQ�'GNQKVVG�%GUV�/CPCIGF
&QORCP[��TKEQPQUEKOGPVQ�EJG�'GNQKVVG�CUUGIPC�QIPK�CPPQ�CNNG�GEEGNNGP\G�KVCNKCPG�EJG�UK�UQPQ
FKUVKPVG�UWN�OGTECVQ��XCNWVCVG�UGEQPFQ���RKNNCT�RTKPEKRCNK��UVTCVGIKC�C\KGPFCNG��EQORGVGP\G�G
KPPQXC\KQPG��EQTRQTCVG�UQEKCN�TGURQPUKDKNKV[��KORGIPQ�G�EWNVWTC�C\KGPFCNG��IQXGTPCPEG�G
OKUWTC\KQPG�FGNNC�RGTHQTOCPEG��KPVGTPC\KQPCNK\\C\KQPG�
.C�IKWTKC�KPFKRGPFGPVG�EQORQUVC�FC�GURGTVK�FGN�OQPFQ�KUVKVW\KQPCNG��CEECFGOKEQ�G
KORTGPFKVQTKCNG�KVCNKCPQ�JC�RTGOKCVQ�5CPNQTGP\Q�G�CNVTG����C\KGPFG�EJG�JCPPQ�FKOQUVTCVQ�PQP
UQNQ�GEEGNNGP\C�PGK�RKNCUVTK�OGVQFQNQIKEK�CNNC�DCUG�FGNNÆKPK\KCVKXC�OC�CPEJG�ITCPFG�ECRCEKV�
PGNNÆCHHTQPVCTG�NC�ETKUK�FGVGTOKPCVC�FCNNC�RCPFGOKC�FC�&QXKF�����áP�RCTVKEQNCTG��5CPNQTGP\Q�UK�¥
CFQRGTCVC�HKP�FC�UWDKVQ�RGT�FCTG�WPC�RTQPVC�TKURQUVC�CNNÆGOGTIGP\C��CXXKCPFQ�WPC�VCUM�HQTEG
KPVGTPC�G�WP�VCXQNQ�FK�NCXQTQ�EJG�JC�RQTVCVQ�CNNC�HKTOC�FK�WP�RTQVQEQNNQ�UCPKVCTKQ�FK�GEEGNNGP\C�KP
VGTOKPK�FK�UKEWTG\\C�G�EJG�JC�EQPUGPVKVQ�WPC�TCRKFC�TKRTGUC�FGNNG�CVVKXKV��EQP�NC�EQORNGVC
UCNXCIWCTFKC�FGNNG�RTQRTKG�RGTUQPG�
È5KCOQ�FCXXGTQ�QPQTCVK�FK�TKGPVTCTG�RGT�KN�VGT\Q�CPPQ�EQPUGEWVKXQ�VTC�NG�C\KGPFG�XKPEKVTKEK�FK
SWGUVQ�EQU©�KORQTVCPVG�TKEQPQUEKOGPVQ�KPPCP\KVWVVQ�XGTUQ�NÆKORGIPQ�G�NC�FGFK\KQPG�EJG�NC
PQUVTC�5QEKGV��JC�UCRWVQ�FKOQUVTCTG��CPEJG�KP�SWGUVQ�RGTKQFQ�EQU©�EQORNGUUQ�Ã�JC�FGVVQ�KN
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XGVTKPC�CN�0CWVKEQ

�+1/( $%176 &106$66á

&$06á(4á 5$.10á 'á21461 4(*$6( 0(95 5614á(�51661&12(46$ $&&(5514á 'á$4á1�'á�%14'1
4($'�á0�(0*.á5+

�����
����*(17(',0$5(21/,1(�,7 'DWD

3DJLQD

)RJOLR

����������

14
87

14

SANLORENZO/TESTATE TOP Pag. 37



ECXCNKGT�/CUUKOQ�2GTQVVK��RTGUKFGPVG�GUGEWVKXQ�FGNNC�UQEKGV��Ã�(Æ�WP�TKEQPQUEKOGPVQ�PQP�UQNQ�FGK
TKUWNVCVK�TCIIKWPVK��OC�CPEJG�FGN�RQUKVKXQ�KORCVVQ�FGNNÆC\KGPFC�XGTUQ�NG�RGTUQPG�G�K�FKRGPFGPVK�
XGTUQ�KN�VGTTKVQTKQ�FK�TKHGTKOGPVQ��INK�UVCMGJQNFGT�VWVVK��EQU©�EQOG�NC�ECRCEKV��FK�RTQUGIWKTG�WP
RGTEQTUQ�FK�ETGUEKVC�EQGTGPVG�G�UQNKFQ��2GT�PQK�KN�RTGOKQ�¥�CPEQTC�WPC�XQNVC�WPÆQRRQTVWPKV��RGT
XGPKTG�C�EQPVCVVQ�EQP�CNVTG�TGCNV��G�DGUV�RTCEVKEG��KP�WPÆQVVKEC�FK�UECODKQ�FK�EQORGVGP\G�EJG
RGTOGVVGTCPPQ�C�PQK�G�CNNG�CNVTG�KORTGUG�FK�HCTG�UGORTG�OGINKQ�KP�WP�EQPVGUVQ�KP�EQPVKPWQ
OWVCOGPVQÉ�
$�5CPNQTGP\Q��KPUKGOG�EQP�NG�CNVTG�C\KGPFG�RTGOKCVG��XKGPG�TKEQPQUEKWVQ�EQOG��FWTCPVG
NÆGOGTIGP\C�UCPKVCTKC��UKC�TKWUEKVC�C�OCPVGPGTG�UGORTG�NC�RGTUQPC�CN�EGPVTQ�FGNNÆCVVKXKV�
C\KGPFCNG��ICTCPVGPFQ�WP�GHHKECEG�EQPVTQNNQ�FGK�HNWUUK�FK�ECUUC�G�WPQ�UVTGPWQ�TKURGVVQ�FGNNC
HKNKGTC�Ã�EQP�KN�EQUVCPVG�CFGORKOGPVQ�FGINK�QDDNKIJK�PGK�EQPHTQPVK�FK�ENKGPVK�G�HQTPKVQTK�Ã
NCPEKCPFQ�TCRKFCOGPVG�PWQXK�RTQFQVVK�G�UGTXK\K�RGT�HCT�HTQPVG�CNNG�OWVCVG�TKEJKGUVG�FGN�OGTECVQ
G�FKOQUVTCPFQ�WP�RTQHWUQ�KORGIPQ�XGTUQ�NC�EQOWPKV��G�KP�IGPGTCNG�XGTUQ�VWVVK�INK�UVCMGJQNFGTU�

� �'(.1á66(��/$55á/1�2(4166á��5$0.14(0<1�;$&+6

� � �(8(06á��0(95��24á/1�2á$01� �5$0.14(0<1��$44á8$�á.�6(4<1�24(/á1�'(.1á66(�&105(&76á81

4GNCVGF�2QUVU

&QPFKXKFK

4KRTQFW\KQPG�TKUGTXCVC�j�&QR[TKIJV�*GPVGFKOCTG���

ą ą

5CPNQTGP\Q
5:�����NC
TKXQNW\KQPG�FK
<WEEQP�	
.KUUQPK

5CPNQTGP\Q�
FWG�XKVVQTKG�CK
9QTNF�;CEJVU
6TQRJKGU�����

5CPNQTGP\Q�
UGOGUVTCNG�
DCN\CPQ�INK
QTFKPK��WVKNG
UVCDKNG

2GTKPK�0CXK�
6CDCEEJK
KPEQPVTC�K
UKPFCECVK��KN
RWPVQ

0QOG� � (OCKN� � 5KVQ�YGD�

.CUEKC�WP�EQOOGPVQ

&QOOGPVQ�

2WDDNKEC�KN�EQOOGPVQ

*CPEKC��C�5CP
8CNGPVKPQ�HCVGNQÌ
%TWV

&QXKF���G�UEWQNC�
WPC�ITQUUC�QPFCVC
FK�UNKOG�EK
UGRRGNNKT�
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(9(17, %/2* $8',2�	�9,'(2 $5&+,9,2

+RPH 6KLSSLQJ 7UDQVSRUW 0DUNHWV ,QWHUYLHZV
�

0HG
5RXWHV �

*UHHQ�	
7HFK

&HUFD���

6KLSSLQJ <DFKWLQJ

,O�6DORQH�1DXWLFR�VFDOGD�L
PRWRUL��WXWWR�SURQWR�SHU
O
HGL]LRQH�QXPHUR���
,O�OD\RXW�GHOO
HVSRVL]LRQH�����PLOD�PT�TXDVL�LQWHUDPHQWH�DOO
DSHUWR��©�VWDWR
ULYLVLWDWR�SHU�JDUDQWLUH�GD���D���PHWUL�GL�ODUJKH]]D�PLQLPD�VX�WXWWL�L�FRUULGRL�
FRQ�O
LQVHULPHQWR�GL�SHUFRUVL�GLIIHUHQ]LDWL

*HQRYD���&RQWR�DOOD�URYHVFLD�SHU�OD���l�HGL]LRQH�GHO
6DORQH�1DXWLFR��/
HYHQWR��FKH�VL�VYROJHU¡�GDO�SULPR�DO��
RWWREUH�D�*HQRYD��DUULYD�GRSR�OD�FRVWUX]LRQH�UHFRUG�GL
3RQWH�6DQ�*LRUJLR��,O�6DORQH�1DXWLFR�©�XQ�XOWHULRUH�IRUWH
VHJQDOH�GL�UHVSRQVDELOLW¡�VRFLDOH��GHWHUPLQD]LRQH��YRORQW¡
H�VDSHU�IDUH�LWDOLDQR��,�6DORQL�1DXWLFL��OD�VRFLHW¡�GL
&RQILQGXVWULD�1DXWLFD�FKH�RUJDQL]]D�O
HYHQWR��KD�VXSHUDWR
GLIILFROW¡�PDL�VSHULPHQWDWH��VFHJOLHQGR�GL�DSSOLFDUH�PLVXUH
SLº�ULJRURVH�ULVSHWWR�D�TXHOOH�LQGLFDWH�GDL�'HFUHWL�GHO
3UHVLGHQWH�GHO�&RQVLJOLR�GHL�0LQLVWUL�H�GDOOH�OLQHH�JXLGD
GHOO
2UJDQL]]D]LRQH�0RQGLDOH�GHOOD�6DQLW¡����VWDWD�LVWLWXLWD
XQD�&RYLG�WDVN�IRUFH�FRPSRVWD�GD�XQ�SRRO�GL�LQJHJQHUL�
VDQLWDUL�H�OHJDOL��FRRUGLQDWD�GD�/RUHQ]R�&XRFROR��PHPEUR
GHOOD�WDVN�IRUFH�GL�5HJLRQH�/LJXULD��LO�FXL�3URWRFROOR�GL
VLFXUH]]D�KD�ULFHYXWR�LO�FRQVHQVR�XQDQLPH�GD�SDUWH�GL�WXWWL

����������
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/
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'L�*LRUJLR�&DUR]]L

3RUWR��PRGHOOR�5HSXEEOLFD�GL�*HQRYD�

$QWLYLUXV�VKLSSLQJ��LO�IXWXUR�©�DGHVVR�
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JOL�RUJDQLVPL�GL�FRQWUROOR��7UD�OH�SURFHGXUH�DGRWWDWH�SHU
PHWWHUH�LQ�VLFXUH]]D�O
HYHQWR�XQD�SLDWWDIRUPD�JHVWLRQDOH
GHGLFDWD�DOO
DFTXLVWR�GHL�ELJOLHWWL�GL�LQJUHVVR��LQ�YHQGLWD
HVFOXVLYDPHQWH�RQOLQH��FRQ�O
LQGLFD]LRQH�GHL�JLRUQL�GL�YLVLWD�
OD�SUHQRWD]LRQH�GHL�SDUFKHJJL��OH�WHOHFDPHUH�DG�DPSLR
UDJJLR�SHU�OR�VFUHHQLQJ�GHOOD�WHPSHUDWXUD�SULPD
GHOO
DFFHVVR��JOL�LQJUHVVL�FRQ�WHUPRVFDQQHU�SHU�LO�FRQWUROOR
LQGLYLGXDOH�H�DXWRPDWL]]DWR�DL�YDUFKL�

'XH�JOL�LQJUHVVL��TXHOOR�GL�/HYDQWH�LQ�3LD]]DOH�.HQQHG\�SHU�LO
SXEEOLFR�H�TXHOOR�GL�3RQHQWH�ULVHUYDWR�DJOL�HVSRVLWRUL��,O
OD\RXW�GHOO
HVSRVL]LRQH�����PLOD�PT�TXDVL�LQWHUDPHQWH
DOO
DSHUWR��©�VWDWR�ULYLVLWDWR�SHU�JDUDQWLUH�GD���D���PHWUL�GL
ODUJKH]]D�PLQLPD�VX�WXWWL�L�FRUULGRL��FRQ�O
LQVHULPHQWR�GL
SHUFRUVL�GLIIHUHQ]LDWL��/
LGHD]LRQH�H�UHDOL]]D]LRQH�GL�QXRYH
VWUXWWXUH�JDOOHJJLDQWL�SHU�LO�SRVL]LRQDPHQWR�GHJOL�VWDQG�GHJOL
HVSRVLWRUL�IDYRULVFH�XOWHULRUPHQWH�OD�JHVWLRQH�GHL�IOXVVL�
$QFKH�LO�QXRYR�SDUFKHJJLR�SUHVVR�LO�WHUPLQDO�WUDJKHWWL�GL
SLD]]DOH�&RORPER��FROOHJDWR�GLUHWWDPHQWH�YLD�PDUH�FRQ
O
HVSRVL]LRQH�H�OH�DUHH�GL�3LD]]DOH�.HQQHG\�VRQR�VRWWRSRVWH
D�FRQWUROOR�VDQLWDULR��8QD�QXRYD�RUJDQL]]D]LRQH�FKH�FUHD
YDORUH�DJJLXQWR�DQFKH�SHU�OH�SURVVLPH�HGL]LRQL��FRPH
FRQIHUPDWR�GDOO
DXPHQWR�GHOOD�SDUWHFLSD]LRQH�GHL
JLRUQDOLVWL�HVWHUL��JL¡�DFFUHGLWDWL�LQVLHPH�DL�EX\HU
LQWHUQD]LRQDOL��SURYHQLHQWL�GD����3DHVL��JUD]LH�DO�SURJHWWR�GL
LQFRPLQJ�RUJDQL]]DWR�FRQ�,FH���$JHQ]LD��,O���q�6DORQH�GL
*HQRYD��VL�SRQH�FRPH�XQ�PRGHOOR�GL�JHVWLRQH�SRVW�&RYLG�
DQFKH�DO�GL�O¡�GHO�VHWWRUH��FRQ�FXL�L�SULQFLSDOL�HYHQWL
LQWHUQD]LRQDOL�SRWUDQQR�FRQIURQWDUVL��,O�FRQWUDWWR�GHFHQQDOH�
VRWWRVFULWWR�GD�&RQILQGXVWULD�1DXWLFD�FRQ�OD�5HJLRQH�/LJXULD
H�FRQ�LO�&RPXQH�GL�*HQRYD��UHQGH�LQROWUH�VHPSUH�SLº
FHQWUDOH�O
HYHQWR��ULFRQRVFHQGR�OD�WLWRODULW¡�RUJDQL]]DWLYD
GL�&RQILQGXVWULD�1DXWLFD�ULVSHWWR�D�XQ�SDWULPRQLR�FKH�©
GHOOH�D]LHQGH�FRPH�DQFKH�GHO�WHUULWRULR�FKH�OH�DFFRJOLH
RJQL�DQQR��GRYH�LO�6DORQH�VYLOXSSD�XQ�LQGRWWR�VXSHULRUH�DL
���PLOLRQL�GL�HXUR�

7UD�JOL�HVSRVLWRUL��FRQIHUPDWL�L�SULQFLSDOL�FDQWLHUL��LWDOLDQL�HG
HVWHUL��FKH�KDQQR�SDUWHFLSDWR�DOO
HGL]LRQH�������FRQ�DOFXQH
QRYLW¡��3UHVHQWL�QRPL�GL�SULPR�SLDQR�GHOOD�QDXWLFD
PRQGLDOH��SHU�OH�LPEDUFD]LRQL�D�PRWRUH��L�SULPL�FKH�KDQQR
DVVLFXUDWR�OD�ORUR�SDUWHFLSD]LRQH�VRQR�VWDWL�$PHU�<DFKWV�
$UFDGLD��$]LPXW�%HQHWWL��%OXHJDPH��%RVWRQ��&DQDGRV�
&D\PDQ�<DFKWV�$[RSDU��)LDUW��)LMRUG��*DOHRQ��*UXSSR�),3$�
,QYLFWXV��0HQRUTXLQ��3DUGR��3DWURQH��3UHVWLJH��3ULQFHVV��5LR
<DFKWV��5L]]DUGL��6DQORUHQ]R��6FLDOOLQR��6HDOLQH��6HVVD�0DULQH�
6RODULV�3RZHU��6XQGHFN��6XQVHHNHU��9DQ'XWFK��7UD�OH�QXRYH
SUHVHQ]H������$QWRQLQL�1DYL��$UFDGLD��&DQWLHUH�)UDQFKLQL�
&HWHUD��&RPLWWL��'H�$QWRQLR�<DFKWV��'HOSKLD��(YR�<DFKWV�
([SORUHU�<DFKW�*XOI�&UDIW��)DEEULFD�,WDOLDQD�0RWRVFDIL�
)LQFDQWLHUL��*UXSSR�)HUUHWWL�FRQ�OD�)6'���)HUUHWWL�6HFXULW\

*HQRYD�H�LO�SRUWR��VL�YLYH�VROR�GXH�YROWH�
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k5,352'8=,21(�5,6(59$7$�

'LYLVLRQ��1DGLU�<DFKWV��6HD�,QILQLW\�<DFKWV��6HD�5D\��6WHHOHU
<DFKWV��7HUUDQRYD�<DFKWV��3HU�OD�YHOD�VDUDQQR�SUHVHQWL
%DYDULD��%HQHWHDX��'HKOHU��'LVFRYHU\�<DFKW��'XIRXU��(ODQ�
(OHYD�<DFKWV��+DQVH��-HDQQHDX��.XIQHU��0\OLXV�<DFKWV�
1DXWRU
V�6ZDQ��6DORQD��6FKPLGW�3DUWQHU��6RODULV�<DFKWV�H
9LVPDUD��$IIROODWR�DQFKH�LO�&DWDPDUDQ�+XE�FRQ�SUHVHQ]H
GL�SULPR�SLDQR�TXDOL��%DOL��)RXQWDLQH�3DMRW��/DJRRQ�
/HRSDUG��1DXWLWHFK�
7UD�L�SURWDJRQLVWL�GHO���q�6DORQH�1DXWLFR�OH�6XSHUERDW��FKH
DYUDQQR�XQ
DUHD�GHGLFDWD��$G�LQWHUSUHWDUH�O
DYYLR�GL
TXHVWR�QXRYR�SURJHWWR�SHU�XQ�VHJPHQWR�GL�PHUFDWR
VHPSUH�SLº�GL�WHQGHQ]D��VRQR�JOL�XOWLPL�PRGHOOL�GHL�EUDQG
$QYHUD��0DJD]]º��3LUHOOL�H�6DFV��7UD�OH�LPEDUFD]LRQL
SQHXPDWLFKH��SUHVHQWL��%ZD��%VF��&DSHOOL��,WDOERDWV��-RNHU
%RDWV��/RPDF��0DU�FR��0DVWHU��09�0DULQH��1RYDPDULQH�
1XRYD�-ROO\��5DQLHUL�,QWHUQDWLRQDO��6FDQQHU��6DOSD��6HOYD��=DU
)RUPHQWL��$O�1DXWLFR�DQFKH�L�SULQFLSDOL�SOD\HU�GL�PHUFDWR
GHL�IXRULERUGR��%UXQVZLFN�0DULQH��6HOYD��6X]XNL��<DPDKD�
0ROWR�QXWULWD�H�TXDOLILFDWD�OD�SUHVHQ]D�GHOOH�D]LHQGH�GHOOD
FRPSRQHQWLVWLFD��GHJOL�DFFHVVRUL�H�GL�TXHOOH�GHL�VHUYL]L��/H
DPPLUDJOLH�GHO�6DORQH�1DXWLFR������VRQR�LO�6'����GL
6DQORUHQ]R��������PHWUL���XQD�SUHPL©UH�PRQGLDOH��PHQWUH�
SHU�OD�YHOD��LO�0\OLXV����GL�0\OLXV�<DFKWV�FRQ�L�VXRL����PHWUL�GL
OXQJKH]]D��3DUWQHU�H�6SRQVRU�8Q�6DORQH�1DXWLFR
HVSUHVVLRQH�GHOOH�HFFHOOHQ]H�DQFKH�VXO�IURQWH�GHJOL�VSRQVRU�
FRQIHUPDWL�%PZ�FRPH�DXWR�XIILFLDOH�GHOOD�PDQLIHVWD]LRQH�H
%UHLWOLQJ�FRPH�RURORJLR�XIILFLDOH��FKH�LQ�RFFDVLRQH�GHO���q
6DORQH�1DXWLFR�UHDOL]]HU¡�XQD�VHULH�OLPLWDWD�GL�VROL���
HVHPSODUL�GL�XQ�PRGHOOR�GHOOD�SUHVWLJLRVD�JDPPD
6XSHURFHDQ��0DLQ�VSRQVRU�VRQR�$[SR��*UXSSR�%DQFD
&DULJH��)DVWZHE��VSRQVRU�©�6DUD�$VVLFXUD]LRQL��&ORWKLQJ
SDUWQHU��6ODP��*L3ODQHW��(XWKDOLD�)UDJUDQFHV��(DWDO\�H
(PDQFH�L�3DUWQHU�7HFQLFL��3DUWQHU�H�VSRQVRU�VYROJRQR�XQ
UXROR�DWWLYR�QHOO
DPELWR�GHOOD�PDQLIHVWD]LRQH��RIIUHQGR
VHUYL]L�GHGLFDWL�DJOL�HVSRVLWRUL�H�DL�YLVLWDWRUL�3DUWQHU
LVWLWX]LRQDOL�GHO���q�6DORQH�1DXWLFR�VRQR�0LQLVWHUR�GHJOL
$IIDUL�(VWHUL�H�GHOOD�&RRSHUD]LRQH��,FH�DJHQ]LD��&RPXQH�GL
*HQRYD��7KH�2FHDQ�5DFH�*HQRYD��&DPHUD�GL
&RPPHUFLR�GL�*HQRYD��5HJLRQH�/LJXULD�

5LFRQIHUPDWR�LO�IRUPDW�9,3�/RXQJH��SHQVDWR�SHU�DFFRJOLHUH
RVSLWL�QD]LRQDOL�H�LQWHUQD]LRQDOL��PROWLSOLFDUH�OH�RFFDVLRQL�GL
QHWZRUNLQJ�H�GL�EXVLQHVV�LQ�XQR�VSD]LR�WDQWR�UDIILQDWR
TXDQWR�LQIRUPDOH��,�SDUWQHU�GHOOD�9,3�/RXQJH�VDUDQQR�&LUFOH
'\QDPLF�/X[XU\�0DJD]LQH��*LRUJHWWL��6DQGULQL��%DQFL�)LUHQ]H�
7ULDO��$UV�,WDOLFD�&DYLDU��0DUFKHVL�$QWLQRUL��%,*�&LDFFLR
$UWH��$UWHUD��(PEDVV\�&RUWLQD��&KHI�9DQLD�7UDVDWWL�
9HUWHUDPR��&KLDUHOOD��%HWDIDUPD�
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�YÁ\m^r^Á.7~~�ÁFPÁ.;\Y^iH\x^Ái;ffiHjH\l;ÁPYÁD^\j^YPF;[H\l^ÁFP
m\;ÁiPDHiD;ÁlPf^Y^NPD;Á[Pi;l;Á;ÁP\FPrPFm;iHÁm\;Á\m^r;Áf^lH\xP;YH
[^F;YPl?ÁFPÁrPrHiHÁPYÁ[;iH�Á�ÁC^iF^ÁYHÁC;iiPHiHÁD;F^\^�ÁY;ÁC;iD;ÁjP
;fiHÁHFÁH\li;ÁP\ÁiHY;xP^\HÁD^\ÁPYÁD^\lHjl^Á[;iP\^

352*(77, Á1(:6 Á&$7$/2*2 Á'(6,*1
,1'(;

Á352'277,
����

Á'(6,*1
-2851$/

,7
(1

�IjPiIHÁ.^i[;\P

Á Á

�
6
$
1
/
2
5
(
1
=
2

8Q�ORIW
JDOOHJJLDQWH
8Q�ORIW
JDOOHJJLDQWH

. P\lHjPÁli;ÁPYÁDY;jjPD^Á[^l^iu;DOlÁD^\ÁMYuP\NÁCiPFNHÁHÁY;ÁlPf^Y^NP;ÁHtfY^iHi�ÁPY

\m^r^Á.7~~�ÁLÁY¹;[[Pi;NYP;ÁYP\H;ÁDi^jj^rHiÁ.7�ÁÁm\;ÁYP\H;ÁFPÁu;DOlÁF^rHÁjlPYH�

MYHjjPCPYPl?ÁHÁMm\xP^\;YPl?ÁjPÁM^\F^\^ÁP\Ám\ÁYP\Nm;NNP^ÁD^[m\H�Á�Ám\;

8Q�ORIW
JDOOHJJLDQWH
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lPf^Y^NP;ÁP\\^r;lPr;Á\HYÁ[^\F^ÁFHYY;Á\;mlPD;ÁY;\DP;l;Á\HYÁ�}~�ÁF;Á.;\Y^iH\x^ÁH

FHjPFHi;l;ÁF;YÁ�;jjP[^Á*Hi^llP�Á�tHDmlPrHÁ
O;Pi[;\ÁFHYY¹;xPH\F;�ÁDOHÁfm\l;Á;F

;fiPiHÁY;ÁC;iD;ÁrHij^ÁY¹HjlHi\^ÁP\ÁFPiHll;ÁiHY;xP^\HÁD^\ÁPYÁD^\lHjl^Á[;iP\^�Á*m\l^

M^D;YHÁFHYÁfi^NHll^�ÁHÁFHYY;ÁYP\H;ÁDi^jj^rHiÁ.7�Á\;l;ÁF;Ám\¹PFH;ÁFHYY¹;iDOPlHll^Á�mD;

.;\lHYY;ÁFPÁ.;\Y^iH\x^�ÁLÁY;Á\m^r;Áx^\;ÁFPÁf^ff;�Ám\;ÁjDHYl;ÁDOHÁ^MMiHÁ;YÁfi^NHll^

\m^rHÁjmNNHjlP^\PÁHÁfi^jfHllPrHÁ;CPl;lPrH�Á�YÁFHjPN\ÁFHNYPÁHjlHi\PÁLÁjl;l^ÁjHNmPl^ÁF;

	Hi\;iF^Á:mDD^\ÁFHYY^ÁjlmFP^Á:mDD^\Á�\lHi\;lP^\;YÁ*i^VHDl�Á;ml^iHÁ;\DOHÁFYY¹.7���

�H\liHÁY¹;ml^iHÁFHNYPÁP\lHi\PÁL�ÁD^[HÁjmYY;ÁfiP[;Ám\Pl?�Á*PHi^Á�Pjj^\P�ÁF;YÁ�}~�Á;\DOH

;ilÁFPiHDl^iÁFHYY¹;xPH\F;�

Á �
�HÁYP\HHÁFHYÁfi^MPY^ÁFHYY¹.7~~�

j^\^Á[^FHi\HÁH

D^\lH[f^i;\HH�Ám\Ám\PDm[Á\HY

f;\^i;[;Á\;mlPD^ÁDOHÁfiH\FHÁPY

rP;ÁF;YÁfiP[^Á[^FHYY^Á.7���

�\lHiHjj;\lHÁPYÁf;i;CiHxx;ÁD^\

;\N^Y^ÁiHrHij^ÁDOHÁF?

[^rP[H\l^Á;YÁFHjPN\�

�YÁ\m^r^Á[^FHYY^Áfi^f^\HÁm\¹P[[H\j;ÁCH;DOÁ;iH;ÁFPÁDPiD;Á�}Á[h�Á;[fYP;CPYHÁNi;xPH

;YYHÁlHii;xxHÁDOHÁjPÁjrPYmff;\^ÁjmYÁ[;iH�ÁhmPÁm\;Áx^\;ÁP\lHi\;Á;YYHjlPl;ÁF;Á;iH;ÁNu[

LÁFPiHll;[H\lHÁD^\\Hjj;Á;YY¹HjlHi\^Á;lli;rHij^ÁNi;\FPÁrHli;lHÁjD^iiHr^YP�

[;jjP[Pxx;\F^ÁY;ÁD^\\HjjP^\HÁli;ÁP\F^^iÁHÁ^mlF^^i�Á�;Áf;ilHÁfi^FPHi;ÁFHYÁ[;P\

FHDXÁLÁP\rHDHÁFHFPD;l;Á;YY;ÁD^\rPrP;YPl?ÁHÁ;YÁiHY;tÁNi;xPHÁ;YÁNi;\FHÁfiH\FPj^YH�ÁY¹;iH;

LÁD^\rHilPCPYHÁP\Ám\;Áx^\;Áfi;\x^Á^[CiHNNP;CPYH�
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&%6',)�(%�73+23�Ç�-2�)(-'30%
-R�IHMGSPE�MR�XYXXS�MP�QSRHS�(VIEQ�&SEXW��&EVGLI�HE�7SKRS��MP�QEKE^MRI�HM�7TSVX'SQ�HIHMGEXS
EP�QSRHS�HIPPS�]EGLXMRK�HM�PYWWS��TYFFPMGEXS�MR�MRKPIWI�MXEPMERS��2IP�RYQIVS�M�ZEVM�I�KPM�]EGLX
TMï�EXXIWM�HIPPE�WXEKMSRI

'328)298-

0I�YPXMQI�TVSZI

0I�YPXMQI�KEPPIV]

�
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ý
6-:-78)

�
03+-2

¦
'328%88-

i
7,34

(EP������WGVMXXS�HE�GLM�REZMKE�TIV�GLM�EQE�MP�QEVI

'IVGE

�

� � �Ø � ( h 'SQQIRXE

8IWX�%\STEV����78��GSQI�REZMKE�E
���RSHM�
���.YRI�����

7YTIV�YWEXS�MR�TVSZE��%^MQYX����
ZIVS�EQSVI�
���.YRI�����

8IWX�-RZMGXYW�+8���7��PE�TVSZE�HM�YR
REXERXI�XYXXS�HIWMKR�I�TVIWXE^MSRM
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0E�RSWXVE��REZMKE^MSRI��MRM^ME�E�FSVHS�HIP�RYSZS� 7ERPSVIR^S���7XIIP�%XXMPE�
9R�STIVE�H�EVXI�HIP�QEHI�MR�-XEP]��'MRUYI�TSRXM�����QIXVM�HM�PYRKLI^^E��JMVQEXS�MR
XYXXE�PE�WYE�TSXIR^E�I�FIPPI^^E�HE�7ERPSVIR^S��3JJMGMRE�-XEPMERE�(IWMKR�I�WXYHMS
4EW^OS[WOM�

4IV�GLM�EQE�PE�ZIPE��XEKPMEXE�WY�QMWYVE��IGGS�MP�&EPXMG�����0MEVE��9RS�WPSST�JYPP
GEVFSR�HM����QIXVM�HM�PYRKLI^^E�REXS�TIV�PE�GVSGMIVE�E�PYRKS�VEKKMS�I�PE�VIKEXE�
7EVÚ�MR�2YSZE�>IPERHE�TIV�EWWMWXIVI�EPPI�VIKEXI�HM�'STTE�%QIVMGE�RIP������

7IQTVI�RIPPE�ZIPE�RSR�TSXIZE�QERGEVI�PS� 7[ER�����4VSKIXXS�HM�+IVQÛR�*VIVW�
HâGSV�FEWEXS�WY�UYEXXVS�XIQM�HMZIVWM�WZMPYTTEXM�HE�1MWE�4SKKM��0YRKS�������QIXVM
JYSVM�XYXXS��á�YRS�]EGLX�WIQM�GYWXSQ�HEPPE�GSWXVY^MSRI�MQTIGGEFMPI�I�GSR�WYTIV
TVIWXE^MSRM�

%RGSVE�YR�KMSMIPPS�XYXXS�MXEPMERS��1IXMW�HIP�GERXMIVI�&IRIXXM�á�YR�GMRUYI�TSRXM�HM���
QIXVM�GLI�GSRJIVQE�P�IGGIPPIR^E�HIP�QEHI�MR�-XEP]��8VE�KPM�EXSYX�PE�TEPIWXVE
TIVWSREPM^^EXE�WYP�JP]�HIGO��PE�TMEXXEJSVQE�XSYGL�ERH�KS�TIV�P�IPMGSXXIVS�I�PE�WYMXI
EVQEXSVMEPI�HM�SPXVI�����QU�

'LI�P�-XEPME�WME�TVSXEKSRMWXE�RIP�QSRHS�HIP�FMK�GI�PS�HMQSWXVE�ERGLI�MP�1ERKYWXE
+VERWTSVX����HIP�KVYTTS�3ZIVQEVMRI��9R�JEWX�HMWTPEGIQIRX�MR�EPPYQMRMS�HM���
QIXVM��GLI�WE�YRMVI�HIWMKR�E�XIGRSPSKME��TIVWSREPMXÚ�E�GPEWWI��PYWWS�E�WTSVXMZMXÚ
SPXVI�E�TIVJSVQERGI�I�QEWWMQE�IJJMGMIR^E�

(VMJXIV�%QIV�*������0�YPXMQE�REXE�RIP�GERXMIVI�%QIV�=EGLXW�HE�WIQTVI�MR�TVMQE
PMRIE�TIV�P�EFFEXXMQIRXS�HM�GSRWYQM�IH�IQMWWMSRM��'SR�UYEXXVS�MTW�����:SPZS
4IRXE�WYTIVEXM�M�XVIRXE�RSHM�HM�ZIPSGMXÚ�QEWWMQE�
0YRKS����QIXVM�� %YHEGI�á�P�I\TPSVIV�TMï�KVERHI�GSWXVYMXS�HE� 'ERXMIVI� HIPPI
1EVGLI��GSR�ZSPYQM�TEVEKSREFMPM�E�YR����QIXVM��%P�TSWXS�HIP�GPEWWMGS�WYR�HIGO�
YRE�PYWWYSWE�TIRXLSYWI�TVMZEXE�E����QIXVM�WYP�QEVI��HYI�HMWGSXIGLI�I�WTE^MS�TIV
MP�JYSVMWXVEHE�I�PE�QSXS�HIPP�EVQEXSVI�

''2�:EREHMW����á�,]FVMH�4S[IV�HEP�0PS]H�W�6IKMWXIV��*MVQERS�MP�TVSKIXXS�PS�WXYHMS
+MRXSR�2EZEP�%VGLMXIGXW�I�P�SPERHIWI�+YMHS�HI�+VSSX��HIWMKR�IWXIVRS�I�MRXIVRS�

2EXS�HE�YR�MHIE�HM�0YGE�7ERXIPPE�I�JMVQEXS�HE�&IVREVHS�I�1EVXMRE�>YGGSR��MP
&PYIKEQI� &+<����PYRKS�������QIXVM��WM�GEVEXXIVM^^E�TIV�PE�TSTTE�ETIVXE�GSR�MP
XIRHIV�E�ZMWXE�I�MP�TVSJSRHS�PIKEQI�XVE�MRXIVRM�IH�IWXIVRM��GLI�GSQYRMGERS�XVE�PSVS
EXXVEZIVWS�YR�WMWXIQE�HM�TSVXI�WGSVVIZSPM�

1'=�����4VMZEG]��GSQSHMXÚ�I�TIVWSREPM^^E^MSRI��Ç�EPP�MRWIKRE�HM�UYIWXM�EXSYX�GLI
LE�TVIWS�ZMXE�MP�RYSZS����QIXVM�HM�1SRXI�'EVPS�=EGLXW��2IP�WSPGS�HM�YRE�JSVXYREXE
GSPPEFSVE^MSRI��MP�HIWMKR�IWXIVRS�I�MRXIVRS�TSVXE�PE�JMVQE�HM�'EVPS�2YZSPEVM�I�(ER
0IREVH�

'MRUYERXE�QIXVM�MR�EPPYQMRMS��XVI�TSRXM��Ç�8EROSE����1&MRXEHSV��P�YPXMQS�REXS�MR
GEWE�8EROSE�GLI�TSVXE�PE�JMVQE�HIPPS�7XYHMS�*VERGIWGS�4EW^OS[WOM�(IWMKR�GLI�LE
TIRWEXS�IWXIVRM�I�MRXIVRM�TIV�YR�EVQEXSVI�EPPE�VMGIVGE�HM�YRS�]EGLX�IWGPYWMZS�HEM
KVERHM�WTE^M�HE�ZMZIVI�GSR�PE�JEQMKPME�I�YR�SGGLMS�HM�VMKYEVHS�EPP�EQFMIRXI�KVE^MI
EPPE�TVSTYPWMSRI�MFVMHE�
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3RUWL�H�/RJLVWLFD &URFLHUH�H�7UDJKHWWL 6KLSSLQJ�H�&DQWLHUL 9HOD�H�1DXWLFD $PELHQWH�H�3HVFD 8RPLQL�H�0DUH /LEUL

ZZZ�XFLQD�QHW

ZZZ�FRQILWDUPD�LW

ZZZ�DVVRSRUWL�LW

ZZZ�ILQFDQWLHUL�LW

ZZZ�IHGHUSHVFD�QHW

ZZZ�IHGHUD]LRQHGHOPDUH�LW

ZZZ�ULQD�RUJ

ZZZ�JXDUGLDFRVWLHUD�LW

ZZZ�DVVRORJLVWLFD�LW

ZZZ�IHGHUDJHQWL�LW

ZZZ�DFFDGHPLDPDULQDPHUFDQWLOH�LW

ZZZ�FRVWDFURFLHUH�LW

ZZZ�UR\DOFDULEEHDQ�LW

ZZZ�PVFFURFLHUH�LW

ZZZ�IHGHUYHOD�LW

ZZZ�IHGHVSHGL�LW

ZZZ�VDLO\�LW

$6621$7

&DQDOH

/,1.�87,/,

*$//(5,$�)272*5$),&$ 9,'(21(:6

1DXWLFD��D�FDQWLHUL�6DQORUHQ]R�SUHPLR�'HORLWWH
%HVW�PDQDJHG
(FFHOOHQ]D�PHWRGRORJLFD�H�UHVLOLHQ]D�QHOO
DIIURQWDUH�&RYLG
���VHWWHPEUH�������

�6DQORUHQ]R��VRFLHWj�VSHFLDOL]]DWD�LQ�\DFKW�GL�OXQJKH]]D�VXSHULRUH�DL����PHWUL�H�XQLFR�SOD\HU�GHOOD
QDXWLFD�GL�OXVVR�D�FRPSHWHUH�LQ�GLYHUVL�VHJPHQWL�FRQ�XQ�XQLFR�PDUFKLR��SHU�LO�WHU]R�DQQR�FRQVHFXWLYR
KD�YLQWR�LO�'HORLWWH�%HVW�0DQDJHG�&RPSDQ\��LO�SUHVWLJLRVR�ULFRQRVFLPHQWR�FKH�'HORLWWH�DVVHJQD�RJQL
DQQR�DOOH�HFFHOOHQ]H�LWDOLDQH�FKH�VL�VRQR�GLVWLQWH�VXO�PHUFDWR��YDOXWDWH�VHFRQGR���SLOODU�SULQFLSDOL�
VWUDWHJLD�D]LHQGDOH��FRPSHWHQ]H�H�LQQRYD]LRQH��FRUSRUDWH�VRFLDO�UHVSRQVLELOLW\��LPSHJQR�H�FXOWXUD
D]LHQGDOH��JRYHUQDQFH�H�PLVXUD]LRQH�GHOOD�SHUIRUPDQFH��LQWHUQD]LRQDOL]]D]LRQH�

/D�JLXULD�LQGLSHQGHQWH�FRPSRVWD�GD�HVSHUWL�GHO�PRQGR�LVWLWX]LRQDOH��DFFDGHPLFR�H�LPSUHQGLWRULDOH
LWDOLDQR�KD�SUHPLDWR�6DQORUHQ]R�H�DOWUH����D]LHQGH�FKH�KDQQR�GLPRVWUDWR�HFFHOOHQ]D�QHL�SLODVWUL
PHWRGRORJLFL�DOOD�EDVH�GHOO
LQL]LDWLYD�PD�DQFKH�JUDQGH�FDSDFLWj�H�UHVLOLHQ]D�QHOO
DIIURQWDUH�OD�FULVL
GHWHUPLQDWD�GDOOD�SDQGHPLD�

�6LDPR�GDYYHUR�RQRUDWL�GL�ULHQWUDUH�SHU�LO�WHU]R�DQQR�FRQVHFXWLYR�WUD�OH�D]LHQGH�YLQFLWULFL�GL�TXHVWR
FRVu�LPSRUWDQWH�ULFRQRVFLPHQWR�LQQDQ]LWXWWR�YHUVR�O
LPSHJQR�H�OD�GHGL]LRQH�FKH�OD�QRVWUD�6RFLHWj�KD
VDSXWR�GLPRVWUDUH��DQFKH�LQ�TXHVWR�SHULRGR�FRVu�FRPSOHVVR���KD�GHWWR�0DVVLPR�3HURWWL��3UHVLGHQWH
HVHFXWLYR�GL�6DQORUHQ]R���q�XQ�ULFRQRVFLPHQWR�QRQ�VROR�GHL�ULVXOWDWL�UDJJLXQWL��PD�DQFKH�GHO�SRVLWLYR
LPSDWWR�GHOO
$]LHQGD�YHUVR�OH�SHUVRQH�H�L�GLSHQGHQWL��YHUVR�LO�WHUULWRULR�GL�ULIHULPHQWR��JOL�VWDNHKROGHU
WXWWL��FRVu�FRPH�OD�FDSDFLWj�GL�SURVHJXLUH�XQ�SHUFRUVR�GL�FUHVFLWD�FRHUHQWH�H�VROLGR��,O�SUHPLR�q�VWDWR
SHU�6DQORUHQ]R�DQFRUD�XQD�YROWD�XQ
RSSRUWXQLWj�SHU�YHQLUH�D�FRQWDWWR�FRQ�DOWUH�UHDOWj�H�EHVW�SUDFWLFH�
LQ�XQ
RWWLFD�GL�VFDPELR�GL�FRPSHWHQ]H�FKH�SHUPHWWHUDQQR�D�QRL�H�DOOH�DOWUH�LPSUHVH�GL�IDUH�VHPSUH
PHJOLR�LQ�XQ�FRQWHVWR�LQ�FRQWLQXR�PXWDPHQWR����$16$��

5,352'8=,21(�5,6(59$7$���&RS\ULJKW�$16$

$16$�!�0DUH�!�6KLSSLQJ�H�&DQWLHUL�!�1DXWLFD��D�FDQWLHUL�6DQORUHQ]R�SUHPLR�'HORLWWH�%HVW�PDQDJHG

,QGLHWUR 6WDPSD ,QYLD 6FULYL�DOOD�UHGD]LRQH 6XJJHULVFL���

,QGLHWUR FRQGLYLGL�
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Sanlorenzo SL102
Asymmetric Motor Yacht
Echelon Sold
���������� #:�."-$0-.�."$-&"/

The 31 metre Sanlorenzo Asymmetric motor yacht Echelon, listed for
sale by Lengers Yachting, has been sold with the buyer introduced by
IYC.

Delivered in 2019, the boat’s asymmetric design had its genesis in the
partnership Sanlorenzo announced in 2015 with American car
designer and BMW guru of many years Chris Bangle. However its
development was entrusted to Zuccon International Studiowhile the
interiors are by H2 Yacht Design.

The layout positions the master cabin forward, with a starboard side
door accessing the single side deck. The builder offers the option of a
gate that deploys at the touch of a button to prevent passage at certain
times, in order for the owners to enjoy the entire forward area of the
yacht, which includes an outdoor lounge, in complete privacy.

Key features of the design include a single side deck matched on the
opposite side with a widebody design. This results in a protected
passage for the crew to handle mooring operations, protected from
the elements. On the opposite side, the boat’s guest accommodation
line up with the bulkhead as in any widebody design. This has the
benefit to expand the square footage of the living area by around 25
square metres, and with large windows, to allow guests to feel more
connected with the outside environment.

Cruising speed is around 25-26 knots courtesy of twin 2,434hp MTU
diesel engines, and the yacht is able to carry 12,000 litres of fuel and
2,000 litres of water.

Echelon was asking €8,450,000.

&DIFMPO�XBT�BTLJOH�â��������

461&3:"$)5�%*3&$503:

3&-"5&%�"35*$-&4

:"$)54�'03�4"-&

:"$)54�'03�$)"35&3

$0//&$5�8*5)�64�0/

Ø � � � g

&$)&-0/
4BOMPSFO[P��������N�]�� ����

8BMMZ�4BJMJOH�:BDIU�%BSL
4IBEPX�'PS�4BMF
.PPOFO�.PUPS�:BDIU
1VSB�7JEB�'PS�4BMF
7PZBHFS�.PUPS�:BDIU
+FOOZ�-ZOOF�'PS�4BMF

;&/
4BOMPSFO[P�]�������N�]�
��HVFTUT�]� â�������

1"/5)0634
4BOMPSFO[P�]�������N�]�
��HVFTUT�]� â�������

5"-*4."/�."*50/
5VSRVPJTF�:BDIUT�]������N�]�
���HVFTUT�]� ���������

;&/
4BOMPSFO[P�]�������N�]��
��HVFTUT��
1SJDF�GSPN�â������Q�X

"$*0//"
4BOMPSFO[P�]������N�]��
��HVFTUT��
1SJDF�GSPN�â������Q�X
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WALLY SAILING YACHT DARK SHADOW FOR SALE
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)'3231-%

+nK`S>q>ã/>a^cnKa}c¾ãqnSFrqcã>Iãra>
ocGSKqBãG>k>GKãISã>PPncaq>nKã^>ãk>aIK`S>
.
C\KGPFC�FK�$OGINKC�UK�¥�CFQRGTCVC�HKP�FC�UWDKVQ�RGT�FCTG�WPC�RTQPVC�TKURQUVC
CNNÆGOGTIGP\C��CXXKCPFQ�WPC�VCUM�HQTEG�KPVGTPC�G�WP�VCXQNQ�FK�NCXQTQ�EJG�JC�RQTVCVQ
CNNC�HKTOC�FK�WP�RTQVQEQNNQ�FK�GEEGNNGP\C�KP�VGTOKPK�FK�UKEWTG\\C�UCPKVCTKC�

5 C T \ C P C � � � 8 C N � F K �/C I T C� � �$PEQTC �WPC
UQFFKUHC\KQPG�KP�ECUC�5CPNQTGP\Q��.C�UQEKGV�
COGINKGUG��EJG�JC�ECPVKGTK�CPEJG�CNNC�5RG\KC�G
PGNN
CNVC�VQUECPC��RGT�KN�VGT\Q�CPPQ�EQPUGEWVKXQ
JC�XKPVQ�KN�È'GNQKVVG�%GUV�/CPCIGF�&QORCP[É��KN
RTGUVKIKQUQ�TKEQPQUEKOGPVQ�EJG�'GNQKVVG
CUUGIPC�QIPK�CPPQ�CNNG�GEEGNNGP\G�KVCNKCPG�EJG

UK�UQPQ�FKUVKPVG�UWN�OGTECVQ��XCNWVCVG�UGEQPFQ���RKNNCT�RTKPEKRCNK��UVTCVGIKC�C\KGPFCNG�
EQORGVGP\G�G�KPPQXC\KQPG��EQTRQTCVG�UQEKCN�TGURQPUKDKNKV[��KORGIPQ�G�EWNVWTC�C\KGPFCNG�
IQXGTPCPEG�G�OKUWTC\KQPG�FGNNC�RGTHQTOCPEG��KPVGTPC\KQPCNK\\C\KQPG��.C�IKWTKC
KPFKRGPFGPVG�EQORQUVC�FC�GURGTVK�FGN�OQPFQ�KUVKVW\KQPCNG��CEECFGOKEQ�G�KORTGPFKVQTKCNG
KVCNKCPQ�JC�RTGOKCVQ�5CPNQTGP\Q�G�CNVTG����C\KGPFG�EJG�JCPPQ�FKOQUVTCVQ�PQP�UQNQ
GEEGNNGP\C�PGK�RKNCUVTK�OGVQFQNQIKEK�CNNC�DCUG�FGNNÆKPK\KCVKXC�OC�CPEJG�ITCPFG�ECRCEKV��G
TGUKNKGP\C�PGNNÆCHHTQPVCTG�NC�ETKUK�FGVGTOKPCVC�FCNNC�RCPFGOKC�FC�&QXKF�����áP�RCTVKEQNCTG�
5CPNQTGP\Q�UK�¥�CFQRGTCVC�HKP�FC�UWDKVQ�RGT�FCTG�WPC�RTQPVC�TKURQUVC�CNNÆGOGTIGP\C�
CXXKCPFQ�WPC�VCUM�HQTEG�KPVGTPC�G�WP�VCXQNQ�FK�NCXQTQ�EJG�JC�RQTVCVQ�CNNC�HKTOC�FK�WP
RTQVQEQNNQ�UCPKVCTKQ�FK�GEEGNNGP\C�KP�VGTOKPK�FK�UKEWTG\\C�G�EJG�JC�EQPUGPVKVQ�WPC�TCRKFC
TKRTGUC�FGNNG�CVVKXKV��EQP�NC�EQORNGVC�UCNXCIWCTFKC�FGNNG�RTQRTKG�RGTUQPG�

È5KCOQ�FCXXGTQ�QPQTCVK�FK�TKGPVTCTG�RGT�KN�VGT\Q�CPPQ�EQPUGEWVKXQ�VTC�NG�C\KGPFG�XKPEKVTKEK�FK
SWGUVQ�EQU©�KORQTVCPVG�TKEQPQUEKOGPVQ�KPPCP\KVWVVQ�XGTUQ�NÆKORGIPQ�G�NC�FGFK\KQPG�EJG�NC
PQUVTC�5QEKGV��JC�UCRWVQ�FKOQUVTCTG��CPEJG�KP�SWGUVQ�RGTKQFQ�EQU©�EQORNGUUQ�Ã�JC
FKEJKCTCVQ�/CUUKOQ�2GTQVVK��2TGUKFGPVG�GUGEWVKXQ�FGNNC�UQEKGV��EQPQUEKWVC�C�NKXGNNQ�OQPFKCNG

)$&(%22. 7:,77(5 7(/(*5$0 /,1.(',1 3,17(5(67

24(/á1�È'(.1á66(�%(56�/$0$*('�&1/2$0;

.$�4('$<á10(
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�������������

�5ETKXKEK
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5HQINKC�DTQEJWTG

�������������

�&QPVCVVCEK 7NVKOQ�CIIKQTPCOGPVQ��*KQXGF©����5GVVGODTG���QTG������
6WVVG�NG�PQVK\KG &HUFD

� � �

�

'1/$0 á
14( ������

���� �q&

,31) 46-13�4-%23 '632%'% %889%0-8� 430-8-'% )'3231-% '90896% 74)>-%�'%0'-3 74368 %+)2(%
0%�74)>-% 7%6>%2%�)�:%0�(-�1%+6% +30*3�()-�43)8- '-259)�8)66)�)�:%0�(-�:%6% 0-+96-% 092-+-%2%
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*LRYHGu����VHWWHPEUH������DOOH��������� UHGD]LRQH#FLWWDGHOODVSH]LD�FRP
��5,352'8=,21(�5,6(59$7$

,31) 7%6>%2% '632%'% %889%0-8� 430-8-'% )'3231-% '90896% 74368 69&6-',)

RGT�PWOGTQ�FK�[CEJV�FK�NWPIJG\\C�UWRGTKQTG�CK����OGVTK�G�WPKEQ�RNC[GT�FGNNC�PCWVKEC�FK�NWUUQ
C�EQORGVGTG�KP�FKXGTUK�UGIOGPVK�EQP�WP�WPKEQ�OCTEJKQ����¥�WP�TKEQPQUEKOGPVQ�PQP�UQNQ�FGK
TKUWNVCVK�TCIIKWPVK��OC�CPEJG�FGN�RQUKVKXQ�KORCVVQ�FGNNÆC\KGPFC�XGTUQ�NG�RGTUQPG�G�K
FKRGPFGPVK��XGTUQ�KN�VGTTKVQTKQ�FK�TKHGTKOGPVQ��INK�UVCMGJQNFGT�VWVVK��EQU©�EQOG�NC�ECRCEKV��FK
RTQUGIWKTG�WP�RGTEQTUQ�FK�ETGUEKVC�EQGTGPVG�G�UQNKFQ��áN�RTGOKQ�¥�UVCVQ�RGT�5CPNQTGP\Q
CPEQTC�WPC�XQNVC�WPÆQRRQTVWPKV��RGT�XGPKTG�C�EQPVCVVQ�EQP�CNVTG�TGCNV��G�DGUV�RTCEVKEG��KP
WPÆQVVKEC�FK�UECODKQ�FK�EQORGVGP\G�EJG�RGTOGVVGTCPPQ�C�PQK�G�CNNG�CNVTG�KORTGUG�FK�HCTG
UGORTG�OGINKQ�KP�WP�EQPVGUVQ�KP�EQPVKPWQ�OWVCOGPVQÉ��$�5CPNQTGP\Q��KPUKGOG�CNNG�CNVTG
C\KGPFG�RTGOKCVG��XKGPG�TKEQPQUEKWVQ�EQOG��FWTCPVG�NÆGOGTIGP\C�UCPKVCTKC��UKC�TKWUEKVC�C
OCPVGPGTG�UGORTG�NC�RGTUQPC�CN�EGPVTQ�FGNNÆCVVKXKV��C\KGPFCNG��ICTCPVGPFQ�WP�GHHKECEG
EQPVTQNNQ�FGK�HNWUUK�FK�ECUUC�G�WPQ�UVTGPWQ�TKURGVVQ�FGNNC�HKNKGTC���EQP�KN�EQUVCPVG
CFGORKOGPVQ�FGINK�QDDNKIJK�PGK�EQPHTQPVK�FK�ENKGPVK�G�HQTPKVQTK�Ã�NCPEKCPFQ�TCRKFCOGPVG
PWQXK�RTQFQVVK�G�UGTXK\K�RGT�HCT�HTQPVG�CNNG�OWVCVG�TKEJKGUVG�FGN�OGTECVQ�G�FKOQUVTCPFQ�WP
RTQHWUQ�KORGIPQ�XGTUQ�NC�EQOWPKV��G�KP�IGPGTCNG�XGTUQ�VWVVK�INK�UVCMGJQNFGTU�

*WCTFC�$PEJG GD�7DERROD&RQWHQXWL�6SRQVRUL]]DWL

/KIN KQTK ����$PVKXKTWU

9KPFQYU���¥�OQTVQ�
&QUC�HCTG�RGT
TKOCPGTG�CN�UKEWTQ"

$PVKHWTVQ�8GTKUWTG

.CFTK�KP�ECUC��(EEQ
EQOG�FKHGPFGTVK�CN
������C�5GVVGODTGÌ

*QQF�6KOG�2QUV

.C�UWC�HQVQ�FGNNG
XCECP\G�¥�FKXGPVCVC
XKTCNG�RGT�WP�OQVKXÌ

*WCTFC�$PEJG GD�7DERROD

áN�uRTQHGu�CPFT��KP
EQPUKINKQ�TGIKQPCNG�
�4KPITC\KQ�VWVVC�NC�OKC
VGTTC�RGT�CXGTOK�FCVQÌ

�&QXKF��PWQXK�TKEQXGTK�
WP���GPPG�KP
TKCPKOC\KQPG�
áPFKURGPUCDKNK�FQVC\KQÌ

*KQXCPKUUKOC�CIITGFKVC
CNNC�UVC\KQPG��NC�UCNXCPQ
ECRQVTGPQ�G
OCEEJKPKUVC

6GUVCVC�IKQTPCNKUVKEC�KUETKVVC�CN�4GIKUVTQ�5VCORG�FGN�6TKDWPCNG�FGNNC�5RG\KC��4$$��������&QPE�������4GI��5R������
'KTGVVQTG�TGURQPUCDKNG��)CDKQ�.WICTKPK�

&QPVCVVC�NC�TGFC\KQPG�

2TKXCE[�G�&QQMKG�2QNKE[�
áORQUVC\KQPK�&QQMKG�

2GT�NC�VWC�RWDDNKEKV��UW�&KVVCFGNNCURG\KC�UHQINKC�NC�DTQEJWTG�
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�ã�Kacw>ãw>ãSaãoGKa>ãS^ã/>^caK
!>rqSGc
'CNNÆ��CN���QVVQDTG�KN�OGINKQ�FGNNC�PCWVKEC�OQPFKCNG�UK�FC�CRRWPVCOGPVQ�C�*GPQXC��7PC���q
GFK\KQPG�EJG�PQP�OCPEC�FK�PQXKV��G�RTQVCIQPKUVK�FK�RTKOQ�RKCPQ��QNVTG�EJG�FK�WPC�&QXKF�6CUM
)QTEG�RGT�ICTCPVKTPG�NC�UKEWTG\\C

/D�����HGL]LRQH�VLPEROR�GHOO¶,WDOLD�FKH�QRQ�VL�IHUPD��6L�SUHDQQXQFLD�FRVu
O¶LPPLQHQWH�6DORQH�1DXWLFR�GL�*HQRYD��FKH�VL�VYROJHUj�UHJRODUPHQWH�GDOO¶��DO��
RWWREUH�
³'RSR�OD�FRVWUX]LRQH�UHFRUG�GL�3RQWH�6DQ�*LRUJLR��SDUWH�±�VHPSUH�GD�*HQRYD�±�XQ
QXRYR��IRUWH��VHJQDOH�GL�UHVSRQVDELOLWj�VRFLDOH��GHWHUPLQD]LRQH��YRORQWj�H�VDSHU�IDUH
LWDOLDQL´��SHU�XVDUH�OH�SDUROH�GHJOL�RUJDQL]]DWRUL��RVVLD�,�6DORQL�1DXWLFL��VRFLHWj�GL
&RQILQGXVWULD�1DXWLFD��

/D�YRJOLD�GL�IDUH�H�GL�ULSDUWLUH�GHO�VHWWRUH�KD�SHUPHVVR�GL�WURYDUH�VROX]LRQL�FKH
SHUPHWWHVVHUR�GL�RUJDQL]]DUH�O¶HYHQWR�LQ�FRPSOHWD�VLFXUH]]D��$Q]L��VDUDQQR�DGRWWDWH
PLVXUH�EHQ�SL��ULJRURVH�GL�TXHOOH�LQGLFDWH�GDL�'HFUHWL�GHO�3UHVLGHQWH�GHO�&RQVLJOLR�GHL
0LQLVWUL�H�GDOOH�OLQHH�JXLGD�GHOO¶2UJDQL]]D]LRQH�0RQGLDOH�GHOOD�6DQLWj��Ê�VWDWD�LQIDWWL

8GTQPKEC�1TUK �^ ���5GVVGODTG�����

6DORQH�1DXWLFR�GL�*HQRYD

MJHQHIWMKR

)QNNQY�WU

�aoq>Qn>`

&CTKEC�FK�RK¶���

��� ã!Kxo^KqqKn

�LQGLFDWHV�UHTXLUHG

7YFWGVMFI


(PDLO�

-RE�

&RXQWU\�

1HZVOHWWHU

7KXUVGD\�1HZVOHWWHU

'DLO\�1HZVOHWWHU

&RQWUDFW�	�+RVSLWDOLW\�1HZVOHWWHU

� 4 " (
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LVWLWXLWD�XQD�&RYLG�7DVN�)RUFH�FRPSRVWD�GD�XQ�SRRO�GL�LQJHJQHUL��VDQLWDUL�H�OHJDOL�
FRRUGLQDWD�GDO�3URI��$YY��/RUHQ]R�&XRFROR��PHPEUR�GHOOD�7DVN�)RUFH�GL�5HJLRQH
/LJXULD��LO�FXL�3URWRFROOR�GL�VLFXUH]]D�KD�ULFHYXWR�LO�FRQVHQVR�XQDQLPH�GD�SDUWH�GL�WXWWL
JOL�RUJDQLVPL�GL�FRQWUROOR�

7UD�OH�SURFHGXUH�DWWLYDWH��OD�YHQGLWD�GHL�ELJOLHWWL�XQLFDPHQWH�RQOLQH��JOL�LQJUHVVL�FRQ
WHUPRVFDQQHU��WHOHFDPHUH�DG�DPSLR�UDJJLR�SHU�OR�VFUHHQLQJ�GHOOD�WHPSHUDWXUD�SULPD
GHOO¶DFFHVVR��SHUILQR�LO�OD\RXW�GHOO¶HVSRVL]LRQH�����PLOD�PHWUL�TXDGUDWL�TXDVL
LQWHUDPHQWH�DOO¶DSHUWR��q�VWDWR�ULYLVLWDWR�SHU�JDUDQWLUH�GD�TXDWWUR�D�VHL�PHWUL�GL�ODUJKH]]D
PLQLPD�VX�WXWWL�L�FRUULGRL��FRQ�O¶LQVHULPHQWR�GL�SHUFRUVL�GLIIHUHQ]LDWL�

6DORQH�1DXWLFR�GL�*HQRYD�����

4XHVWH�OH�SUHPHVVH�DOOD�����HGL]LRQH��FKH�QRQ�PDQFKHUj�TXLQGL�FHUWR�GL�VWXSLUH�FRQ�LO
SDUWHUUH�GL�QRYLWj�GDL�PDJJLRUL�FDQWLHUL�LWDOLDQL�H�VWUDQLHUL�
3UHVHQWL�QRPL�GL�SULPR�SLDQR�GHOOD�QDXWLFD�PRQGLDOH��SHU�OH�LPEDUFD]LRQL�D�PRWRUH�
IDQQR�GL�QXRYR�FDSROLQR�$PHU�<DFKWV��$UFDGLD��$]LPXW�%HQHWWL��%OXHJDPH�
%RVWRQ��&DQDGRV��&D\PDQ�<DFKWV�$[RSDU��)LDUW��)LMRUG��*DOHRQ��*UXSSR
),3$��,QYLFWXV��0HQRUTXLQ��3DUGR��3DWURQH��3UHVWLJH��3ULQFHVV��5LR�<DFKWV�
5L]]DUGL��6DQORUHQ]R��6FLDOOLQR��6HDOLQH��6HVVD�0DULQH��6RODULV�3RZHU�
6XQGHFN��6XQVHHNHU��9DQ'XWFK�

7UD�OH�QXRYH�SUHVHQ]H������$QWRQLQL�1DYL��$UFDGLD��&DQWLHUH�)UDQFKLQL��&HWHUD�
&RPLWWL��'H�$QWRQLR�<DFKWV��'HOSKLD��(YR�<DFKWV��([SORUHU�<DFKW�*XOI�&UDIW�
)DEEULFD�,WDOLDQD�0RWRVFDIL��)LQFDQWLHUL��*UXSSR�)HUUHWWL�FRQ�OD�)6'�±
)HUUHWWL�6HFXULW\�'LYLVLRQ��1DGLU�<DFKWV��6HD�,QILQLW\�<DFKWV��6HD�5D\��6WHHOHU
<DFKWV��7HUUDQRYD�<DFKWV�
9HOD��FDWDPDUDQR��VXSHUERDW��LPEDUFD]LRQL�SQHXPDWLFKH�H�SOD\HU�GL�PHUFDWR�GHL
IXRULERUGR�DUULFFKLUDQQR�O¶RIIHUWD�HVSRVLWLYD�FRQ�DUHH�GHGLFDWH�
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6$*5 &$6$/$4$01 '(5á*0�á0018$6á10�$9$4' )714á%14'1 á/%$4&$<á10á�20(7/$6á&+(

5$.10(�0$76á&1�'á�*(018$ 572(4%1$6 8(.$ ;$&+6

6DORQH�1DXWLFR�GL�*HQRYD�����

³,O�FRPSOHVVR�SHUFRUVR�FKH�FL�SRUWD�DO�6DORQH�1DXWLFR�GL�TXHVW¶DQQR�±�DIIHUPD�LO
3UHVLGHQWH�6DYHULR�&HFFKL��3UHVLGHQWH�&RQILQGXVWULD�1DXWLFD�±�QRQ�VDUHEEH�VWDWR
SRVVLELOH�VHQ]D�OH�D]LHQGH�GHO�VHWWRUH�FKH�KDQQR�FUHGXWR�QHO�SURJHWWR��DOOH�TXDOL�YD�LO
PLR�ULQJUD]LDPHQWR��SHU�HVVHUH�D�*HQRYD�QRQ�VROR�D�UDSSUHVHQWDUH�O¶HFFHOOHQ]D�GHO
0DGH�LQ�,WDO\��PD�DQFKH�SHU�SDUWHFLSDUH�DWWLYDPHQWH�DO�ULODQFLR�GHOO¶HFRQRPLD�H
GHOO¶LPPDJLQH�GHO�3DHVH�´

&RQYHJQL�LVWLWX]LRQDOL��VHPLQDUL��WDYROH�URWRQGH��HYHQWL�FROODWHUDOL�VYROWD
GDOO¶$VVRFLD]LRQH�GL�FDWHJRULD�FRPSOHWHUDQQR�O¶RIIHUWD��D�SDUWLUH�GDO�&RQYHJQR
LQDXJXUDOH��JLRYHGu���RWWREUH�����DQQL�GL�1DXWLFR��XQ�SRQWH�VXO�IXWXUR��LQ
SURJUDPPD�DOOH�RUH����QHOOD�7HUUD]]D�GHO�3DGLJOLRQH�%OX��

,QILQH��SHU�FHOHEUDUH�O¶DQQLYHUVDULR�GHO�����6DORQH�1DXWLFR�q�VWDWR�LVWLWXLWR�LO�'HVLJQ
,QQRYDWLRQ�$ZDUG��LO�QXRYR�SUHPLR��ULVHUYDWR�DJOL�HVSRVLWRUL�H�LQGHWWR�GD
&RQILQGXVWULD�1DXWLFD�H�,�6DORQL�1DXWLFL��LQ�FROODERUD]LRQH�FRQ�,FH��$JHQ]LD��SHU
VRVWHQHUH�H�SURPXRYHUH�O¶HFFHOOHQ]D�GHOOD�1DXWLFD�H�YDORUL]]DUH�O¶LQQRYD]LRQH
SURPRVVD�GDJOL�HVSRVLWRUL�SUHVHQWL�DO�6DORQH�DWWUDYHUVR�L�ORUR�SL��UHFHQWL�SURGRWWL�

7KH�ODUJHVW�GLIIXVLRQ�PDJD]LQH�LQ�WKH
OX[XU\	GHVLJQ�ZRUOG
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+%>>)88%�()00%�74)>-% 6)(%>-32) '328%88- 49&&0-'-8À -27)6>-32-�)(�%2292'- 0%:36%�'32�23- 03+-2 6)+-786%8-

,31) '632%'% 430-8-'% 7%2-8À %1&-)28) )'3231-% 730-(%6-)8À '90896% '3192-'%8- %+)2(% 74)>-% 74368 46313

3URYLQFLD�GHOOD�6SH]LD *ROIR�GHOOD�6SH]LD 9DO�GL�0DJUD 9DO�GL�9DUD &LQTXH�7HUUH 5LYLHUD /XQLJLDQD

$PHJOLD $UFROD %HYHULQR %RODQR %RQDVVROD %RUJKHWWR %UXJQDWR &DOLFH &DUUR &DUURGDQR &DVWHOQXRYR

'HLYD�0DULQD )ROOR )UDPXUD /D�6SH]LD /HULFL /HYDQWR /XQL 0DLVVDQD 0RQWHURVVR 3LJQRQH 3RUWR�9HQHUH 5LFFz

5LRPDJJLRUH 5RFFKHWWD 6��6WHIDQR 6DU]DQD 6HVWD�*� 9DUHVH�/� 9HUQD]]D 9H]]DQR�/� =LJQDJR

6DQORUHQ]R�WUD�OH�HFFHOOHQ]H�LWDOLDQH��KD�VDSXWR
DQFKH�DIIURQWDUH�OD�FULVL�GRYXWD�DO�&RYLG

� � �

3HU�LO�WHU]R�DQQR�FRQVHFXWLYR�VL�DJJLXGLFD�LO�SUHPLR�'HORLWWH�%HVW�0DQDJHG�&RPSDQ\�

&(5&$���,QIRUPLDPR�FKH�LQ�TXHVWR�VLWR�VRQR�XWLOL]]DWL��FRRNLHV�GL�VHVVLRQH��QHFHVVDUL�SHU�RWWLPL]]DUH�OD�QDYLJD]LRQH��PD�DQFKH��FRRNLHV�GL�DQDOLVL��SHU�HODERUDUH�VWDWLVWLFKH�H

�FRRNLHV�GL�WHU]H�SDUWL��3XRL�DYHUH�PDJJLRUL�GHWWDJOL�H�EORFFDUH�O¶XVR�GL�WXWWL�R�VROR�GL�DOFXQL�FRRNLHV��YLVLRQDQGR�O
LQIRUPDWLYD�HVWHVD��6H�LQYHFH�SURVHJXL�FRQ�OD

QDYLJD]LRQH�VXO�SUHVHQWH�VLWR��q�LPSOLFLWR�FKH�HVSULPL�LO�FRQVHQVR�DOO¶XVR�GHL�VXGGHWWL�FRRNLHV� 2.2. �/HJJL�LQIRUPDWLYD
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7ZHHW

*LRYHGu�����6HWWHPEUH�����������

6DQORUHQ]R��6RFLHWj�OHDGHU�D�OLYHOOR�PRQGLDOH�SHU�QXPHUR�GL�\DFKW�GL�OXQJKH]]D�VXSHULRUH�DL����PHWUL�H�XQLFR�SOD\HU�GHOOD

QDXWLFD�GL�OXVVR�D�FRPSHWHUH�LQ�GLYHUVL�VHJPHQWL�FRQ�XQ�XQLFR�PDUFKLR��SHU�LO�WHU]R�DQQR�FRQVHFXWLYR�KD�YLQWR�LO

³'HORLWWH�%HVW�0DQDJHG�&RPSDQ\´��LO�SUHVWLJLRVR�ULFRQRVFLPHQWR�FKH�'HORLWWH�DVVHJQD�RJQL�DQQR�DOOH�HFFHOOHQ]H�LWDOLDQH

FKH�VL�VRQR�GLVWLQWH�VXO�PHUFDWR��YDOXWDWH�VHFRQGR���SLOODU�SULQFLSDOL��VWUDWHJLD�D]LHQGDOH��FRPSHWHQ]H�H�LQQRYD]LRQH�

FRUSRUDWH�VRFLDO�UHVSRQVLELOLW\��LPSHJQR�H�FXOWXUD�D]LHQGDOH��JRYHUQDQFH�H�PLVXUD]LRQH�GHOOD�SHUIRUPDQFH�

0L�SLDFH �
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LQWHUQD]LRQDOL]]D]LRQH�

/D�JLXULD�LQGLSHQGHQWH�FRPSRVWD�GD�HVSHUWL�GHO�PRQGR�LVWLWX]LRQDOH��DFFDGHPLFR�H�LPSUHQGLWRULDOH�LWDOLDQR�KD�SUHPLDWR

6DQORUHQ]R�H�DOWUH����D]LHQGH�FKH�KDQQR�GLPRVWUDWR�QRQ�VROR�HFFHOOHQ]D�QHL�SLODVWUL�PHWRGRORJLFL�DOOD�EDVH�GHOO¶LQL]LDWLYD

PD�DQFKH�JUDQGH�FDSDFLWj�H�UHVLOLHQ]D�QHOO¶DIIURQWDUH�OD�FULVL�GHWHUPLQDWD�GDOOD�SDQGHPLD�GD�&RYLG����

,Q�SDUWLFRODUH��6DQORUHQ]R�VL�q�DGRSHUDWD�ILQ�GD�VXELWR�SHU�GDUH�XQD�SURQWD�ULVSRVWD�DOO¶HPHUJHQ]D��DYYLDQGR�XQD�WDVN

IRUFH�LQWHUQD�H�XQ�WDYROR�GL�ODYRUR�FKH�KD�SRUWDWR�DOOD�ILUPD�GL�XQ�SURWRFROOR�VDQLWDULR�GL�HFFHOOHQ]D�LQ�WHUPLQL�GL�VLFXUH]]D

H�FKH�KD�FRQVHQWLWR�XQD�UDSLGD�ULSUHVD�GHOOH�DWWLYLWj�FRQ�OD�FRPSOHWD�VDOYDJXDUGLD�GHOOH�SURSULH�SHUVRQH�

³6LDPR�GDYYHUR�RQRUDWL�GL�ULHQWUDUH�SHU�LO�WHU]R�DQQR�FRQVHFXWLYR�WUD�OH�D]LHQGH�YLQFLWULFL�GL�TXHVWR�FRVu�LPSRUWDQWH

ULFRQRVFLPHQWR�LQQDQ]LWXWWR�YHUVR�O¶LPSHJQR�H�OD�GHGL]LRQH�FKH�OD�QRVWUD�6RFLHWj�KD�VDSXWR�GLPRVWUDUH��DQFKH�LQ

TXHVWR�SHULRGR�FRVu�FRPSOHVVR�±�KD�GLFKLDUDWR�0DVVLPR�3HURWWL��3UHVLGHQWH�HVHFXWLYR�GL�6DQORUHQ]R�±�q�XQ

ULFRQRVFLPHQWR�QRQ�VROR�GHL�ULVXOWDWL�UDJJLXQWL��PD�DQFKH�GHO�SRVLWLYR�LPSDWWR�GHOO¶$]LHQGD�YHUVR�OH�SHUVRQH�H�L

GLSHQGHQWL��YHUVR�LO�WHUULWRULR�GL�ULIHULPHQWR��JOL�VWDNHKROGHU�WXWWL��FRVu�FRPH�OD�FDSDFLWj�GL�SURVHJXLUH�XQ�SHUFRUVR�GL

FUHVFLWD�FRHUHQWH�H�VROLGR��,O�SUHPLR�q�VWDWR�SHU�6DQORUHQ]R�DQFRUD�XQD�YROWD�XQ¶RSSRUWXQLWj�SHU�YHQLUH�D�FRQWDWWR�FRQ

DOWUH�UHDOWj�H�EHVW�SUDFWLFH��LQ�XQ¶RWWLFD�GL�VFDPELR�GL�FRPSHWHQ]H�FKH�SHUPHWWHUDQQR�D�QRL�H�DOOH�DOWUH�LPSUHVH�GL�IDUH

VHPSUH�PHJOLR�LQ�XQ�FRQWHVWR�LQ�FRQWLQXR�PXWDPHQWR´�

$�6DQORUHQ]R��LQVLHPH�DOOH�DOWUH�D]LHQGH�SUHPLDWH��YLHQH�ULFRQRVFLXWR�FRPH��GXUDQWH�O¶HPHUJHQ]D�VDQLWDULD��VLD�ULXVFLWD�D

PDQWHQHUH�VHPSUH�OD�SHUVRQD�DO�FHQWUR�GHOO¶DWWLYLWj�D]LHQGDOH��JDUDQWHQGR�XQ�HIILFDFH�FRQWUROOR�GHL�IOXVVL�GL�FDVVD�H�XQR

VWUHQXR�ULVSHWWR�GHOOD�ILOLHUD�±�FRQ�LO�FRVWDQWH�DGHPSLPHQWR�GHJOL�REEOLJKL�QHL�FRQIURQWL�GL�FOLHQWL�H�IRUQLWRUL�±�ODQFLDQGR

UDSLGDPHQWH�QXRYL�SURGRWWL�H�VHUYL]L�SHU�IDU�IURQWH�DOOH�PXWDWH�ULFKLHVWH�GHO�PHUFDWR�H�GLPRVWUDQGR�XQ�SURIXVR

LPSHJQR�YHUVR�OD�FRPXQLWj�H�LQ�JHQHUDOH�YHUVR�WXWWL�JOL�VWDNHKROGHUV�

�

Ê�*5$7,6��&RPSLOD�LO�IRUP�SHU�ULFHYHUH�YLD�H�PDLO�OD�QRVWUD�UDVVHJQD�VWDPSD�

*D]]HWWD�GHOOD�6SH]LD�	�3URYLQFLD�QRQ�ULFHYH�ILQDQ]LDPHQWL�SXEEOLFL��DLXWDFL�D�PLJOLRUDUH�LO�QRVWUR�VHUYL]LR�FRQ�XQD�SLFFROD

GRQD]LRQH��*5$=,(

�

)XQHUDOL�_�5LFHUFD�DQQXQFL _6SRQVRUL]]DWR

,O�FRVWR�GHO�IXQHUDOH�D�0LODQ�SRWUHEEH�VRUSUHQGHUWL

'L
�FKH�WL�SLDFH�SULPD�GL�WXWWL�L�WXRL
DPLFL

*D]]HWWD
'HOOD�6SH]LD
���PLQXWL�ID

&RURQDYLUXV��QHOOR�V«
&URQDFD�H�QRWL]LH�OD�6SH]«

*$==(77$'(//$63(=,$�,7

*D]]HWWD�'HOOD«
��������0L�SLDFH�

0L�SLDFH
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,SQI ö (MTSVXS ö 7ERPSVIR^S�WM�EKKMYHMGE�MP�TVIQMS��HIPSMXXI�FIWX�QEREKIH�GSQTER]��
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VHWWRUH��DXWRULW��H�&76�

$OOD�ILQH��DOOÕDSSHOOR�GH�×,�6DORQL�1DXWLFLØ��RUJDQL]]DWULFH�GHOOÕHYHQWR���GL�ODQFLDUH�XQ
mVHJQDOH�GL�UHVSRQVDELOLW��VRFLDOH��GHWHUPLQD]LRQH��YRORQW��H�VDSHU�IDUH�LWDOLDQLz�

6ZDQ���

&HUFD

*,52�',�%2$

,O�QXRYR�EORJ�GHO�&RUULHUH�LW�¦�GHGLFDWR�DOOD�YHOD�
GDO O 
$PHU LFD 
V �&XS�H � OH �S L· � LPSRUWDQW L � UHJDWH
LQWHUQD]LRQDOL��DO�PHUFDWR�FRQ�L�QXRYL�YDUL�H�OH�SDUWQHUVKLS
GL�ULOLHYR��6HQ]D�GLPHQWLFDUH�L�SHUVRQDJJL�H�L�SURWDJRQLVWL
GL�TXHVWR�DIIDVFLQDQWH�VSRUW��JOL�HYHQWL�FXOWXUDOL��JOL
KDSSHQLQJ�PRQGDQL��L�OLEUL��(��SHUFK§�QR"�$QFKH�XQ
SL]]LFR�GL�JRVVLS�

*,52�',�%2$���%/2**(5

%LDQFD�$VFHQWL
* L R U Q D O L V W D � � P H V V L Q H V H �
DSSDVVLRQDWD�GL�YHOD�H�GL�&RSSD
$PHULFD� �KD�QDYLJDWR�LQ�OXQJR�H
�VRSUDWWXWWR��LQ�ODUJR����DQQL�SHU

ÅODYRURÆ��SULPD�GL�VHGHUVL�GDYDQWL�D�XQ�FRPSXWHU�SHU
VFULYHUH�GL�YHOD�H�GL�&RSSD�$PHULFD��'RSR�OXQJKH
WUDVIHUWH�DG�$XFNODQG�H�9DOHQFLD��RJJL�YLYH�H�ODYRUD�D
0LODQR��,O�VRJQR�YHOLFR"�/D�Å6\GQH\�+REDUWÆ�FRQ�PDUH
SLDWWR�H�WDQWR�YHQWR��

*DLD�3LFFDUGL
*LRUQDOLVWD�GHO�&RUULHUH�GHOOD�6HUD�
QDWD�DKLOHL�LQ�XQD�FLWW��VHQ]D�DFTXD
VD OD WD � � G L �PD U LQD UR � DSS UH ] ]D
VRSUDWWXWWR�OLQJXLQH�H�FR]]H��$VVLGXD

IUHTXHQWDWULFH�GHOOD�&RSSD�$PHULFD�GDO�������GDL�H�GDL�H
GDL�KD�FRPLQFLDWR��IRUVH��D�FDSLUQH�TXDOFRVD��(Æ�VWDWD
��n�D�ERUGR�GL�0DVFDO]RQH�/DWLQR��D�$XFNODQG�QHOOD
9XLWWRQ�������QHOOÆXQLFD�UHJDWD�YLQWD�GDL�PDVFDO]RQL��(
SRL�FÆ¦�DQFRUD�TXDOFXQR�FKH�KD�LO�FRUDJJLR�GL�GLUH�FKH�OH
GRQQH�D�ERUGR�SRUWDQR�VIRUWXQD"

*,52�',�%2$���,�3,��/(77,

� 9HOH�6WRULFKH�9LDUHJJLR�����\DFKW�GÈHSRFD�FHOHEUDQR�OD
FXOWXUD�GHO�PDUH

�

� /D�VILGD�LWDOLDQD�LQ�&RSSD�$PHULFD�FRPSLH����DQQL��/R
<&&6�IHVWHJJLD�$]]XUUD�È��

� /È,WDOLD�YLQFH�DO�%RRW�GL�'XVVHOGRUI�FRQ�OÈ$GYDQFHG���

� 1DXWLFD�H�YHOD��IDFFLDPR�LO�SXQWR

*,52�',�%2$���8/7,0,�&200(17,

/D�%DUFRODQD�¨�VWDWD�XQ
HVSHULHQ]D�EHOOLVVLPD�H�ULQJUD]LR�WXWWH
OH�SHUVRQH�FKH�KDQQR��LQYDVR��7ULH
������_�������/HWWRUHB��������

FHUFD�QHO�EORJ

II
��

JJ

NN

KK
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KDQQR�ULVSRVWR�FRPSDWWL�L�SULQFLSDOL�FDQWLHUL�LWDOLDQL�HG�HVWHUL��FKH�DWWHQGHYDQR
GD�PHVL�GL�WRUQDUH�LQ�JLRFR�LQ�XQ�LPSRUWDQWH�FRQWHVWR�LQWHUQD]LRQDOH�

m,O�FRPSOHVVR�SHUFRUVR�FKH�FL�SRUWD�DO
6DORQH�1DXWLFR�GL�TXHVWÕDQQR�Ò�KD�GHWWR�LO
3UHVLGHQWH�&RQILQGXVWULD�1DXWLFD�6DYHULR

&HFFKL�Ò�QRQ�VDUHEEH�VWDWR�SRVVLELOH�VHQ]D
OH�D]LHQGH�GHO�VHWWRUH�FKH�KDQQR�FUHGXWR

QHO�SURJHWWR��DOOH�TXDOL�YD�LO�PLR
ULQJUD]LDPHQWR��SHU�HVVHUH�D�*HQRYD�QRQ
VROR�D�UDSSUHVHQWDUH�OÕHFFHOOHQ]D�GHO�0DGH

LQ�,WDO\��PD�DQFKH�SHU�SDUWHFLSDUH�DWWLYDPHQWH�DO�ULODQFLR�GHOOÕHFRQRPLD�H
GHOOÕLPPDJLQH�GHO�3DHVHz�

/H�PLVXUH�GL�VLFXUH]]D�VXSHUDQR�
DGGLULWWXUD��TXHOOH�LQGLFDWH�GDL�'HFUHWL�GHO
3UHVLGHQWH�GHO�&RQVLJOLR�GHL�0LQLVWUL�H
GDOOÕ206��SHU�WHQWDUH�GL�D]]HUDUH�L�ULVFKL�
LQIDWWL��§��VWDWD�LVWLWXLWD�XQD�&RYLG�7DVN
)RUFH�FRPSRVWD�GD�XQ�SRRO�GL�LQJHJQHUL�
VDQLWDUL�H�OHJDOL��FRRUGLQDWD�GDO�3URI��$YY�
/RUHQ]R�&XRFROR��PHPEUR�GHOOD�7DVN

)RUFH�GL�5HJLRQH�/LJXULD��LO�FXL�3URWRFROOR�GL�VLFXUH]]D�KD�ULFHYXWR�LO�FRQVHQVR
XQDQLPH�GD�SDUWH�GL�WXWWL�JOL�RUJDQLVPL�GL�FRQWUROOR�

7UD�OH�SURFHGXUH�DGRWWDWH�SHU�PHWWHUH�LQ�VLFXUH]]D�OÕHYHQWR�§�VWDWD�FUHDWD�XQD
SLDWWDIRUPD�GHGLFDWD�DOOÕDFTXLVWR�GHL�ELJOLHWWL�GL�LQJUHVVR��LQ�YHQGLWD
HVFOXVLYDPHQWH�RQOLQH��FRQ�OÕLQGLFD]LRQH�GHL�JLRUQL�GL�YLVLWD��OD�SUHQRWD]LRQH�GHL
SDUFKHJJL��OH�WHOHFDPHUH�DG�DPSLR�UDJJLR�SHU�OR�VFUHHQLQJ�GHOOD�WHPSHUDWXUD�SULPD
GHOOÕDFFHVVR��JOL�LQJUHVVL�FRQ�WHUPR�VFDQQHU�SHU�LO�FRQWUROOR�LQGLYLGXDOH�H
DXWRPDWL]]DWR�DL�YDUFKL�

'XH�JOL�LQJUHVVL�SUHYLVWL��TXHOOR�GL�/HYDQWH�LQ�3LD]]DOH�.HQQHG\�SHU�LO
SXEEOLFR�H�TXHOOR�GL�3RQHQWH�ULVHUYDWR�DJOL�HVSRVLWRUL��,O�OD\RXW�GHOOÕHVSRVL]LRQH�
���PLOD�PT�TXDVL�LQWHUDPHQWH�DOOÕDSHUWR��§�VWDWR�ULYLVLWDWR�SHU�JDUDQWLUH�GD���D��
PHWUL�GL�ODUJKH]]D�PLQLPD�VX�WXWWL�L�FRUULGRL��FRQ�OÕLQVHULPHQWR�GL�SHUFRUVL
GLIIHUHQ]LDWL�

/ÕLGHD]LRQH�H�OD�UHDOL]]D]LRQH�GL�QXRYH
VWUXWWXUH�JDOOHJJLDQWL�SHU�LO

SRVL]LRQDPHQWR�GHJOL�VWDQG�GHJOL
HVSRVLWRUL�IDYRULVFH�XOWHULRUPHQWH�OD

JHVWLRQH�GHL�IOXVVL��$QFKH�LO
QXRYR�SDUFKHJJLR�SUHVVR�LO�7HUPLQDO

7UDJKHWWL�GL�SLD]]DOH�&RORPER��FROOHJDWR
GLUHWWDPHQWH�YLD�PDUH�FRQ�OÕHVSRVL]LRQH�H

OH�DUHH�GL�3LD]]DOH�.HQQHG\��§�VRWWRSRVWR�D�FRQWUROOR�VDQLWDULR�

(YR�5��2SHQ

8QR�GHL�PRGHOOL�3DUGR�D�PRWRUH

,QYLFWXV�77���

>Î@�PDWFK�GHOOD�JLRUQDWD� �TXHOOR�WUD�(WQ]�H�$UWHPLV�
ÊDVVHWDWRËGL�YHQGHWWDË
������_�������/HWWRUH�$QRQLPR

>Î@����QRGL�SHU�OD�JLRUQDWD�LQDXJXUDOH�GHO����PDJJLR�
DVVLVWHUHPR�DOOH�SULPH��DWWHVLVVLPH�UHJD
������_�������/HWWRUH�$QRQLPR

>Î@�LQIDWWL��FKH�9LWWRULR�H�1LFR�0DOLQJUL�KDQQR�ÊVWUDFFLDWRË�LO
WHPSR�GL�SHUFRUUHQ
������_�������/HWWRUH�$QRQLPR

>Î@�H�/H�&O©DFÈK�HUDQR�L�IDYRULWL�VLQ�GDOOD�SDUWHQ]D�GHO��
QRYHPEUH�GD�/HV�6DEOHV�GÈ
������_�������$UPHO�/H�&O©DFÈK�YLQFH�OD�9HQGHH�*OREH��$OH[
7KRPVRQ��VWUDRUGLQDULR��VHFRQGR�_�*LUR�GL�ERD

*,52�',�%2$���$5&+,9,2�3267
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/ÕRUJDQL]]D]LRQH�§�TXLQGL��UHVSRQVDELOH
GHL�FRVLGGHWWL�VSD]L�FRPXQL�FDOSHVWDELOL�H
GHOOH�]RQH�ULVHUYDWH��XQD�GL�TXHVWD�VDU��OD
VDOD�VWDPSD�GRYH
FRQWHPSRUDQHDPHQWH�SRWUDQQR�DFFHGHUH
XQ�PDVVLPR�GL����RVSLWL��L�WDYROL�GD��
VDUDQQR�XWLOL]]DWL�GD�PD[�TXDWWUR�SHUVRQH
GLVWDQ]LDWH��

0D�FRPH�IXQ]LRQHUDQQR�OH�PLVXUH�GL�VLFXUH]]D��DOOÕLQWHUQR�GHJOL�VWDQG��R�D
ERUGR��GXUDQWH�OH�YLVLWH"�m9HUUDQQR�ULVSHWWDWH�DOOD�OHWWHUD�OH�PLVXUH�$QWLFRYLGz�
DVVLFXUD�0DULDQJHOD�%DUEDWR�UHVSRQVDELOH�FRPXQLFD]LRQH�SHU�LO�FHOHEUH
&DQWLHUH��1DXWRUÕV�6ZDQ��SUHVHQWH�FRQ�OR�6ZDQ���ƍ�H�OR�6ZDQ���Ô���LO�FKH�VLJQLILFD
mLQJUHVVL�FRQWLQJHQWDWL��PDVFKHULQD�REEOLJDWRULD�H�YLVLWH�VX�SUHQRWD]LRQHz�

/H�ID�HFR�9HURQLFD�%RWWDVLQL��&RPPXQLFDWLRQ�0DQDJHU�GL�&DQWLHUH�GHO
3DUGR�FKH��D�*HQRYD��VDU��SUHVHQWH�FRQ�XQD�IORWWD�QXPHURVLVVLPD��VLD�D�YHOD�VLD�D
PRWRUH��SHU�TXDQWR�ULJXDUGD�OH�QRYLW��GHO�SULPR�VHJPHQWR��LO�FDQWLHUH�LWDOLDQR
SUHVHQWHU���LQ�DQWHSULPD�PRQGLDOH��LO��*6����3HUIRUPDQFH��PHQWUH��VXOOD�JDPPD
PRWRUH��LQWURGXUU��LO�3DUGR�(QGXUDQFH���ƍ��LQ�DFTXD�QHO��������FÕ§�PROWD�DWWHVD
DQFKH�SHU�LO�9DQ'XWFK���ƍ���OX[XU\�\DFKW�GHO�EUDQG�RODQGHVH�UHFHQWHPHQWH
DFTXLVLWR�GD�&DQWLHUH�GHO�3DUGR��

m2OWUH�DG�DYHUH�HOLPLQDWR�OH�EURFKXUH
FDUWDFHH�D�IDYRUH�GL�TXHOOH�GLJLWDOL��DEELDPR
RUJDQL]]DWR�OH��YLVLWH�D�ERUGR�VROR�VX
DSSXQWDPHQWRz��SURVHJXH�%RWWDVLQL��mVDOLU�
VROR�XQ�RVSLWH�SHU�YROWD��FRQ
HYHQWXDOL�FRQJLXQWL���FKH�LQGRVVHU��L�FDO]DUL
H�OD�PDVFKHULQD�H�GRYU��GLVLQIHWWDUH�OH�PDQL���7HUPLQDWD�OD�YLVLWD��WXWWH�OH�VXSHUILFL
GHOOD�EDUFD�VDUDQQR�VDQLILFDWH�GDOOÕHTXLSDJJLRz�

7UDQTXLOOL]]DWL�VXOOH�PLVXUH�DQWL�&RYLG
PHVVH�LQ�DWWR�GD�RUJDQL]]D]LRQH�HG
HVSRVLWRUL��TXDOL�EDUFKH�YHGUHPR"�/H
QRYLW��VRQR�WDQWH�H�LQ�WXWWL�L�VHWWRUL�
FRPSUHVR�OÕ+XE�GHGLFDWR
DL�FDWDPDUDQL��FRQ�SUHVHQ]H�GL�SULPR
SLDQR�TXDOL�%DOL��)RXQWDLQH�3DMRW��/DJRRQ�

/HRSDUG��1DXWLWHFK�

7UD�L�ELJ�SOD\HU�GHOOD�QDXWLFD�D�PRWRUH�Ò�ROWUH�D�TXHOOL�JL��FLWDWL�Ò�FL�VRQR�$PHU
<DFKWV��$UFDGLD��$]LPXW��FKH�SUHVHQWD��LQ�DQWHSULPD�PRQGLDOH��LO�0DJHOODQR���ƍ�FRQ
LQWHUQL�GL�9LQFHQ]R�'H�&RWLLV���%OXHJDPH��EUDQG�GL�6DQORUHQ]R��FKH�LQWURGXFH�LO
QXRYR�%*;���ƍ���%RVWRQ��&DQDGRV��&D\PDQ�<DFKWV�$[RSDU��)LDUW��)LMRUG��*DOHRQ�
*UXSSR�),3$��,QYLFWXV��<DFKW��FKH�VYHOD�SHU�OD�SULPD�YROWD�OD�QXRYD�DPPLUDJOLD
77�����HTXLSDJJLDWD�FRQ�GXH�SURSXOVRUL�9ROYR�3HQWD�,36�������0HQRUTXLQ��3DWURQH�
3UHVWLJH��3ULQFHVV��5LR�<DFKWV��5L]]DUGL��6DQORUHQ]R��FKH�D�*HQRYD�SUHVHQWD��LQ
DQWHSULPD��LO�QXRYR�6;����ƍ��DPPLUDJOLD�GHOOD�OLQHD�FURVVRYHU��GLVHJQDWD�GD
%HUQDUGR�=XFFRQ�FRQ�LQWHUQL�GL�3LHUR�/LVVRQL���6FLDOOLQR��6HDOLQH��6HVVD�0DULQH�
6RODULV�3RZHU��6XQGHFN��6XQVHHNHU�

/D�YHOD�§�DOWUHWWDQWR�EHQ�UDSSUHVHQWDWD�GD�EUDQG�FRPH�%DYDULD��%HQHWHDX��'HKOHU�

6DQORUHQ]R�6;����

*6����SHUIRUPDQFH
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3RVW�SUHFHGHQWL

'LVFRYHU\�<DFKW��'XIRXU��(ODQ��(OHYD�<DFKWV��+DQVH��-HDQQHDX��.XIQHU��0\OLXV
<DFKWV���6DORQD��6FKPLGW�	�3DUWQHU��6RODULV�<DFKWV�H�9LVPDUD�

0ROWL�JOL�HVRUGLHQWL�FKH�SDUWHFLSDQR�SHU�OD
SULPD�YROWD�DO�6DORQH�GL

*HQRYD��$QWRQLQL�1DYL��$UFDGLD�
&DQWLHUH�)UDQFKLQL��&HWHUD��&RPLWWL��'H
$QWRQLR�<DFKWV��'HOSKLD��(YR�<DFKWV

�FRQ�LO�QXRYR�(YR�5��RSHQ���([SORUHU
<DFKW�*XOI�&UDIW��)DEEULFD�,WDOLDQD
0RWRVFDIL��)LQFDQWLHUL��*UXSSR�)HUUHWWL�FRQ�OD�)6'�Ò�)HUUHWWL�6HFXULW\

'LYLVLRQ��1DGLU�<DFKWV��6HD�,QILQLW\�<DFKWV��6HD�5D\��6WHHOHU�<DFKWV��7HUUDQRYD
<DFKWV�

/H�DPPLUDJOLH�GHO�6DORQH�1DXWLFR������VRQR��SHU�LO�PRWRUH��LO�6'����GL
6DQORUHQ]R��������PHWUL��H�SHU�OD�YHOD��LO�0\OLXV����GL�0\OLXV�<DFKWV�����PHWUL��

7UD�L�SURWDJRQLVWL�GHO���p�6DORQH�1DXWLFR��OH�6XSHUERDW�DYUDQQR�XQÕDUHD�GHGLFDWD��D
LQWHUSUHWDUH�OÕDYYLR�GL�TXHVWR�QXRYR�SURJHWWR��VRQR�JOL�XOWLPL�PRGHOOL�GHL
EUDQG�$QYHUD��0DJD]]¸��3LUHOOL�H�6DFV���7UD�OH�LPEDUFD]LRQL�SQHXPDWLFKH�
SUHVHQWL��%:$��%6&��&DSHOOL��,WDOERDWV��-RNHU�%RDWV��/RPDF��0DU�FR��0DVWHU��09
0DULQH��1RYDPDULQH��1XRYD�-ROO\��5DQLHUL�,QWHUQDWLRQDO��6FDQQHU��6DOSD��6HOYD��=DU
)RUPHQWL�

$O�1DXWLFR�VDUDQQR�SUHVHQWL�DQFKH�L�SULQFLSDOL�SOD\HU�GL�PHUFDWR�GHL
IXRULERUGR��%UXQVZLFN�0DULQH��6HOYD��6X]XNL��<DPDKD��0ROWR�QXWULWD�H�TXDOLILFDWD�OD
SUHVHQ]D�GHOOH�D]LHQGH�GL�FRPSRQHQWLVWLFD��DFFHVVRUL�H�VHUYL]L�

�

�

�

%*;���ƍ

7DJ��FDQWLHUL��*HQRYD�%RDW�VKRZ��QDXWLFD��6DORQH�QDXWLFR�JHQRYD��YHOD

3$57(&,3$�$//$�',6&866,21(

&2175,%87,� 55�� �

55 ,19,$

6FULYL�TXL�LO�WXR�FRPPHQWR
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,SQI ö (MTSVXS ö 7ERPSVIR^S��YR�WEPXS�E�FSVHS�HIP�RYSZS�7<�����TMSRMIVE�TIV�HIJMRM^MSRI

(MTSVXS

GP][^aT]i^��d]�bP[c^�P�Q^aS^�ST[�]d^e^�GL����
_X^]XTaP�_Ta�STÑ]XiX^]T
(M�*EFMS�-EGSPEVI # ���7IXXIQFVI������ ¥ �

'32(-:-(- � � � � Ȑ Ó

7ERPSVIR^S��YR�WEPXS�E�FSVHS�HIP�RYSZS�7<�����TMSRMIVE�TIV�HIJMRM^MSRI��ZMWMSREVME�I

HIXIVQMREXE�7ERPSVIR^S��ERGSVE�YRE�ZSPXE��TYRXE�P�SVM^^SRXI�I�WM�TVSMIXXE�SPXVI�TPEWQERHS�YR

RYSZS�MQQEKMREVMS�TIV�HEVI�ZMXE�E�WSPY^MSRM�EFMXEXMZI�MRIHMXI�

(E�UYM�REWGI�MP�RYSZS�7<�����EQQMVEKPME�HIPP�MRRSZEXMZE�PMRIE�GVSWWSZIV�7<��PE�TVMQE�RIP

QSRHS�HIPPE�REYXMGE�PERGMEXE�RIP������HE�7ERPSVIR^S�I�JSVXIQIRXI�ZSPYXE�HEP�'EZ��1EWWMQS

4IVSXXM��)\IGYXMZI�'LEMVQER�HIPP�E^MIRHE�GLI��KVE^MI�EP�WYS�GSVEKKMS�I�EPPE�GETEGMXÚ�HM�VSQTIVI

KPM�WGLIQM��LE�WETYXS�TVSTSVVI�WYP�QIVGEXS�YRE�XMTSPSKME�RYSZE�HM�]EGLX�

7MRXIWM�XVE�MP�GPEWWMGS�QSXSV]EGLX�GSR�JP]MRK�FVMHKI��HM�GYM�7ERPSVIR^S�á�WXEXS�I�GSRXMRYE�E

IWWIVI�YRS�HIM�TVMQM�TVSXEKSRMWXM�E�PMZIPPS�QSRHMEPI��I�PE�XMTSPSKME�I\TPSVIV��PE�KEQQE�7<�á�YRE

TVSTSWXE��MRXIPPMKIRXI��HSZI�WXMPI��JPIWWMFMPMXÚ�I�JYR^MSREPMXÚ�WM�JSRHSRS�MR�YR�PMRKYEKKMS

GSQYRI�

7<����VETTVIWIRXE�MP�GSRWSPMHEQIRXS�HM�YR�TIVGSVWS�MRM^MEXS�GSR�7<���TVMQE�I�GSR�7<���TSM�

YRE�WJMHE�GLI�GSRXMRYE�I�WM�EVVMGGLMWGI�HM�RYSZM�GSRXIRYXM��I�GLI�TYRXE�E�TVSTSVVI�YRE�RYSZE

QSHEPMXÚ�HM�ZMZIVI�MP�QEVI��E�FSVHS�PI�FEVVMIVI�GEHSRS�I�PE�FEVGE�WM�ETVI�EPP�IWXIVRS�IRXVERHS�MR

VIPE^MSRI�GSR�MP�GSRXIWXS�QEVMRS�

GP][^aT]i^��d]�bP[c^�P�Q^aS^�ST[�]d^e^�GL���
4YRXS�JSGEPI�HIP�TVSKIXXS�á�PE�RYSZE�^SRE�HM�TSTTE�GLI�VETTVIWIRXE�WIR^E�HYFFMS�P�EVIE

MGSRMGE�HIPPS�]EGLX��YRE�WGIPXE�GLI�VIKEPE�EP�TVSKIXXS�RYSZI�WYKKIWXMSRM�I�TVSWTIXXMZI�EFMXEXMZI

REXE�HE�YR�MHIE�HIPP�%VGL��0YGE�7ERXIPPE��E�GYM�WM�HIZI�ERGLI�MP�GSRGITX�HIPP�MRRSZEXMZE�PMRIE

GVSWWSZIV�7<�

6EJJMREQIRXS�GSRGIXXYEPI�HIP�TVSKIXXS�HM�7<����MP�RYSZS�QSHIPPS�TVSTSRI�UYM�YRE�WTE^MSWE

FIEGL�EVIE�HM�GMVGE����QU��EQTPMEFMPI�KVE^MI�EPPI�XIVVE^^I�EFFEXXMFMPM��GSWXMXYMXE�HE�YRE�^SRE

MRXIVRE�GSR�EVIE�K]Q����HMVIXXEQIRXI�GSRRIWWE�EPP�IWXIVRS�EXXVEZIVWS�KVERHM�ZIXVEXI�WGSVVIZSPM

GLI�TIVQIXXSRS�EPP�EVQEXSVI�HM�ZMZIVI�UYIWXM�WTE^M�MR�QERMIVE�MRIHMXE�QEWWMQM^^ERHS�PE

GSRRIWWMSRI�XVE�MRHSSV�I�SYXHSSV�

-P�HIWMKR�HIP�RYSZS�QSHIPPS�GVSWWSZIV�á�WXEXS�EJJMHEXS�EPPE�GVIEXMZMXÚ�HM�&IVREVHS�>YGGSR��HIPPS

7XYHMS�>YGGSR�-RXIVREXMSREP�4VSNIGX��TIV�PI�PMRII�IWXIVRI�I�4MIVS�0MWWSRM��%VX�(MVIGXSV

HIPP�E^MIRHE�HEP�������TIV�KPM�MRXIVRM�HIPPE�TVMQE�YRMXÚ�

4386)&&)�-28)6)77%68-��%TVI�MR�-RKLMPXIVVE�PE�RYSZE�EQFEWGMEXE�HIP�GERXMIVI�REZEPI

7ERPSVIR^S

0S�WXYHMS�>YGGSR�-RXIVREXMSREP�4VSNIGX�WI�HE�YR�PEXS�WM�GSWå�á�SGGYTEXS�HM�GSRWSPMHEVI

YR�MQQEKMRI��PEZSVERHS�JSVXIQIRXI�WYP�GSRGIXXS�HM�JEQMP]�JIIPMRK�HIPPE�KEQQE��HEPP�EPXVS��LE

-��/�
�·-/�

2S�ER]�MQEKI�JSYRH��4PIEWI�GLIGO�MX
EKEMR�SV�XV]�[MXL�ERSXLIV�MRWXEKVEQ
EGGSYRX�

� � Ř ŕ Ó ������ � -XEPME ���7IXXIQFVI������
'

'LM�WMEQS 'SRXEXXM 4VMZEG]�4SPMG]

�¾
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EZYXS�PE�TSWWMFMPMXÚ�HM�TSXIR^MEVI�EPGYRI�WGIPXI�PMRKYMWXMGLI�KVE^MI�EPP�EQTPMEQIRXS�HIPPI

HMQIRWMSRM�HIPPS�]EGLX�

&IVREVHS�>YGGSR���7Y�7<����G�á�TMï��SWWMKIRS��E�HMWTSWM^MSRI�TIV�XVEWJIVMVI�MP�QIWWEKKMS

WXMPMWXMGS��MR�YRE�PSKMGE�HM�WIKRM�HSZI�P�EVQSRME�I�P�IUYMPMFVMS�HIM�ZSPYQM�WSRS�VMGSRHYGMFMPM�E

PMRKYEKKM�EJJMRM�EM�TVMRGMTM�HIPP�EVGLMXIXXYVE�SVKERMGE��0I�JSVQI�WSRS�JPYMHI��UYEWM�YR�VMGLMEQS

EPPE�REXYVE�HIM�KVERHM�QEQQMJIVM�QEVMRM��5YIWXS�á�YR�TVSHSXXS�TIV�GLM�EQE�HEZZIVS�PE�REXYVE

HIP�QEVI�I�GLI�YRMWGI�EH�YRE�XMTSPSKME�EFMXEXMZE�XVEWZIVWEPI�IH�MRRSZEXMZE�GLI�EPXIVE�M

XVEHM^MSREPM�IUYMPMFVM�HMWXVMFYMXMZM��UYIPPM�GLI�SKKM�WSRS�M��QYWX�LEZI��GLI�MP�QIVGEXS�VMGLMIHI

ERGLI�WY�MQFEVGE^MSRM�HM�HMQIRWMSRM�TMï�GSRXIRYXI��

(STS�M�TVSKIXXM�HM�MRXIVMSV�HM�7<����GERHMHEXS�EP�'SQTEWWS�H�3VS�������I�7<����4MIVS

0MWWSRM�XSVRE�E�JMVQEVI�KPM�MRXIVRM�HIPPE�PMRIE�7<�HIHMGERHS�YRE�TEVXMGSPEVI�EXXIR^MSRI�EPPE

WYHHMZMWMSRI�HIKPM�EQFMIRXM�MRXIVRM�MR�GSRXMRYS�HMEPSKS�GSR�KPM�IWXIVRM�

-R�PMRIE�GSR�MP�GSRGITX�MHIEXS�TIV�KPM�EPXVM�QSHIPPM��MP�QEMR�HIGO�á�TIRWEXS�MRJEXXM�GSQI�YR�STIR

WTEGI�GLI�VIMRXIVTVIXE�MP�GSRGIXXS�HM�WTE^MS�EPP�MRXIVRS�HIPPE�FEVGE�WZMPYTTERHSWM�MR�YR

EQFMIRXI�YRMGS�I�GSRXMRYS�HE�TSTTE�E�TVYE�GSR�^SRE�PMZMRK��EHMEGIRXI�EPP�EVIE�FEV�I�WIKYMXE�HE

YRE�HIPPI�^SRI�HMRMRK�WIR^E�WSPY^MSRI�HM�GSRXMRYMXÚ�XVE�MRXIVRS�IH�IWXIVRS��KVE^MI�ERGLI�EPPI

EQTMI�ZIXVEXI�GLI�WM�EJJEGGMERS�WYP�QEVI�

9RE�WSPY^MSRI�MRRSZEXMZE��GETEGI�HM�QEWWMQM^^EVI�MP�VETTSVXS�GSR�KPM�WTE^M�STIR�EMV��MRXVSHSXXE

HE�7ERPSVIR^S�TIV�PE�TVMQE�ZSPXE�WY�7<����KVE^MI�EPPE�XMQSRIVME�TSWM^MSREXE�WYP�JP]MRK�FVMHKI

GLI��QERXMIRI�GSWå�PMFIVE�PE�^SRE�E�TVYE�HIP�WEPSRI�WYP�TSRXI�HM�GSTIVXE��TIVQIXXIRHS�HM

VIEPM^^EVI�YR�YRMGS�EQFMIRXI�

4MIVS�0MWWSRM���0�7<����á�YR�EPXVS�QSHIPPS�WTIVMQIRXEPI��GSQI�SKRM�RYSZS�QSHIPPS�WY�GYM

PEZSVMEQS�GSR�7ERPSVIR^S��-R�UYIWXS�GEWS�EFFMEQS�TSVXEXS�YR�EXXMXYHMRI�ERGSVE�TMï

EVGLMXIXXSRMGE��á�YR�IHMJMGMS�KEPPIKKMERXI��%FFMEQS�GSRRIWWS�KPM�WTE^M�IWEXXEQIRXI�GSQI�MR�YR

IHMJMGMS�EXXVEZIVWS�HIPPI�ETIVXYVI�QSPXS�XIGRSPSKMGLI�GLI�QIXXSRS�MR�VIPE^MSRI�MP�HIRXVS�I�MP�JYSVM

I�ZMGIZIVWE��(M�JEXXS�EFFMEQS�GSWXVYMXS�YRE�ZMPPE�GLI�KEPPIKKME��

0)++-�%2',)��7ERPSVIR^S�ZMRGI�MP�'SQTEWWS�H�3VS�%(-������TIV��-P�QEVI�E�1MPERS�

2IP�PS[IV�HIGO�7<����SJJVI�EPPSKKMS�MR�XVI�KVERHM�GEFMRI��YRE�TIV�P�EVQEXSVI�I�HYI�GEFMRI�:-4�E

GYM�WM�EKKMYRKI�YRE�^SRE�PSYRKI�VEGGLMYWE�XVE�FSMWIVMI�MR�PIKRS�I�TEVIXM�E�WTIGGLMS

XVEWJSVQEFMPI�MR�GEFMRE��HSTTME�S�QEXVMQSRMEPI�

%P�TSRXI�MRJIVMSVI�á�TVIWIRXI�ERGLI�PE�GYGMRE�HMVIXXEQIRXI�GSPPIKEXE�GSR�PE�^SRE�HIHMGEXE

EPP�IUYMTEKKMS�

0I�WGEPI�WSRS�ERGSVE�YRE�ZSPXE�YR�IPIQIRXS�JSRHEQIRXEPI�I�GEVEXXIVM^^ERXI�HIP�TVSKIXXS�HM

0MWWSRM��0E�WGEPE�IPMGSMHEPI�MRXIVRE�WM�WZMPYTTE�WY�XVI�PMZIPPM�TIV�GSPPIKEVI�M�TSRXM�I��EPP�EPXI^^E

HIP�QEMR�HIGO��á�VEGGLMYWE�MR�YR�ZSPYQI�SZEPI�XVEWTEVIRXI�GSQI�YR�TVI^MSWS�WGVMKRS�GLI�PE

ZEPSVM^^E�JEGIRHSPE�ETTEVMVI��EPPS�WXIWWS�XIQTS��GSQI�WSWTIWE�RIPP�EVME��0I�WGEPI�IWXIVRI

WSRS�MRZIGI�IWWIR^MEPM�I�HEP�HIWMKR�TYPMXS��GSWXVYMXI�WIKYIRHS�M�TVMRGMTM�HIPPI�FEVGLI�HE

GSQTIXM^MSRI�

(IXXEKPM�I�QEXIVMEPM�WSRS�MP�PIMX�QSXMZ�GLI�EGGSQYRE�XYXXM�KPM�EQFMIRXM�MRXIVRM��WGIPXM�GSR�GYVE

QIXXIRHS�MRWMIQI�PE�TYVI^^E�KMETTSRIWI�I�P�IPIKER^E�MXEPMERE�

(EP�XEXEQM��YXMPM^^EXS�WME�RIPPI�GEFMRI�TIV�VMZIWXMVI�M�TEZMQIRXM�I�PI�XIWXMIVI�HIM�PIXXM��GLI�TIV�M

WSJJMXXM�HIKPM�WTE^M�MRXIVRM��EPPI�TEVIXM�MR�PIKRS�GLI�HIJMRMWGSRS�MP�QEMR�HIGO�I�P�EVIE�RSXXI�HSZI

WM�EFFMRE�E�TEVIXM�MR�WTIGGLMS�FVSR^EXS�GLI�EQTPMJMGERS�PS�WTE^MS��-�FEKRM�WM�ZIWXSRS�HIPPI

TVI^MSWI�ZIREXYVI�HIM�QEVQM�QIRXVI�MP�XIEO�GEVEXXIVM^^E�KPM�IWXIVRM�

9R�TIVJIXXS�IWIQTMS�HIPPS�WXMPI�HM�0MWWSRM�GLI�GSRMYKE�VEJJMREXI^^E�I�WIQTPMGMXÚ��MR�YRS�WTE^MS

GEVEXXIVM^^EXS�HE�GSPSVM�QSVFMHM�I�RIYXVM�MRSRHEXM��HE�SKRM�PEXS��HE�PYGI�REXYVEPI�GLI�ZE�GSWå�E

GVIEVI�YR�EXQSWJIVE�GEPHE�HEP�WETSVI�HSQIWXMGS�

'SR�MP�RYSZS�]EGLX�GVSWWSZIV�7<�����7ERPSVIR^S�QIXXI�ERGSVE�YRE�ZSPXE�EP�GIRXVS�MP�GSRGIXXS

HM�ZMZMFMPMXÚ�EXXVEZIVWS�WSPY^MSRM�GLI�TIVQIXXSRS�HM�ZMZIVI�MR�PMFIVXÚ�XYXXM�KPM�WTE^M��9R�TVSKIXXS

VIWS�TSWWMFMPI�HE�UYIP�GSRRYFMS�YRMGS�XVE�GVIEXMZMXÚ��VMGIVGE��TIVJI^MSRI�MRHYWXVMEPI�I�GYVE

EVXMKMEREPI�GLI�LE�VIWS�7ERPSVIR^S�YR�IGGIPPIR^E�E�PMZIPPS�QSRHMEPI�
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0E�WSVTVIWE�HM�6MS�=EGLX��E
+IRSZE�MP�(E]XSRE��STIR
WTSVXMZS��QSXSVM�JYSVMFSVHS�I
��TSWXM�PIXXS

0�):)283
0E�REYXMGE�MR�VMTVIWE�TYRXE
ERGLI�WYPP�YWEXS��E�7EPIVRS
HEP����SXXSFVI�MP�WEPSRI�TIV
PI�FEVGLI�HM�WIGSRHE�QERS

��/.�
�

GSRHMZMHM�P�EVXMGSPS � a � b � c �

+)23:%���0E�VIGVYHIWGIR^E�HIPPE�TERHIQME�RSR�LE�VMWTEVQMEXS�XMQSVM�I�HMJJMGSPXÚ�
QE�PE�QEGGLMRE�SVKERM^^EXMZE�HIP�7EPSRI�REYXMGS�HM�+IRSZE�RSR�WM�á�QEM�JIVQEXE�I
WXE�TIV�EVVMZEVI�EP�XVEKYEVHS�HIPPE�KMSVREXE�MREYKYVEPI����SXXSFVI�GSR�PI�GEVXI�MR
VIKSPE�TIV�JIWXIKKMEVI�RIP�QMKPMSVI�HIM�QSHM�MP�WIWWERXIWMQS�ERRS��9R�XVEKYEVHS

MQTSVXERXI��TIV�MP�UYEPI�KPM�SVKERM^^EXSVM�HM�'SRJMRHYWXVME�2EYXMGE�WM�IVERS
QSFMPMXEXM�FIR�TVMQE�GLI�MP�ZMVYW�QEPIHIXXS�TVSZSGEWWI�KPM�WGSRUYEWWM�GLI�LERRS
TSVXEXS�EPPE�GERGIPPE^MSRI�HM�XYXXM�KPM�EPXVM�WEPSRM�TMï�MQTSVXERXM�HIP�QSRHS��HEPPE

REYXMGE�EPP�EYXSQSXMZI�

7M�IVE�EVVMZEXM�EP�TYRXS�HM�XIQIVI�MP�JSVJIMX�ERGLI�E�+IRSZE��HSZI�MP�KMSVRS����HM
WIXXIQFVI�á�WXEXE�GERGIPPEXE�EPP�YPXMQS�QSQIRXS�PE�GSRJIVIR^E�WXEQTE�HM

TVIWIRXE^MSRI�HIPP�IZIRXS��-RZIGI�PE�QEGGLMRE�SVKERM^^EXMZE�RSR�WM�á�JIVQEXE�IH�á
WXEXS�HIJMRMXS�YR�TVSXSGSPPS�HM�WMGYVI^^E�GLI�TVIZIHI�QMWYVI�TMï�VMKSVSWI�VMWTIXXS
E�UYIPPI�MRHMGEXI�HEM�HIGVIXM�HIP�TVIWMHIRXI�HIP�'SRWMKPMS�HIM�QMRMWXVM�I�HEPPI�PMRII
KYMHE�HIPP�317��:EPI�PE�TIRE�WSXXSPMRIEVI��MR�TVSTSWMXS��GLI�á�WXEXE�MWXMXYMXE�YRE
'SZMH�8EWO�*SVGI�GSQTSWXE�HE�YR�TSSP�HM�WERMXEVM��MRKIKRIVM�I�PIKEPM��GSSVHMREXE

.kjj\·dg\Zj\·:·�GZ\p:·dGg·OX·�~Õ·-:X\ZG·EGXX:·Z:kjOC:�·
GCCNO�
±-O:Y\·OX·hOYB\X\·EGXX°�j:XO:·CNG·Z\Z·hO·LGgY:²

HM�7IVKMS�8VSMWI
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HEP�TVSJIWWSVI�0SVIR^S�'YSGSPS��QIQFVS�HIPPE�8EWO�*SVGI�HM�6IKMSRI�0MKYVME��MP
GYM�TVSXSGSPPS�LE�VMGIZYXS�MP�GSRWIRWS�YRERMQI�HE�TEVXI�HM�XYXXM�KPM�SVKERMWQM�HM

GSRXVSPPS�

8VE�PI�TVSGIHYVI�EHSXXEXI�ERGLI�YRE�TMEXXEJSVQE�KIWXMSREPI�HIHMGEXE�EPP�EGUYMWXS
HIM�FMKPMIXXM�H�MRKVIWWS��MR�ZIRHMXE�IWGPYWMZEQIRXI�SRPMRI��GSR�P�MRHMGE^MSRI�HIM

KMSVRM�HM�ZMWMXE��PE�TVIRSXE^MSRI�HIM�TEVGLIKKM��PI�XIPIGEQIVI�EH�EQTMS�VEKKMS�TIV�PS
WGVIIRMRK�HIPPE�XIQTIVEXYVE�TVMQE�HIPP�EGGIWWS��KPM�MRKVIWWM�GSR�XIVQS�WGERRIV

TIV�MP�GSRXVSPPS�MRHMZMHYEPI�I�EYXSQEXM^^EXS�EM�ZEVGLM�

-P�PE]SYX�HIPP�IWTSWM^MSRI��MR�TVSKVEQQE�HEPP���EP���SXXSFVI�WY�YR�EVIE�HM����QMPE
QIXVM�UYEHVM�UYEWM�MRXIVEQIRXI�EPP�ETIVXS��á�WXEXS�VMZMWMXEXS�TIV�KEVERXMVI�HE���E��

QIXVM�HM�PEVKLI^^E�QMRMQE�WY�XYXXM�M�GSVVMHSM��GSR�P�MRWIVMQIRXS�HM�TIVGSVWM
HMJJIVIR^MEXM��0�MHIE^MSRI�I�VIEPM^^E^MSRI�HM�RYSZI�WXVYXXYVI�KEPPIKKMERXM�TIV�MP
TSWM^MSREQIRXS�HIKPM�WXERH�HIKPM�IWTSWMXSVM�JEZSVMWGI�MRSPXVI�PE�KIWXMSRI�HIM
JPYWWM��%RGLI�MP�RYSZS�TEVGLIKKMS�TVIWWS�MP�8IVQMREP�8VEKLIXXM�HM�TME^^EPI

'SPSQFS��GSPPIKEXS�HMVIXXEQIRXI�ZME�QEVI�GSR�P�IWTSWM^MSRI�I�PI�EVII�HM�4ME^^EPI
/IRRIH]��WSRS�WSXXSTSWXI�E�GSRXVSPPS�WERMXEVMS�

0�MQTVIWWMSRI�á�GLI�P�EPPIWXMQIRXS�HIP�7EPSRI�VETTVIWIRXM��TIV�+IRSZE��YRE�WSVXE�HM
WIGSRHE�KVERHI�WJMHE�HSTS�PE�GSWXVY^MSRI�HIP�TSRXI�7ER�+MSVKMS��9RE�WJMHE�GLI

ZIHI�MR�TVMQE�JMPE�KPM�SVKERM^^EXSVM�HM�'SRJMRHYWXVME�2EYXMGE��EXXVEZIVWS�PE
GSRXVSPPEXE�-�7EPSRI�REYXMGM��)�MRJEXXM�MP�TVIWMHIRXI�HIPP�EWWSGME^MSRI�HM�GEXIKSVME�

7EZIVMS�'IGGLM��LE�XIRYXS�E�VMGSVHEVI�GLI��RSR�GM�WM�á�QEM�JIVQEXM��EFFMEQS
GSRXMRYEXS�E�PEZSVEVI�WIR^E�VMWTEVQMEVGM��MQTIKRERHS�VMWSVWI�EKKMYRXMZI�TIV

VEKKMYRKIVI�P�SFMIXXMZS��-R�UYIWXS�TIVGSVWS���LE�EKKMYRXS���á�WXEXS�HIXIVQMRERXI�MP
WYTTSVXS�HIPPI�MWXMXY^MSRM�PSGEPM��GLI�TVSTVMS�RIPP�IQIVKIR^E�LERRS�HMQSWXVEXS�PE
KVERHI�GETEGMXÚ�HM�JEVI�WMWXIQE��GSWå�GSQI�P�EHS^MSRI�HE�TEVXI�HIP�+SZIVRS�HM�YRE

WTIGMJMGE�RSVQE�TIV�KPM�IZIRXM�MRXIVRE^MSREPM��

-RXIRWI�I�GSRXMRYI�WSRS�WXEXI�PI�VIPE^MSRM�XIRYXI�GSR�MP�4EPE^^S��%�QIXÚ�WIXXIQFVI
M�ZIVXMGM�HM�'SRJMRHYWXVME�2EYXMGE�LERRS�MRGSRXVEXS�MP�QMRMWXVS�TIV�PS�7ZMPYTTS
)GSRSQMGS��7XIJERS�4EXYERIPPM��TVIWWS�PE�WIHI�HIPP�%WWSGME^MSRI�RE^MSREPI�HM

GEXIKSVME��I�RIP�GSVWS�HIPP�MRGSRXVS�WM�IVE�TEVPEXS�RSR�WSPS�HIP�7EPSRI��QE�ERGLI�HM
XYXXI�PI�UYIWXMSRM�PIKEXI�EP�WSWXIKRS�I�EPPS�WZMPYTTS�HIPP�MRXIVE�JMPMIVE��%P�XIVQMRI

HIPP�MRGSRXVS��MP�QMRMWXVS�EZIZE�TYFFPMGEQIRXI�HMGLMEVEXS�MP�WYS�GSQTMEGMQIRXS�TIV
PI�EXXMZMXÚ�HIP�GSQTEVXS��EJJIVQERHS�GLI��TMï�HM�SKRM�EPXVE��PE�JMPMIVE�REYXMGE�VMIWGI
EH�EZIVI�RYQIVM�MRGVIHMFMPM��WIR^E�TIVHIVI�PE�WYE�ZSGE^MSRI�EVXMKMEREPI��TSVXERHSPE

WY�WGEPE�QSRHMEPI�I��WSTVEXXYXXS��MRGPYHIRHS�XYXXI�PI�JEWGI�HM�WTIWE��

�7MEQS�QSPXS�WSHHMWJEXXM�HIPP�MRGSRXVS��IWXVIQEQIRXI�TVEKQEXMGS��EZIZE
GSQQIRXEXS�HE�TEVXI�WYE�'IGGLM��WSXXSPMRIERHS�GSQI�TIV�PE�TVMQE�ZSPXE�YR

QIQFVS�HIP�+SZIVRS�WM�JSWWI�VIGEXS�MR�ZMWMXE�RIPPE�WIHI�HIPP�EWWSGME^MSRI��EP�HM
JYSVM�HIP�7EPSRI���9RE�GSRJIVQE���EZIZE�EKKMYRXS���HIPPE�WTIGMEPI�EXXIR^MSRI�EP

WIXXSVI�GLI�'SRJMRHYWXVME�2EYXMGE�LE�KMÚ�GSRWXEXEXS�UYERHS�á�VMYWGMXE�EH�SXXIRIVI�
KVE^MI�ERGLI�EPP�MQTIKRS�HIPPE�WSXXSWIKVIXEVME�%PIWWERHVE�8SHHI��PE�VMETIVXYVE

ERXMGMTEXE�HIPPI�E^MIRHI�HIPPE�JMPMIVE�HEP�PSGOHS[R��

1E�EP�HM�PÚ�HIPP�EXXIR^MSRI�VMWIVZEXE�EPPE�REYXMGE�HEP�4EPE^^S��á�JYSV�HM�HYFFMS�GLI�
EP�RIXXS�HM�UYEPGLI�VMRYRGME�I�HM�TSPIQMGLI�2SVH�7YH�WZMPYTTEXIWM�WSXXSXVEGGME��PE
��QE�IHM^MSRI�HIP�2EYXMGS�RSR�WEVIFFI�ERHEXE�MR�TSVXS�WIR^E�MP�QEWWMGGMS�WJSV^S
HIKPM�STIVEXSVM�HIP�WIXXSVI��,E�XIRYXS�E�VMGSVHEVPS�PS�WXIWWS�'IGGLM��WSXXSPMRIERHS

GLI��MP�GSQTPIWWS�TIVGSVWS�GLI�GM�TSVXE�EP�7EPSRI�HM�UYIWX�ERRS�RSR�WEVIFFI
WXEXS�TSWWMFMPI�WIR^E�PI�E^MIRHI�GLI�LERRS�GVIHYXS�RIP�TVSKIXXS��%H�IWWI�ZE�MP�QMS
VMRKVE^MEQIRXS��TIV�IWWIVI�E�+IRSZE�RSR�WSPS�E�VETTVIWIRXEVI�P�IGGIPPIR^E�HIP
1EHI�MR�-XEP]��QE�ERGLI�TIV�TEVXIGMTEVI�EXXMZEQIRXI�EP�VMPERGMS�HIPP�IGSRSQME�I

HIPP�MQQEKMRI�HIP�4EIWI��

8VE�M�TVMRGMTEPM�IWTSWMXSVM�LERRS�GSRJIVQEXS�PE�TEVXIGMTE^MSRI�%QIV�=EGLXW�
%^MQYX�&IRIXXM��&PYIKEQI��&SWXSR��'EREHSW��'E]QER�=EGLXW�%\STEV��*MEVX��*MNSVH�
+EPISR��+VYTTS�*-4%��-RZMGXYW��1IRSVUYMR��4EVHS��4EXVSRI��4VIWXMKI��4VMRGIWW��6MS
=EGLXW��6M^^EVHM��7ERPSVIR^S��7GMEPPMRS��7IEPMRI��7IWWE�1EVMRI��7SPEVMW�4S[IV�
7YRHIGO��7YRWIIOIV��:ER(YXGL��8VE�PI�RI[�IRXV]�WM�WIKREPERS�%RXSRMRM�2EZM�
%VGEHME��'ERXMIVI�*VERGLMRM��'IXIVE��'SQMXXM��(I�%RXSRMS�=EGLXW��(IPTLME��)ZS
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=EGLXW��)\TPSVIV�=EGLX�+YPJ�'VEJX��*EFFVMGE�-XEPMERE�1SXSWGEJM��*MRGERXMIVM��+VYTTS
*IVVIXXM��RSR�GSR�PI�FEVGLI�HE�HMTSVXS�QE�GSR�PE�7IGYVMX]�(MZMWMSR��2EHMV�=EGLXW�
7IE�-RJMRMX]�=EGLXW��7IE�6E]��7XIIPIV�=EGLXW��8IVVERSZE�=EGLXW��4IV�PE�ZIPE�WEVERRS
TVIWIRXM�&EZEVME��&IRIXIEY��(ILPIV��(MWGSZIV]�=EGLX��(YJSYV��)PER��)PIZE�=EGLXW�
+VERH�7SPIMP��,ERWI��.IERRIEY��/YJRIV��1]PMYW�=EGLXW��2EYXSV�W�7[ER��7EPSRE�
7GLQMHX�
�4EVXRIV��7SPEVMW�=EGLXW�I�:MWQEVE��%JJSPPEXS�ERGLI�MP�GSQTEVXS

GEXEQEVERM��GSR�TVIWIR^I�HM�TVMQS�TMERS�UYEPM�&EPM��*SYRXEMRI�4ENSX��0EKSSR�
0ISTEVH��2EYXMXIGL�

2SR�QERGLIVERRS�PI�7YTIVFSEX��GSR�YR�EVIE�HIHMGEXE��%H�MRXIVTVIXEVI�P�EZZMS�HM
UYIWXS�RYSZS�TVSKIXXS�TIV�YR�WIKQIRXS�HM�QIVGEXS�WIQTVI�TMï�HM�XIRHIR^E
WEVERRS�KPM�YPXMQM�QSHIPPM�HIM�FVERH�%RZIVE��1EKE^^ï��4MVIPPM�I�7EGW��8VE�PI

MQFEVGE^MSRM�TRIYQEXMGLI��TVIWIRXM�&;%��&7'��'ETIPPM��-XEPFSEXW��.SOIV�&SEXW�
0SQEG��1EV�GS��1EWXIV��1:�1EVMRI��2SZEQEVMRI��2YSZE�.SPP]��6ERMIVM

-RXIVREXMSREP��7GERRIV��7EPTE��7IPZE��>EV�*SVQIRXM��2SR�QERGLIVERRS�M�TVMRGMTEPM
TPE]IV�HM�QIVGEXS�HIM�JYSVMFSVHS��&VYRW[MGO�1EVMRI��HMWXVMFYXSVI�TIV�P�-XEPME�HM

1IVGYV]��7IPZE��7Y^YOM��=EQELE��QIRXVI�RSR�GM�WEVERRS�,SRHE�I�8SLEXWY��1SPXS
RYXVMXE�I�UYEPMJMGEXE�PE�TVIWIR^E�HIPPI�E^MIRHI�HIPPE�GSQTSRIRXMWXMGE��HIKPM

EGGIWWSVM�I�HIM�WIVZM^M�

0I�EQQMVEKPMI�ERRYRGMEXI�HIP�7EPSRI������WSRS��TIV�MP�GSQTEVXS�QSXSVI��MP
7ERPSVIR^S�7(�����������QIXVM��TIV�PE�ZIPE�MP�1]PMYW����HM�1]PMYW�=EGLXW��GSR�M

WYSM����QIXVM�HM�PYRKLI^^E�

1E�EP�HM�PÚ�HIPPI�FEVGLI�E�QSXSVI�S�E�ZIPE�TMï�S�QIRS�KVERHM�I�TMï�S�QIRS
PYWWYSWI�I�GSWXSWI��GSQI�WIQTVI�MP�7EPSRI�HM�+IRSZE�SJJVMVÚ�ERGLI�P�SGGEWMSRI
TIV�JEVI�MP�TYRXS�WYM�ZEPSVM�I�WYPPI�WJMHI�HIP�WIXXSVI��EXXVEZIVWS�YR�MRXIRWE�EXXMZMXÚ
GSPPEXIVEPI�MRGIRXVEXE�WY�GSRJIVIR^I��GSRZIKRM��WIQMREVM��XEZSPI�VSXSRHI��0E

KMSVREXE�H�ETIVXYVE�HIP�TVMQS�SXXSFVI�WEVÚ�HIHMGEXE�EP�VMXYEPI�GSRZIKRS�MREYKYVEPI�
RIP�GSVWS�HIP�UYEPI�ZIVVERRS�GIPIFVEXM�M����ERRM�HIP�2EYXMGS��KYEVHERHS�ERGLI�EP
JYXYVS��%�WIKYMVI��TVIWWS�MP�8IEXVS�HIP�1EVI��WM�XIVVÚ�P�IZIRXS��'SPSVI��FIPPI^^E�I
MRRSZE^MSRI��PE�VSXXE�HIPP�IGGIPPIR^E�HE�+IRSZE�E�(YFEM���YR�SGGEWMSRI�TIV�JEVI�MP
TYRXS�WYPPE�WXVESVHMREVME�EZZIRXYVE�GLI�ZIHVÚ�P�-XEPME�I�M�WYSM�XIVVMXSVM�TVSXEKSRMWXM

EPP�)\TS�HIPP�IQMVEXS�EVEFS�

8VE�PI�MRM^MEXMZI�TMï�MRXIVIWWERXM��MP�&SEXMRK�)GSRSQMG�*SVIGEWX��MR�TVSKVEQQE
ZIRIVHå���SXXSFVI��SVI����RIPPE�WEPE�*SVYQ�GSR�M�HEXM�EKKMSVREXM�HI��0E�2EYXMGE�MR

'MJVI���PE�TYFFPMGE^MSRI�ERRYEPI�VIEPM^^EXE�HEPP�9JJMGMS�7XYHM�HM�'SRJMRHYWXVME
2EYXMGE�MR�GSPPEFSVE^MSRI�GSR�*SRHE^MSRI�)HMWSR�I�%WWMPIE��%WWSGME^MSRI�-XEPMERE
0IEWMRK��2SR�QERGLIVERRS�PI�GSRJIVIR^I�WYP�XYVMWQS�GSWXMIVS�I�MP�XVEHM^MSREPI
ETTYRXEQIRXS�GSR�2EYXMGE�I�*MWGS��TIV�JEVI�MP�TYRXS�WYPPE�RSVQEXMZE�JMWGEPI�

HSKEREPI�I�HM�WIXXSVI��2IPPI�WIM�KMSVREXI�HM�ETTYRXEQIRXM��MR�TVSKVEQQE�MRSPXVI
[SVOWLST�XIQEXMGM��WIQMREVM�XIGRMGM��IZIRXM�I�TVIQME^MSRM�WTSVXMZI��MR

GSPPEFSVE^MSRI�GSR�*-:��=EGLX�'PYF�-XEPMERS�I�ZEVM�WTSRWSV�

4IV�PE�TVMQE�ZSPXE�MRSPXVI�ZIVVÚ�EWWIKREXS�E�+IRSZE�MP�(IWMKR�-RRSZEXMSR�%[EVH�
RYSZS�TVIQMS�VMWIVZEXS�EKPM�IWTSWMXSVM�TVIWIRXM��MWXMXYMXS�HE�'SRJMRHYWXVME�2EYXMGE
I�-�7EPSRM�2EYXMGM�MR�GSPPEFSVE^MSRI�GSR�-')��%+)2>-%��0�SFMIXXMZS�á�WSWXIRIVI�I
TVSQYSZIVI�P�IGGIPPIR^E�HIPPE�REYXMGE�I�ZEPSVM^^EVI�P�MRRSZE^MSRI��(MZMWS�MR�RSZI
WI^MSRM��MP�GSRGSVWS�EQQIXXIVÚ�PE�TEVXIGMTE^MSRI�HM�HMVMXXS�EKPM�IWTSWMXSVM�GLI
TVIWIRXIVERRS�YRE�RSZMXÚ��GLI�WETVERRS�HMQSWXVEVI�SVMKMREPMXÚ�I�GLI�EZVERRS

VIEPM^^EXS�MP�TVSTVMS�TVSHSXXS�RIP�TIVMSHS�GSQTVIWS�XVE�P�IHM^MSRI������I�P�IHM^MSRI
�����HIP�7EPSRI��7EVÚ�YRE�KMYVME�MRXIVRE^MSREPI�GSQTSWXE�HE�IWTIVXM�HM�HIWMKR�
VETTVIWIRXERXM�HIP�QSRHS�EGGEHIQMGS�I�TVSHYXXMZS�I�KMSVREPMWXM�WTIGMEPM^^EXM�E

HIGVIXEVI�M�ZMRGMXSVM��4VIZMWXM�ERGLI�TVIQM�WTIGMEPM�TIV�P�MRRSZE^MSRI��PE�GEVVMIVE�I�MP
XEPIRXS��UYIWX�YPXMQS�VMWIVZEXS�EKPM�YRHIV���� �

GSRHMZMHM�P�EVXMGSPS � a � b � c �

0YRIHå����7IXXIQFVI��������9PXMQS�EKKMSVREQIRXS��������`�k�6-463(9>-32)�6-7)6:%8%
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�$DQWV � &QPVCVVK � 2TKXCE[�2QNKE[

3UHVVLRQH
ROWUH�������"
5LFHWWD�SHU
5LPHGL
SUHVVLRQH
DOWD�
,SHUWHQVLRQH�H
FROHVWHUROR"��
(FFR�XQ
6RIIUL�GL�GRORUL
DO�JLQRFFKLR"
3URYD�TXHVWR

+1/( '(5á*0 $4&+á6(6674$ 0(95

�kGÌdgGYOÌdGgÌ-:ZX\gGZv\©ÌXÉGCCGXXGZv:ÌOj:XO:Z:
ZGXX\Ìs:CNjOZM

�kGÌdgGYOÌdgGhjOMO\hOÌdGgÌ-:ZX\gGZv\©Ìdg\Ekjj\gGÌEO
s:CNjÌEOÌGCCGXXGZv:¨Ì
\Yd:hh\ÌEÉ!g\Ì�~�~ÌGÌ5\gXE
7:CNjÌ.g\dNOGhÌ�~�~

/ËLQVWDOOD]LRQH�,O�0DUH�D�0LODQR��GL�6WXGLR�1HR�SHU�6DQORUHQ]R��DO�)XRULVDORQH�������ª�VWDWD

SUHPLDWD�DO�&RPSDVVR�GË2UR�����

6DQORUHQ]R�ª�XQËD]LHQGD�OLJXUH��FKH�GDO������SURJHWWD�H�FRVWUXLVFH�QHL�FDQWLHUL�QDYDOL�GL�$PLJOLD�

LQ�SURYLQFLD�GL�/D�6SH]LD��\DFKW�H�VXSHU\DFKW�FROODERUDQGR�FRQ�L�PLJOLRUL�GHVLJQHU�DUFKLWHWWL��,

FRQFHSW�SURJHWWXDOL�GL�6DQORUHQ]R�VRQR�LQ�JUDGR�GL�VRGGLVIDUH�JXVWL��VWLOL�H�QHFHVVLW¢�GLIIHUHQWL�

2JQL�PRGHOOR��LQIDWWL��SX´�HVVHUH�SHUVRQDOL]]DWR�VHFRQGR�L�ELVRJQL�H�OH�SUHIHUHQ]H�GL�RJQL�VLQJROR

DUPDWRUH�

4XHVWËDQQR�OËD]LHQGD�KD�UDJJLXQWR�XQ�WUDJXDUGR�PROWR�LPSRUWDQWH��DIIHUPDQGRVL�FRPH�XQD�GHOOH

UHDOW¢�SURJHWWXDOL�LQ�FDPSR�QDXWLFR�SL»�DOOËDYDQJXDUGLD�H�GL�VXFFHVVR�GL�VHPSUH��6DQORUHQ]R�

LQIDWWL��KD�ULFHYXWR�LO�SL»�DQWLFR�H�DXWRUHYROH�ULFRQRVFLPHQWR�PRQGLDOH�GL�GHVLJQ��LO�&RPSDVVR

3LDFH�D�XQD�SHUVRQD��,VFULYLWL�SHU�YHGHUH�FRVD�SLDFH�DL�WXRL�DPLFL�0L�SLDFH

5LFHUFD�LQ�FRUVR���

�

5LPHGL
SUHVVLRQH�DOWD�
(GXFD]LRQH

6RIIUL�GL�GRORUL
DO�JLQRFFKLR"
3URYD�TXHVWR

,O�IXQJR
VFRPSDUH�

EDVWD�XVDUH�XQ

3DVVLRQH�'«
�����0L�SLDFH�

0L�SLDFH

��
-�.

$FFHWWD�H�FKLXGL
3ULYDF\�H�FRRNLH��4XHVWR�VLWR�XWLOL]]D�FRRNLH��&RQWLQXDQGR�D�XWLOL]]DUH�TXHVWR�VLWR�ZHE��VL�DFFHWWD�OËXWLOL]]R�GHL�FRRNLH��

3HU�XOWHULRUL�LQIRUPD]LRQL��DQFKH�VX�FRQWUROOR�GHL�FRRNLH��OHJJL�TXL��,QIRUPDWLYD�VXL�FRRNLH
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GË2UR�������(�GXH�SUHPL�DL�:RUOG�<DFKW�7URSKLHV������

6FRSUL�LO�6XSHU\DFKW�6DQORUHQ]R��LO�SDUDGLVR�GHO�GHVLJQ�LWDOLDQR

-:ZX\gGZv\Ì7:CNjÌdgGYO:j:Ì:XÌ
\Yd:hh\ÌEÉ!g\Ì�~�~ÌC\Z
XÉOZhj:XX:vO\ZGÌÆ�XÌ�:gGÌ:Ì�OX:Z\Ç
/Ë2VVHUYDWRULR�SHUPDQHQWH�GHO�'HVLJQ�GHOOË$',�KD�GHFLVR�GL�SUHPLDUH�6DQORUHQ]R�QHOOD�FDWHJRULD

Í([KLELW�'HVLJQÎ��SHU�OËLQVWDOOD]LRQH�LQWHUDWWLYD�Í,O�0DUH�D�0LODQRÎ�

6FRSUL�WXWWL�L�SUHPLDWL�DO�&RPSDVVR�GË2UR�����

,Q�IRWR�XQ�DQJROR�GHOOD�PRVWUD�UHDOL]]DWD�GD�6DQORUHQ]R�GXUDQWH�LO�)XRULVDORQH�������DOOD

7ULHQQDOH�GL�0LODQR�

/ËLQVWDOOD]LRQH�GL�6DQORUHQ]R��LQWLWRODWD�,O�0DUH�D�0LODQR��ª�VWDWD�UHDOL]]DWD�GD�6WXGLR�1(2�QHJOL

VSD]L�HVWHUQL�DOOD�7ULHQQDOH�GL�0LODQR��LQ�RFFDVLRQH�GHO�)XRULVDORQH��������$WWUDYHUVR�LPPDJLQL

LQWHUDWWLYH��L�YLVLWDWRUL�HUDQR�LPPHUVL�QHL�SL»�DIIDVFLQDQWL�H�UHPRWL�PDUL�GHO�SLDQHWD��6HPSUH�LQ

TXHOOËRFFDVLRQH��6DQORUHQ]R�KD�UHDOL]]DWR�XQD�PRVWUD�DOOËLQWHUQR�GHO�PXVHR�GHOOD�7ULHQQDOH��8Q

DOOHVWLPHQWR�FRQ�SURWRWLSL��LPPDJLQL�H�YLGHR��FKH�UDFFRQWDYDQR�L�SURGRWWL�GHO�PDUFKLR�H�DOFXQH

VXH�FROODERUD]LRQL�FRQ�YROWL�QRWL�GHO�PRQGR�GHO�GHVLJQ��FRPH�'RUGRQL�$UFKLWHWWL��3LHUR�/LVVRQL�H

OR�VWXGLR�$QWRQLR�&LWWHULR�H�3DWULFLD�9LHO�

6FRSUL�6DQORUHQ]R�6'����OR�\DFKW�SURJHWWDWR�GD�3DWULFLD�8UTXLROD

-:ZX\gGZv\©ÌX:ÌB\kjOfkGÌOj:XO:Z:ÌEOÌs:CNjÌGÌhkdGgs:CNj©ÌpOZCGÌ:O
5\gXEÌ7:CNjÌ.g\dNOGhÌ�~�~

0LOWRQ�*ODVHU��OËDUWH�LWDOLDQD�H�OD

JUDILFD

���*LXJQR�����

%ULRQYHJD�FHOHEUD�LO

UDGLRIRQRJUDIR�FRQ�3ULPR��XQD

ULHGL]LRQH�QXPHUDWD

��*LXJQR�����

7XWWL�L�SUHPLDWL�DO�&RPSDVVR

GË2UR�����

��6HWWHPEUH�����

0LODQR�'HVLJQ�&LW\�RWWREUH������

''1�+8%

��6HWWHPEUH�����

�gjOC\XOÌC\ggGX:jO¨
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+RPH�!�&DQWLHUL�!�6DQORUHQ]R�!�8Q�VDOWR�D�ERUGR�GHO�QXRYR�6DQORUHQ]R�6;�����OLQHD�FURVVRYHU�6;

7DJ�LQ�HYLGHQ]D� � 6$/21(�1$87,&2�',�*(129$ � <$&+7�,1'8675<

� � � �

,O�SULPR�SRUWR�GL�RJQL�QRWL]LD

-kdGgs:CNj

/ZÌh:Xj\Ì:ÌB\gE\ÌEGXÌZk\p\Ì-:ZX\gGZv\Ì-6���©ÌXOZG:
Cg\hh\pGgÌ-6

� 7ZHHW&RQGLYLGL � OXQHG®����VHWWHPEUH�����������

H�6WDPSD�DUWLFROR �ǋ�H�PDLO

0� ¾�3UHVV�0DUH �)RQWL �$UJRPHQWL �*LRUQDOLVWL �&KL�6LDPR &HUFD�QHO�VLWR
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6DQORUHQ]R�6;���

&RPXQLFDWR�VWDPSD�����VHWWHPEUH��������3LRQLHUD�SHU�GHILQL]LRQH��YLVLRQDULD�H�GHWHUPLQDWD�6DQORUHQ]R��DQFRUD

XQD�YROWD��SXQWD�OÉRUL]]RQWH�H�VL�SURLHWWD�ROWUH�SODVPDQGR�XQ�QXRYR�LPPDJLQDULR�SHU�GDUH�YLWD�D�VROX]LRQL

DELWDWLYH�LQHGLWH�

'D�TXL�QDVFH�LO�QXRYR�6;�����DPPLUDJOLD�GHOOÉLQQRYDWLYD�OLQHD�FURVVRYHU�6;��OD�SULPD�QHO�PRQGR�GHOOD�QDXWLFD

ODQFLDWD�QHO������GD�6DQORUHQ]R�H�IRUWHPHQWH�YROXWD�GDO�&DY��0DVVLPR�3HURWWL��([HFXWLYH�&KDLUPDQ

GHOOÉD]LHQGD�FKH��JUD]LH�DO�VXR�FRUDJJLR�H�DOOD�FDSDFLW¢�GL�URPSHUH�JOL�VFKHPL��KD�VDSXWR�SURSRUUH�VXO�PHUFDWR

XQD�WLSRORJLD�QXRYD�GL�\DFKW��

6LQWHVL�WUD�LO�FODVVLFR�PRWRU\DFKW�FRQ�IO\LQJ�EULGJH��GL�FXL�6DQORUHQ]R�ª�VWDWR�H�FRQWLQXD�D�HVVHUH�XQR�GHL�SULPL

SURWDJRQLVWL�D�OLYHOOR�PRQGLDOH��H�OD�WLSRORJLD�H[SORUHU��OD�JDPPD�6;�ª�XQD�SURSRVWD�ËLQWHOOLJHQWHÌ�GRYH�VWLOH�

IOHVVLELOLW¢�H�IXQ]LRQDOLW¢�VL�IRQGRQR�LQ�XQ�OLQJXDJJLR�FRPXQH�

6;����UDSSUHVHQWD�LO�FRQVROLGDPHQWR�GL�XQ�SHUFRUVR�LQL]LDWR�FRQ�6;���SULPD�H�FRQ�6;���SRL��XQD�VILGD�FKH

FRQWLQXD�H�VL�DUULFFKLVFH�GL�QXRYL�FRQWHQXWL��H�FKH�SXQWD�D�SURSRUUH�XQD�QXRYD�PRGDOLW¢�GL�YLYHUH�LO�PDUH��D

ERUGR�OH�EDUULHUH�FDGRQR�H�OD�EDUFD�VL�DSUH�DOOÉHVWHUQR�HQWUDQGR�LQ�UHOD]LRQH�FRQ�LO�FRQWHVWR�PDULQR�

3XQWR�IRFDOH�GHO�SURJHWWR�ª�OD�QXRYD�]RQD�GL�SRSSD�FKH�UDSSUHVHQWD�VHQ]D�GXEELR�OÉDUHD�LFRQLFD�GHOOR�\DFKW�

DGYHUWLVLQJ
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XQD�VFHOWD�FKH�UHJDOD�DO�SURJHWWR�QXRYH�VXJJHVWLRQL�H�SURVSHWWLYH�DELWDWLYH�QDWD�GD�XQÉLGHD�GHOOÉ$UFK��/XFD

6DQWHOOD��D�FXL�VL�GHYH�DQFKH�LO�FRQFHSW�GHOOÉLQQRYDWLYD�OLQHD�FURVVRYHU�6;�

5DIILQDPHQWR�FRQFHWWXDOH�GHO�SURJHWWR�GL�6;����LO�QXRYR�PRGHOOR�SURSRQH�TXL�XQD�VSD]LRVD�EHDFK�DUHD�GL�FLUFD

���PT��DPSOLDELOH�JUD]LH�DOOH�WHUUD]]H�DEEDWWLELOL��FRVWLWXLWD�GD�XQD�]RQD�LQWHUQD�FRQ�DUHD�J\P�GLUHWWDPHQWH

FRQQHVVD�DOOÉHVWHUQR�DWWUDYHUVR�JUDQGL�YHWUDWH�VFRUUHYROL�FKH�SHUPHWWRQR�DOOÉDUPDWRUH�GL�YLYHUH�TXHVWL�VSD]L�LQ

PDQLHUD�LQHGLWD�PDVVLPL]]DQGR�OD�FRQQHVVLRQH�WUD�LQGRRU�H�RXWGRRU�

,O�GHVLJQ�GHO�QXRYR�PRGHOOR�FURVVRYHU�ª�VWDWR�DIILGDWR�DOOD�FUHDWLYLW¢�GL�%HUQDUGR�=XFFRQ��GHOOR�6WXGLR�=XFFRQ

,QWHUQDWLRQDO�3URMHFW��SHU�OH�OLQHH�HVWHUQH�H�3LHUR�/LVVRQL��$UW�'LUHFWRU�GHOOÉD]LHQGD�GDO�������SHU�JOL�LQWHUQL

GHOOD�SULPD�XQLW¢�

�

/R�VWXGLR�=XFFRQ�,QWHUQDWLRQDO�3URMHFW�VH�GD�XQ�ODWR�VL�FRV®�ª�RFFXSDWR�GL�FRQVROLGDUH�XQÉLPPDJLQH��ODYRUDQGR

IRUWHPHQWH�VXO�FRQFHWWR�GL�IDPLO\�IHHOLQJ�GHOOD�JDPPD��GDOOÉDOWUR��KD�DYXWR�OD�SRVVLELOLW¢�GL�SRWHQ]LDUH�DOFXQH

VFHOWH�OLQJXLVWLFKH�JUD]LH�DOOÉDPSOLDPHQWR�GHOOH�GLPHQVLRQL�GHOOR�\DFKW�

6DQORUHQ]R�6;���

�
Ë6X�6;����F
ª�SL»�
RVVLJHQR
�D�GLVSRVL]LRQH�SHU�WUDVIHULUH�LO�PHVVDJJLR�VWLOLVWLFR��LQ�XQD�ORJLFD�GL�VHJQL�GRYH�O
DUPRQLD�H�O
HTXLOLEULR�GHL�YROXPL�VRQR
ULFRQGXFLELOL�D�OLQJXDJJL�DIILQL�DL�SULQFLSL�GHOO
DUFKLWHWWXUD�RUJDQLFD��/H�IRUPH�VRQR�IOXLGH��TXDVL�XQ�ULFKLDPR�DOOD�QDWXUD�GHL�JUDQGL�PDPPLIHUL
PDULQL�
4XHVWR�ª�XQ�SURGRWWR�SHU�FKL�DPD�GDYYHUR�OD�QDWXUD�GHO�PDUH�H�FKH�XQLVFH�DG�XQD�WLSRORJLD�DELWDWLYD�WUDVYHUVDOH�HG�LQQRYDWLYD�FKH�DOWHUD�L
WUDGL]LRQDOL�HTXLOLEUL�GLVWULEXLWLYL��TXHOOL�FKH�RJJL�VRQR�L�ËPXVW�KDYHÌ�FKH�LO�PHUFDWR�ULFKLHGH�DQFKH�VX�LPEDUFD]LRQL�GL�GLPHQVLRQL�SL»�FRQWHQXWH�Ì
%HUQDUGR�=XFFRQ

'RSR�L�SURJHWWL�GL�LQWHULRU�GL�6;����FDQGLGDWR�DO�&RPSDVVR�GÉ2UR�������H�6;����3LHUR�/LVVRQL�WRUQD�D�ILUPDUH�JOL

LQWHUQL�GHOOD�OLQHD�6;�GHGLFDQGR�XQD�SDUWLFRODUH�DWWHQ]LRQH�DOOD�VXGGLYLVLRQH�GHJOL�DPELHQWL�LQWHUQL�LQ
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5CNQPG�0CWVKEQ�������DQQO�FK�GURQUKVQTK�
&JK�UQPQ

*GPQXC�NCPEKC�WP�CNVTQ��HQTVG�UGIPCNG�FQRQ�NC�EQUVTW\KQPG�TGEQTF�FGN�2QPVG�5CP�*KQTIKQ��áN
5CNQPG�0CWVKEQ������¥�QTOCK�CNNG�RQTVG������QVVQDTG��G��CN�FK�N��FGNNG�UWG�ECTCVVGTKUVKEJG�RGEWNKCTK�
SWGUVÆCPPQ�NCPEKC�CPEJG�WP�UGIPCNG�FK�TGURQPUCDKNKV��UQEKCNG��FGVGTOKPC\KQPG��XQNQPV��G�UCRGT
HCTG�KVCNKCPK��.C�UQEKGV��á�5CNQPK�0CWVKEK��EQPVTQNNCVC�FK��&QPHKPFWUVTKC�0CWVKEC��EJG�QTICPK\\C
NÆGXGPVQ��JC�UWRGTCVQ�FKHHKEQNV��OCK�URGTKOGPVCVG��UEGINKGPFQ�FK�CRRNKECTG�OKUWTG�RK¶�TKIQTQUG
TKURGVVQ�C�SWGNNG�KPFKECVG�FCK�FGETGVK�FGN�RTGUKFGPVG�FGN�&QPUKINKQ�FGK�OKPKUVTK�G�FCNNG�NKPGG�IWKFC
FGNNÆ1TICPK\\C\KQPG�/QPFKCNG�FGNNC�5CPKV�����UVCVC�KPHCVVK�KUVKVWKVC�WPC�&QXKF�6CUM
)QTEG�EQORQUVC�FC�WP�RQQN�FK�KPIGIPGTK��UCPKVCTK�G�NGICNK��EQQTFKPCVC�FCN�RTQHGUUQT�CXXQECVQ
.QTGP\Q�&WQEQNQ��OGODTQ�FGNNC�6CUM�)QTEG�FK�4GIKQPG�.KIWTKC��KN�EWK�2TQVQEQNNQ�FK�UKEWTG\\C�JC
TKEGXWVQ�KN�EQPUGPUQ�WPCPKOG�FC�RCTVG�FK�VWVVK�INK�QTICPKUOK�FK�EQPVTQNNQ�
6TC�NG�RTQEGFWTG�CFQVVCVG�RGT�OGVVGTG�KP�UKEWTG\\C�KN�5CNQPG�0CWVKEQ�������WPC�RKCVVCHQTOC
IGUVKQPCNG�FGFKECVC�CNNÆCESWKUVQ�FGK�DKINKGVVK�FK�KPITGUUQ��KP�XGPFKVC�GUENWUKXCOGPVG
QPNKPG�CVVTCXGTUQ�NÆKPPQXCVKXC�RKCVVCHQTOC�F�6KEMGVKPI�FK�'GXGNQP��EQP�NÆKPFKEC\KQPG�FGK�IKQTPK�FK
XKUKVC��NC�RTGPQVC\KQPG�FGK�RCTEJGIIK��NG�VGNGECOGTG�CF�CORKQ�TCIIKQ�RGT�NQ�UETGGPKPI�FGNNC
VGORGTCVWTC�RTKOC�FGNNÆCEEGUUQ��INK�KPITGUUK�EQP�VGTOQUECPPGT�RGT�KN�EQPVTQNNQ�KPFKXKFWCNG�G
CWVQOCVK\\CVQ�CK�XCTEJK��'WG�INK�KPITGUUK��SWGNNQ�FK�.GXCPVG�KP�2KC\\CNG�-GPPGF[�RGT�KN�RWDDNKEQ�G
SWGNNQ�FK�2QPGPVG�TKUGTXCVQ�CINK�GURQUKVQTK��áN�NC[QWV�FGNNÆGURQUK\KQPG�����OKNC�OGVTK�SWCFTCVK
SWCUK�VWVVK�CNNÆCRGTVQ��¥�UVCVQ�TKXKUKVCVQ�RGT�ICTCPVKTG�FC���C���OGVTK�FK�NCTIJG\\C�OKPKOC�UW�VWVVK�K
EQTTKFQK��EQP�NÆKPUGTKOGPVQ�FK�RGTEQTUK�FKHHGTGP\KCVK��.ÆKFGC\KQPG�G�TGCNK\\C\KQPG�FK�PWQXG
UVTWVVWTG�ICNNGIIKCPVK�RGT�KN�RQUK\KQPCOGPVQ�FGINK�UVCPF�FGINK�GURQUKVQTK�HCXQTKUEG�WNVGTKQTOGPVG
NC�IGUVKQPG�FGK�HNWUUK��$PEJG�KN�PWQXQ�RCTEJGIIKQ�RTGUUQ�KN�6GTOKPCN�6TCIJGVVK�FK�RKC\\CNG
&QNQODQ��EQNNGICVQ�FKTGVVCOGPVG�XKC�OCTG�EQP�NÆGURQUK\KQPG�G�NG�CTGG�FK�2KC\\CNG�-GPPGF[�UQPQ
UQVVQRQUVG�C�EQPVTQNNQ�UCPKVCTKQ�
7PC�PWQXC�QTICPK\\C\KQPG�EJG�ETGC�XCNQTG�CIIKWPVQ�CPEJG�RGT�NG�RTQUUKOG�GFK\KQPK��EQOG
EQPHGTOCVQ�FCNNÆCWOGPVQ�FGNNC�RCTVGEKRC\KQPG�FGK�IKQTPCNKUVK�GUVGTK��IK��CEETGFKVCVK�KPUKGOG�EQP�K
DW[GT�KPVGTPC\KQPCNK��RTQXGPKGPVK�FC����2CGUK��ITC\KG�CN�RTQIGVVQ�KPEQOKPI�QTICPK\\CVQ�EQP�áEG
$IGP\KC�

7.6á/$�14$

0CXKEQ�
NÆGNGVVQTPKEC�RK¶
UQHKUVKECVC�KP
XGVTKPC�CN�0CWVKEQ

5W\WMK�UEJKGTC
VWVVC�NC�UWC
RQVGP\C�CN�0CWVKEQ
����

�+1/( $%176 &106$66á

&$06á(4á 5$.10á 'á21461 4(*$6( 0(95 5614á(�51661&12(46$ $&&(5514á 'á$4á1�'á�%14'1
4($'�á0�(0*.á5+
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È$DDKCOQ�UGORTG�CXWVQ�EJKCTC�NC�TGURQPUCDKNKV��EJG�JC�WPÆCUUQEKC\KQPG�FK�ECVGIQTKC�EJG
TCRRTGUGPVC�VWVVC�NC�HKNKGTC�TKURGVVQ�C�SWGNNC�FK�WP�QTICPK\\CVQTG�FK�GXGPVK��RGT�KN�SWCNG
RTQDCDKNOGPVG�NC�RTKOC�XCNWVC\KQPG�¥�TKXQNVC�CINK�KPGXKVCDKNK�KPIGPVK�QPGTK�CIIKWPVKXK�Ã�URKGIC
5CXGTKQ�&GEEJK��RTGUKFGPVG�FK�&QPHKPFWUVTKC�0CWVKEC�G�FGNNC�UQEKGV��á�5CNQPK�0CWVKEK�Ã�0QP�EK
UKCOQ�OCK�HGTOCVK��EQPVKPWCPFQ�C�NCXQTCTG�UGP\C�TKURCTOKCTEK��KORGIPCPFQ�TKUQTUG�CIIKWPVKXG
RGT�TCIIKWPIGTG�NÆQDKGVVKXQ��áP�SWGUVQ�RGTEQTUQ�¥�UVCVQ�FGVGTOKPCPVG�KN�UWRRQTVQ�FGNNG�KUVKVW\KQPK
NQECNK��EJG�RTQRTKQ�PGNNÆGOGTIGP\C�JCPPQ�FKOQUVTCVQ�NC�ITCPFG�ECRCEKV��FK�HCTG�UKUVGOC��EQU©
EQOG�NÆCFQ\KQPG�FC�RCTVG�FGN�*QXGTPQ�FK�WPC�URGEKHKEC�PQTOC�RGT�INK�GXGPVK�KPVGTPC\KQPCNK��áN
EQORNGUUQ�RGTEQTUQ�EJG�EK�RQTVC�CN�5CNQPG�0CWVKEQ������Ã�CIIKWPIG�KN�RTGUKFGPVG�Ã�PQP�UCTGDDG
UVCVQ�RQUUKDKNG�UGP\C�NG�C\KGPFG�FGN�UGVVQTG�EJG�JCPPQ�ETGFWVQ�PGN�RTQIGVVQ��CNNG�SWCNK�XC�KN�OKQ
TKPITC\KCOGPVQ��RGT�GUUGTG�C�*GPQXC�PQP�UQNQ�C�TCRRTGUGPVCTG�NÆGEEGNNGP\C�FGN�OCFG�KP�áVCN[��OC
CPEJG�RGT�RCTVGEKRCTG�CVVKXCOGPVG�CN�TKNCPEKQ�FGNNÆGEQPQOKC�G�FGNNÆKOOCIKPG�FGN�2CGUGÉ�
áN���q�5CNQPG�0CWVKEQ�áPVGTPC\KQPGNG�FK�*GPQXC��UK�RQPG�EQOG�WP�OQFGNNQ�FK�IGUVKQPG�RQUV�
&QXKF��CPEJG�CN�FK�N��FGN�UGVVQTG��EQP�EWK�K�RTKPEKRCNK�GXGPVK�KPVGTPC\KQPCNK�RQVTCPPQ�EQPHTQPVCTUK�
áN�EQPVTCVVQ�FGEGPPCNG��UQVVQUETKVVQ�FC�&QPHKPFWUVTKC�0CWVKEC�EQP�4GIKQPG�.KIWTKC�G�&QOWPG�FK
*GPQXC��TGPFG�KPQNVTG�UGORTG�RK¶�EGPVTCNG�NÆGXGPVQ��TKEQPQUEGPFQ�NC�VKVQNCTKV��QTICPK\\CVKXC�FK
&QPHKPFWUVTKC�0CWVKEC�TKURGVVQ�C�WP�RCVTKOQPKQ�EJG�¥�FGNNG�C\KGPFG�EQOG�CPEJG�FGN�VGTTKVQTKQ
EJG�NG�CEEQINKG�QIPK�CPPQ��FQXG�KN�5CNQPG�UXKNWRRC�WP�KPFQVVQ�UWRGTKQTG�CK����OKNKQPK�FK�GWTQ�
6TC�INK�GURQUKVQTK��EQPHGTOCVK�K�RTKPEKRCNK�ECPVKGTK��KVCNKCPK�GF�GUVGTK��EJG�JCPPQ�RCTVGEKRCVQ
CNNÆGFK\KQPG�������EQP�CNEWPG�PQXKV���2TGUGPVK�PQOK�FK�RTKOQ�RKCPQ�FGNNC�PCWVKEC�OQPFKCNG��RGT�NG
KODCTEC\KQPK�C�OQVQTG��K�RTKOK�EJG�JCPPQ�CUUKEWTCVQ�NC�NQTQ�RCTVGEKRC\KQPG�UQPQ�UVCVK�$OGT
;CEJVU��$TECFKC��$\KOWV�%GPGVVK��%NWGICOG��%QUVQP��&CPCFQU��&C[OCP�;CEJVU�$ZQRCT��)KCTV�
)KLQTF��*CNGQP��*TWRRQ�)á2$��áPXKEVWU��/GPQTSWKP��2CTFQ��2CVTQPG��2TGUVKIG��2TKPEGUU��4KQ
;CEJVU��4K\\CTFK��5CPNQTGP\Q��5EKCNNKPQ��5GCNKPG��5GUUC�/CTKPG��5QNCTKU�2QYGT��5WPFGEM�
5WPUGGMGT��8CP'WVEJ�
6TC�NG�PWQXG�RTGUGP\G������$PVQPKPK�0CXK��&CPVKGTG�)TCPEJKPK��&GVGTC��&QOKVVK��'G�$PVQPKQ
;CEJVU��'GNRJKC��(XQ�;CEJVU��(ZRNQTGT�;CEJV�*WNH�&TCHV��)CDDTKEC�áVCNKCPC�/QVQUECHK�
)KPECPVKGTK��*TWRRQ�)GTTGVVKEQP�NC�)5'��)GTTGVVK�5GEWTKV[�'KXKUKQP���0CFKT�;CEJVU��5GC�áPHKPKV[
;CEJVU��5GC�4C[��5VGGNGT�;CEJVU��6GTTCPQXC�;CEJVU�
2GT�NC�XGNC�UCTCPPQ�RTGUGPVK�%CXCTKC��%GPGVGCW��'GJNGT��'KUEQXGT[�;CEJV��'WHQWT��(NCP��(NGXC
;CEJVU��+CPUG��,GCPPGCW��-WHPGT��/[NKWU�;CEJVU��0CWVQTÆU�5YCP��5CNQPC��5EJOKFV�	�2CTVPGT�
5QNCTKU�;CEJVU�G�8KUOCTC�
$HHQNNCVQ�CPEJG�KN�&CVCOCTCP�+WD�EQP�RTGUGP\G�FK�RTKOQ�RKCPQ�SWCNK��%CNK��)QWPVCKPG�2CLQV�
.CIQQP��.GQRCTF��0CWVKVGEJ�
6TC�K�RTQVCIQPKUVK�FGN���q�5CNQPG�0CWVKEQ�NG�5WRGTDQCV��EJG�CXTCPPQ�WPÆCTGC�FGFKECVC��$F
KPVGTRTGVCTG�NÆCXXKQ�FK�SWGUVQ�PWQXQ�RTQIGVVQ�RGT�WP�UGIOGPVQ�FK�OGTECVQ�UGORTG�RK¶�FK
VGPFGP\C��UQPQ�INK�WNVKOK�OQFGNNK�FGK�DTCPF�$PXGTC��/CIC\\¶��2KTGNNK�G�5CEU���6TC�NG�KODCTEC\KQPK
RPGWOCVKEJG��RTGUGPVK��%9$��%5&��&CRGNNK��áVCNDQCVU��,QMGT�%QCVU��.QOCE��/CT�EQ��/CUVGT��/8
/CTKPG��0QXCOCTKPG��0WQXC�,QNN[��4CPKGTK�áPVGTPCVKQPCN��5ECPPGT��5CNRC��5GNXC��<CT�)QTOGPVK�
$N�0CWVKEQ�CPEJG�K�RTKPEKRCNK�RNC[GT�FK�OGTECVQ�FGK�HWQTKDQTFQ��%TWPUYKEM�/CTKPG��5GNXC�
5W\WMK��;COCJC��/QNVQ�PWVTKVC�G�SWCNKHKECVC�NC�RTGUGP\C�FGNNG�C\KGPFG�FGNNC�EQORQPGPVKUVKEC�
FGINK�CEEGUUQTK�G�FK�SWGNNG�FGK�UGTXK\K�
.G�COOKTCINKG�FGN�5CNQPG�0CWVKEQ������UCTCPPQ�NC�RTGOK¥TG�OQPFKCNG�5CPNQTGP\Q�5'����������
OGVTK���OGPVTG�RGT�NC�XGNC�FK�UCT��/[NKWU����FK�/[NKWU�;CEJVU�EQP�K�UWQK����OGVTK�FK�NWPIJG\\C�

2$460(4�(�5210514
(Æ�WP�5CNQPG�0CWVKEQ�GURTGUUKQPG�FGNNG�GEEGNNGP\G�CPEJG�UWN�HTQPVG�FGINK�URQPUQT��EQPHGTOCVK
%/9�EQOG�CWVQ�WHHKEKCNG�FGNNC�OCPKHGUVC\KQPG�G�%4(á6.á0*�EQOG�QTQNQIKQ�WHHKEKCNG��EJG�KP
QEECUKQPG�FGN���q�5CNQPG�0CWVKEQ�TGCNK\\GT��WPC�UGTKG�NKOKVCVC�FK�UQNK����GUGORNCTK�FK�WP
OQFGNNQ�FGNNC�RTGUVKIKQUC�ICOOC�5WRGTQEGCP��/CKP�URQPUQT�UQPQ�$ZRQ��*TWRRQ�%CPEC�&CTKIG�
)CUVYGD��URQPUQT�5CTC�$UUKEWTC\KQPK��&NQVJKPI�RCTVPGT��5NCO�
*K2NCPGV��(WVJCNKC�)TCITCPEGU��(CVCN[�G�(OCPEG�K�2CTVPGT�6GEPKEK��2CTVPGT�G�URQPUQT�UXQNIQPQ
WP�TWQNQ�CVVKXQ�PGNNÆCODKVQ�FGNNC�OCPKHGUVC\KQPG��QHHTGPFQ�UGTXK\K�FGFKECVK�CINK�GURQUKVQTK�G�CK
XKUKVCVQTK�

2$460(4�á56á67<á10$.á�
2CTVPGT�KUVKVW\KQPCNK�FGN���q�5CNQPG�0CWVKEQ�UQPQ�OKPKUVGTQ�FGINK�$HHCTK�(UVGTK�G�FGNNC
&QQRGTC\KQPG��áEG�$IGP\KC��&QOWPG�FK�*GPQXC��6JG�1EGCP�4CEG�*GPQXC��&COGTC�FK
&QOOGTEKQ�FK�*GPQXC��4GIKQPG�.KIWTKC��

8á2�.170*(
4KEQPHGTOCVQ�KN�HQTOCV�8KR�.QWPIG��RGPUCVQ�RGT�CEEQINKGTG�QURKVK�PC\KQPCNK�G�KPVGTPC\KQPCNK�
OQNVKRNKECTG�NG�QEECUKQPK�FK�PGVYQTMKPI�G�FK�DWUKPGUU�KP�WPQ�URC\KQ�VCPVQ�TCHHKPCVQ�SWCPVQ
KPHQTOCNG��á�RCTVPGT�FGNNC�8KR�.QWPIG�UCTCPPQ�&KTENG�'[PCOKE�.WZWT[�/CIC\KPG��*KQTIGVVK�
5CPFTKPK��%CPEK�)KTGP\G��6TKCN��$TU�áVCNKEC�&CXKCT��/CTEJGUK�$PVKPQTK��%á*�&KCEEKQ�$TVG��$TVGT©C�
(ODCUU[�&QTVKPC��&JGH�8CPKC�6TCUCVVK��8GTVGTCOQ��&JKCTGNNC��%GVCHCTOC�

*CPEKC��C�5CP
8CNGPVKPQ�HCVGNQÌ
%TWV

0CWVKEC��GEEQ
RGTEJ¦�UK�FGXG
TKRCTVKTG�KN����CRTKNG
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#Kwn KV GP � ĸ � � �

� &GTEC���/(0� 0CWVKEC /GIC[CEJV 5GTXK\K�PCWVKEK 8KCIIK *WUVQ 9GDECO 8GNC  

&$6(*14á(� $ODKGPVG &TQPCEC &WNVWTC 'GUKIP (XGPVK�G�HKGTG *WUVQ /GIC�[CEJV /GTECVQ�PCWVKEC /GVGQ 0CWVKEC 0CWVKEC�G�HKUEQ

2GUEC 5JKRRKPI 5RQTV 5WDCESWGC 5WTH��-KVG�G�9KPFUWTH 6GEPQNQIKC�G�CEEGUUQTK 8GNC 8KCIIK

.KIWTKC�0CWVKEC�|�(XGPVK�G�HKGTG�|�áN�5CNQPG�0CWVKEQ�FK�*GPQXC�UKODQNQ�FGNNÆáVCNKC�EJG�PQP�UK�HGTOC��FCN��q�CN���QVVQDTG�NC���k
GFK\KQPG

�\�1>\a_K�#>poSGa�IS��K_au>�mS^Fa\a�IK\\É�o>\S>�GRK�_a_�mS
PKl^>©�I>\��ë�>\���aooaFlK�\>�����KIS{Sa_K

'CN��q�CN���QVVQDTG�UK�UXQNIGT��NC���k�GFK\KQPG�FGN�5CNQPG�0CWVKEQ�FK�*GPQXC��KN�RTKOQ�DQCV
UJQY�RQUV�&QXKF��áN�RTQVQEQNNQ�FK�UKEWTG\\C�FGNNÆGXGPVQ�JC�TKEGXWVQ�KN�EQPUGPUQ�WPCPKOG�FK
VWVVK�INK�QTICPKUOK�FK�EQPVTQNNQ

���5GVVGODTG������^�FK�*KWUGRRG�1TT¶

.ÆáVCNKC�FGNNC�PCWVKEC��G�PQP�UQNQ��TKRCTVG��1�HQTUG�PQP�UK�¥
OCK�HGTOCVC��&QP�NC���k�GFK\KQPG�FGN�5CNQPG�0CWVKEQ�FK
*GPQXC��EJG�UK�UXQNIGT��FCN��q�CN���QVVQDTG��RTQRTKQ�FQRQ
NC�EQUVTW\KQPG�TGEQTF�FK�2QPVG�5CP�*KQTIKQ��CTTKXC�WP
PWQXQ��HQTVG��UGIPCNG�FK�TGURQPUCDKNKV��UQEKCNG�
FGVGTOKPC\KQPG��XQNQPV��G�ÈUCRGT�HCTGÉ�KVCNKCPK�

á�5CNQPK�0CWVKEK��NC�UQEKGV��FK�&QPHKPFWUVTKC�0CWVKEC�EJG
QTICPK\\C�NÆGXGPVQ��JC�UWRGTCVQ�FKHHKEQNV��OCK
URGTKOGPVCVG��UEGINKGPFQ�FK�CRRNKECTG�OKUWTG�RK¶�TKIQTQUG
TKURGVVQ�C�SWGNNG�KPFKECVG�FCK�'GETGVK�FGN�2TGUKFGPVG�FGN
&QPUKINKQ�FGK�/KPKUVTK�G�FCNNG�NKPGG�IWKFC�FGNNÆ1TICPK\\C\KQPG

/QPFKCNG�FGNNC�5CPKV���(Æ�UVCVC�KUVKVWKVC�WPC�&QXKF�6CUM�)QTEG�EQORQUVC�FC�WP�RQQN�FK�KPIGIPGTK��UCPKVCTK�G�NGICNK�
EQQTFKPCVC�FCN�RTQHGUUQT�.QTGP\Q�&WQEQNQ��OGODTQ�FGNNC�6CUM�)QTEG�FK�4GIKQPG�.KIWTKC��KN�EWK�2TQVQEQNNQ�FK�UKEWTG\\C
JC�TKEGXWVQ�KN�EQPUGPUQ�WPCPKOG�FC�RCTVG�FK�VWVVK�INK�QTICPKUOK�FK�EQPVTQNNQ�

6TC�NG�RTQEGFWTG�CFQVVCVG�RGT�OGVVGTG�KP�UKEWTG\\C�NÆGXGPVQ�WPC�RKCVVCHQTOC�IGUVKQPCNG�FGFKECVC�CNNÆCESWKUVQ�FGK
DKINKGVVK�FK�KPITGUUQ��KP�XGPFKVC�GUENWUKXCOGPVG�QPNKPG��EQP�NÆKPFKEC\KQPG�FGK�IKQTPK�FK�XKUKVC��NC�RTGPQVC\KQPG�FGK
RCTEJGIIK��NG�VGNGECOGTG�CF�CORKQ�TCIIKQ�RGT�NQ�UETGGPKPI�FGNNC�VGORGTCVWTC�RTKOC�FGNNÆCEEGUUQ��INK�KPITGUUK�EQP
VGTOQUECPPGT�RGT�KN�EQPVTQNNQ�KPFKXKFWCNG�G�CWVQOCVK\\CVQ�CK�XCTEJK�

'WG�INK�KPITGUUK��SWGNNQ�FK�.GXCPVG�KP�RKC\\CNG�-GPPGF[�RGT�KN�RWDDNKEQ�G�SWGNNQ�FK�2QPGPVG�TKUGTXCVQ�CINK�GURQUKVQTK��áN
NC[QWV�FGNNÆGURQUK\KQPG������OKNC�OS�SWCUK�KPVGTCOGPVG�CNNÆCRGTVQ��¥�UVCVQ�TKXKUKVCVQ�RGT�ICTCPVKTG�FC���C���OGVTK�FK
NCTIJG\\C�OKPKOC�UW�VWVVK�K�EQTTKFQK��EQP�NÆKPUGTKOGPVQ�FK�RGTEQTUK�FKHHGTGP\KCVK�

�#�0�11����-�0�����

.ÆKFGC\KQPG�G�TGCNK\\C\KQPG�FK�PWQXG�UVTWVVWTG�ICNNGIIKCPVK�RGT�KN�RQUK\KQPCOGPVQ�FGINK�UVCPF�FGINK�GURQUKVQTK
HCXQTKUEG�WNVGTKQTOGPVG�NC�IGUVKQPG�FGK�HNWUUK��$PEJG�KN�PWQXQ�RCTEJGIIKQ�RTGUUQ�KN�6GTOKPCN�6TCIJGVVK�FK�RKC\\CNG
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 >mGS>�p_�Ga^^K_oa

&QNQODQ��EQNNGICVQ�FKTGVVCOGPVG�XKC�OCTG�EQP�NÆGURQUK\KQPG�G�NG�CTGG�FK�2KC\\CNG�-GPPGF[�UQPQ�UQVVQRQUVG�C�EQPVTQNNQ
UCPKVCTKQ�

7PC�PWQXC�QTICPK\\C\KQPG�EJG�ETGC�XCNQTG�CIIKWPVQ�CPEJG�RGT�NG�RTQUUKOG�GFK\KQPK��EQOG�EQPHGTOCVQ�FCNNÆCWOGPVQ
FGNNC�RCTVGEKRC\KQPG�FGK�IKQTPCNKUVK�GUVGTK��IK��CEETGFKVCVK�KPUKGOG�CK�DW[GT�KPVGTPC\KQPCNK��RTQXGPKGPVK�FC����2CGUK��ITC\KG
CN�RTQIGVVQ�FK�KPEQOKPI�QTICPK\\CVQ�EQP�á&(�Ã�$IGP\KC�

���©�Æ#%#���1��"%�"�����0"�2�Ç

È$DDKCOQ�UGORTG�CXWVQ�EJKCTC�Ã�EQOOGPVC�5CXGTKQ�&GEEJK��RTGUKFGPVG�FK�&QPHKPFWUVTKC�0CWVKEC�Ã�NC�TGURQPUCDKNKV�
EJG�JC�WPÆCUUQEKC\KQPG�FK�ECVGIQTKC�EJG�TCRRTGUGPVC�VWVVC�NC�HKNKGTC�TKURGVVQ�C�SWGNNC�FK�WP�QTICPK\\CVQTG�FK�GXGPVK��RGT�KN
SWCNG�RTQDCDKNOGPVG�NC�RTKOC�XCNWVC\KQPG�¥�TKXQNVC�CINK�KPGXKVCDKNK�KPIGPVK�QPGTK�CIIKWPVKXK��0QP�EK�UKCOQ�OCK�HGTOCVK�
EQPVKPWCPFQ�C�NCXQTCTG�UGP\C�TKURCTOKCTEK��KORGIPCPFQ�TKUQTUG�CIIKWPVKXG�RGT�TCIIKWPIGTG�NÆQDKGVVKXQ��áP�SWGUVQ
RGTEQTUQ�¥�UVCVQ�FGVGTOKPCPVG�KN�UWRRQTVQ�FGNNG�KUVKVW\KQPK�NQECNK��EJG�RTQRTKQ�PGNNÆGOGTIGP\C�JCPPQ�FKOQUVTCVQ�NC
ITCPFG�ECRCEKV��FK�HCTG�UKUVGOC��EQU©�EQOG�NÆCFQ\KQPG�FC�RCTVG�FGN�*QXGTPQ�FK�WPC�URGEKHKEC�PQTOC�RGT�INK�GXGPVK
KPVGTPC\KQPCNKÉ�

ÈáN�EQORNGUUQ�RGTEQTUQ�EJG�EK�RQTVC�CN�5CNQPG�0CWVKEQ�FK�SWGUVÆCPPQ�Ã�EQPVKPWC�KN�RTGUKFGPVG�&GEEJK�Ã�PQP�UCTGDDG
UVCVQ�RQUUKDKNG�UGP\C�NG�C\KGPFG�FGN�UGVVQTG�EJG�JCPPQ�ETGFWVQ�PGN�RTQIGVVQ��CNNG�SWCNK�XC�KN�OKQ�TKPITC\KCOGPVQ��RGT
GUUGTG�C�*GPQXC�PQP�UQNQ�C�TCRRTGUGPVCTG�NÆGEEGNNGP\C�FGN�/CFG�KP�áVCN[��OC�CPEJG�RGT�RCTVGEKRCTG�CVVKXCOGPVG�CN
TKNCPEKQ�FGNNÆGEQPQOKC�G�FGNNÆKOOCIKPG�FGN�2CGUGÉ�

áN���q�5CNQPG�0CWVKEQ�FK�*GPQXC��UK�RQPG�EQOG�WP�OQFGNNQ�FK�IGUVKQPG�RQUV�&QXKF��CPEJG�CN�FK�N��FGN�UGVVQTG��EQP�EWK�K
RTKPEKRCNK�GXGPVK�KPVGTPC\KQPCNK�RQVTCPPQ�EQPHTQPVCTUK��áN�EQPVTCVVQ�FGEGPPCNG��UQVVQUETKVVQ�FC�&QPHKPFWUVTKC�0CWVKEC
EQP�NC�4GIKQPG�.KIWTKC�G�EQP�KN�&QOWPG�FK�*GPQXC��TGPFG�KPQNVTG�UGORTG�RK¶�EGPVTCNG�NÆGXGPVQ��TKEQPQUEGPFQ�NC
VKVQNCTKV��QTICPK\\CVKXC�FK�&QPHKPFWUVTKC�0CWVKEC�TKURGVVQ�C�WP�RCVTKOQPKQ�EJG�¥�FGNNG�C\KGPFG�EQOG�CPEJG�FGN�VGTTKVQTKQ
EJG�NG�CEEQINKG�QIPK�CPPQ��FQXG�KN�5CNQPG�UXKNWRRC�WP�KPFQVVQ�UWRGTKQTG�CK����OKNKQPK�FK�GWTQ�

� ���1-%1�2%0�

6TC�INK�GURQUKVQTK��EQPHGTOCVK�K�RTKPEKRCNK�ECPVKGTK��KVCNKCPK�GF�GUVGTK��EJG�JCPPQ�RCTVGEKRCVQ�CNNÆGFK\KQPG�������EQP�CNEWPG
PQXKV���2TGUGPVK�PQOK�FK�RTKOQ�RKCPQ�FGNNC�PCWVKEC�OQPFKCNG��RGT�NG�KODCTEC\KQPK�C�OQVQTG��K�RTKOK�EJG�JCPPQ
CUUKEWTCVQ�NC�NQTQ�RCTVGEKRC\KQPG�UQPQ�UVCVK�$OGT�;CEJVU��$TECFKC��$\KOWV�%GPGVVK��%NWGICOG��%QUVQP��&CPCFQU�
&C[OCP�;CEJVU�$ZQRCT��)KCTV��)KLQTF��*CNGQP��*TWRRQ�)á2$��áPXKEVWU��/GPQTSWKP��2CTFQ��2CVTQPG��2TGUVKIG��2TKPEGUU��4KQ
;CEJVU��4K\\CTFK��5CPNQTGP\Q��5EKCNNKPQ��5GCNKPG��5GUUC�/CTKPG��5QNCTKU�2QYGT��5WPFGEM��5WPUGGMGT��8CP'WVEJ�

6TC�NG�PWQXG�RTGUGP\G������$PVQPKPK�0CXK��$TECFKC��&CPVKGTG�)TCPEJKPK��&GVGTC��&QOKVVK��'G�$PVQPKQ�;CEJVU��'GNRJKC�
(XQ�;CEJVU��(ZRNQTGT�;CEJV�*WNH�&TCHV��)CDDTKEC�áVCNKCPC�/QVQUECHK��)KPECPVKGTK��*TWRRQ�)GTTGVVK�EQP�NC�)5'�Ã�)GTTGVVK
5GEWTKV[�'KXKUKQP��0CFKT�;CEJVU��5GC�áPHKPKV[�;CEJVU��5GC�4C[��5VGGNGT�;CEJVU��6GTTCPQXC�;CEJVU�

2GT�NC�XGNC�UCTCPPQ�RTGUGPVK�%CXCTKC��%GPGVGCW��'GJNGT��'KUEQXGT[�;CEJV��'WHQWT��(NCP��(NGXC�;CEJVU��*TCPF�5QNGKN�
+CPUG��,GCPPGCW��-WHPGT��/[NKWU�;CEJVU��0CWVQTÆU�5YCP��5CNQPC��5EJOKFV�	�2CTVPGT��5QNCTKU�;CEJVU�G�8KUOCTC�

$HHQNNCVQ�CPEJG�KN�&CVCOCTCP�+WD�EQP�RTGUGP\G�FK�RTKOQ�RKCPQ�SWCNK��%CNK��)QWPVCKPG�2CLQV��.CIQQP��.GQRCTF�
0CWVKVGEJ�

6TC�K�RTQVCIQPKUVK�FGN���q�5CNQPG�0CWVKEQ�NG�5WRGTDQCV��EJG�CXTCPPQ�WPÆCTGC�FGFKECVC��$F�KPVGTRTGVCTG�NÆCXXKQ�FK
SWGUVQ�PWQXQ�RTQIGVVQ�RGT�WP�UGIOGPVQ�FK�OGTECVQ�UGORTG�RK¶�FK�VGPFGP\C��UQPQ�INK�WNVKOK�OQFGNNK�FGK�DTCPF
$PXGTC��/CIC\\¶��2KTGNNK�G�5CEU���6TC�NG�KODCTEC\KQPK�RPGWOCVKEJG��RTGUGPVK��%9$��%5&��&CRGNNK��áVCNDQCVU��,QMGT�%QCVU�
.QOCE��/CT�EQ��/CUVGT��/8�/CTKPG��0QXCOCTKPG��0WQXC�,QNN[��4CPKGTK�áPVGTPCVKQPCN��5ECPPGT��5CNRC��5GNXC��<CT
)QTOGPVK��$N�0CWVKEQ�CPEJG�K�RTKPEKRCNK�RNC[GT�FK�OGTECVQ�FGK�HWQTKDQTFQ��%TWPUYKEM�/CTKPG��5GNXC��5W\WMK��;COCJC�
/QNVQ�PWVTKVC�G�SWCNKHKECVC�NC�RTGUGP\C�FGNNG�C\KGPFG�FGNNC�EQORQPGPVKUVKEC��FGINK�CEEGUUQTK�G�FK�SWGNNG�FGK�UGTXK\K�

 ���""�0�� ��

.G�COOKTCINKG�FGN�5CNQPG�0CWVKEQ������UQPQ�KN�5'����FK�5CPNQTGP\Q��������OGVTK���OGPVTG��RGT�NC�XGNC��KN�/[NKWU����FK
/[NKWU�;CEJVU�EQP�K�UWQK����OGVTK�FK�NWPIJG\\C�

4KEQPHGTOCVQ�KN�HQTOCV�8á2�.QWPIG��RGPUCVQ�RGT�CEEQINKGTG�QURKVK�PC\KQPCNK�G�KPVGTPC\KQPCNK��OQNVKRNKECTG�NG�QEECUKQPK�FK
PGVYQTMKPI�G�FK�DWUKPGUU�KP�WPQ�URC\KQ�VCPVQ�TCHHKPCVQ�SWCPVQ�KPHQTOCNG�

�

*KWUGRRG�1TT¶

$TIQOGPVK��5CNQPG�0CWVKEQ

�
&1//(06á�4(&(06á

0CWVKEC�KP�WP�TKVTCVVQ�^
/CWTK\KQ�%WNNGTK��È*K¶�NG
OCPGVVG��&JG�UKC�WP
IQOOQPG�FC���OGVTK�Q
WP�OGIC�[CEJV��XQINKQ
VTCUOGVVGTG�NC�RCUUKQPG�G
NC�XQINKC�FK�PCXKICTGÉ

0CWVKEC�KP�WP�TKVTCVVQ�^
)CDKQ�2Q\\Q��ÈáN�OCTG�¥
WP�OQFQ�FK�XKXGTG��¥�WPQ
UVCVQ�FÆCPKOQ��PQP�WP
RCPQTCOCÉ

0CWVKEC�KP�WP�TKVTCVVQ�^
$NDGTVQ�&CXCPPC��FC
OCPCIGT�CF�CTVKUVC�
È4CEEQPVQ�WP�OQPFQ�EQP
VTQRRC�EWNVWTC�G�RQEC
UCIIG\\CÉ

%TWPQ�4KUUQ
����������������

3WCPFQ�WPC�PCXG
UWDKUEG�WP�UKPKUVTQ
CPEJG�UG�PQP�NC
EQPQUEK��RGT�PQK
OCTKVVKOK���
KP�.Q�[CEJV�+KFCNIQ�FKUVTWVVQ
FCNNG�HKCOOG�PGN�ECPVKGTG�CN
/WIIKCPQ

$PVQP[�EWRRCTQ
����������������

5QPQ�KPVGTGUUCVQ�CNN
CESWKUVQ
KP�$OOKTCTG�K�HQPFCNK�OCTKPK
C�DQTFQ���
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�ÌkLLOCO:XG¨Ì:XÌpO:ÌE:XXÉ�Ì:XÌ�Ì!jj\BgGÌOX
-:X\ZGÌ�:kjOC\ÌEOÌ�GZ\p:
��5-

�ÌOXÌhOYB\X\ÌEGXXÉ�j:XO:ÌCNGÌZ\ZÌhOÌLGgY:©ÌX:Ì�~|ÌGEOvO\ZGÌEGXÌ-:X\ZGÌ�:kjOC\©ÌE:XXÉ�Ì:XÌ�
!jj\BgGÌ�~�~®Ì�\d\ÌX:ÌC\hjgkvO\ZGÌEGXÌ)\ZjGÌ-:ZÌ�O\gMO\©Ì�GZ\p:ÌX:ZCO:ÌkZÌZk\p\©ÌL\gjG©
hGMZ:XGÌEOÌgGhd\Zh:BOXOj>Ìh\CO:XG©ÌEGjGgYOZ:vO\ZG©Ìp\X\Zj>ÌGÌh:dGgÌL:gGÌOj:XO:ZO®

�Ì-:X\ZOÌ�:kjOCO©ÌX:Ìh\COGj>ÌEOÌ
\ZLOZEkhjgO:Ì�:kjOC:ÌCNGÌ\gM:ZOvv:ÌXÉGpGZj\©ÌN:ÌhkdGg:j\
EOLLOC\Xj>ÌY:OÌhdGgOYGZj:jG©ÌhCGMXOGZE\ÌEOÌ:ddXOC:gGÌYOhkgGÌdOoÌgOM\g\hGÌgOhdGjj\Ì:ÌfkGXXG
OZEOC:jGÌE:OÌ�GCgGjOÌEGXÌ)gGhOEGZjGÌEGXÌ
\ZhOMXO\ÌEGOÌ�OZOhjgOÌGÌE:XXGÌXOZGGÌMkOE:
EGXXÉ!gM:ZOvv:vO\ZGÌ�\ZEO:XGÌEGXX:Ì-:ZOj>®Ì�Ìhj:j:ÌOhjOjkOj:ÌkZ:Ì
\pOEÌ.:hWÌ�\gCG
C\Yd\hj:ÌE:ÌkZÌd\\XÌEOÌOZMGMZGgO©Ìh:ZOj:gOÌGÌXGM:XO©ÌC\\gEOZ:j:ÌE:XÌ)g\L®Ì�pp®Ì�\gGZv\

k\C\X\©ÌYGYBg\ÌEGXX:Ì.:hWÌ�\gCGÌEOÌ,GMO\ZGÌ�OMkgO:©ÌOXÌCkOÌ)g\j\C\XX\ÌEOÌhOCkgGvv:ÌN:
gOCGpkj\ÌOXÌC\ZhGZh\ÌE:Ìd:gjGÌEOÌjkjjOÌMXOÌ\gM:ZOhYOÌEOÌC\Zjg\XX\®

.g:ÌXGÌdg\CGEkgGÌ:E\jj:jGÌdGgÌYGjjGgGÌOZÌhOCkgGvv:ÌXÉGpGZj\ÌkZ:ÌdO:jj:L\gY:ÌMGhjO\Z:XG
EGEOC:j:Ì:XXÉ:CfkOhj\ÌEGOÌBOMXOGjjOÌEOÌOZMgGhh\©ÌOZÌpGZEOj:ÌGhCXkhOp:YGZjGÌ\ZXOZG©ÌC\Z
XÉOZEOC:vO\ZGÌEGOÌMO\gZOÌEOÌpOhOj:©ÌX:ÌdgGZ\j:vO\ZGÌEGOÌd:gCNGMMO©ÌXGÌjGXGC:YGgGÌ:EÌ:YdO\
g:MMO\ÌdGgÌX\ÌhCgGGZOZMÌEGXX:ÌjGYdGg:jkg:ÌdgOY:ÌEGXXÉ:CCGhh\©ÌMXOÌOZMgGhhOÌC\Z
jGgY\hC:ZZGgÌdGgÌOXÌC\Zjg\XX\ÌOZEOpOEk:XGÌGÌ:kj\Y:jOvv:j\Ì:OÌp:gCNO®Ì�kGÌMXOÌOZMgGhhO©ÌfkGXX\
EOÌ�Gp:ZjGÌOZÌ)O:vv:XGÌ�GZZGEsÌdGgÌOXÌdkBBXOC\ÌGÌfkGXX\ÌEOÌ)\ZGZjGÌgOhGgp:j\Ì:MXO
Ghd\hOj\gO®Ì�XÌX:s\kjÌEGXXÉGhd\hOvO\ZG©Ì�~~YOX:ÌYfÌfk:hOÌOZjGg:YGZjGÌ:XXÉ:dGgj\©ÌKÌhj:j\

�Ì�ÌŦÌ�

�-
,�4�.�Ì����Ì��5-��..�,

�\YG


\MZ\YG

�XÌjk\ÌOZEOgOvv\ÌGY:OX

�-
,�4�.�Ì����Ì��5-��..�,

	�,
��ÌÙ )�,-!�����ÌÙ ,/	,�
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gOpOhOj:j\ÌdGgÌM:g:ZjOgGÌE:Ì�Ì:Ì�ÌYGjgOÌEOÌX:gMNGvv:ÌYOZOY:ÌhkÌjkjjOÌOÌC\ggOE\O©ÌC\Z
XÉOZhGgOYGZj\ÌEOÌdGgC\ghOÌEOLLGgGZvO:jO®Ì�ÉOEG:vO\ZGÌGÌgG:XOvv:vO\ZGÌEOÌZk\pGÌhjgkjjkgG
M:XXGMMO:ZjOÌdGgÌOXÌd\hOvO\Z:YGZj\ÌEGMXOÌhj:ZEÌEGMXOÌGhd\hOj\gOÌL:p\gOhCGÌkXjGgO\gYGZjGÌX:
MGhjO\ZGÌEGOÌLXkhhO®Ì�ZCNGÌOXÌZk\p\Ìd:gCNGMMO\ÌdgGhh\ÌOXÌ.GgYOZ:XÌ.g:MNGjjOÌEOÌdO:vv:XG

\X\YB\©ÌC\XXGM:j\ÌEOgGjj:YGZjGÌpO:ÌY:gGÌC\ZÌXÉGhd\hOvO\ZGÌGÌXGÌ:gGGÌEOÌ)O:vv:XGÌ�GZZGEs
h\Z\Ìh\jj\d\hjGÌ:ÌC\Zjg\XX\Ìh:ZOj:gO\®

/Z:ÌZk\p:Ì\gM:ZOvv:vO\ZGÌCNGÌCgG:Ìp:X\gGÌ:MMOkZj\Ì:ZCNGÌdGgÌXGÌdg\hhOYGÌGEOvO\ZO©ÌC\YG
C\ZLGgY:j\ÌE:XXÉ:kYGZj\ÌEGXX:Ìd:gjGCOd:vO\ZGÌEGOÌMO\gZ:XOhjOÌGhjGgO©ÌMO>Ì:CCgGEOj:jOÌOZhOGYG
:OÌBksGgÌOZjGgZ:vO\Z:XO©Ìdg\pGZOGZjOÌE:Ì�~Ì):GhO©ÌMg:vOGÌ:XÌdg\MGjj\ÌEOÌOZC\YOZMÌ\gM:ZOvv:j\
C\ZÌ�
�Ì�MGZvO:®

-:pGgO\Ì
GCCNO©Ì)gGhOEGZjGÌ
\ZLOZEkhjgO:Ì�:kjOC:¨ÌÆ�BBO:Y\ÌhGYdgGÌ:pkj\ÌCNO:g:ÌX:
gGhd\Zh:BOXOj>ÌCNGÌN:ÌkZÉ�hh\CO:vO\ZGÌEOÌC:jGM\gO:ÌCNGÌg:ddgGhGZj:Ìjkjj:ÌX:ÌLOXOGg:ÌgOhdGjj\
:ÌfkGXX:ÌEOÌkZÌ\gM:ZOvv:j\gGÌEOÌGpGZjO©ÌdGgÌOXÌfk:XGÌdg\B:BOXYGZjGÌX:ÌdgOY:Ìp:Xkj:vO\ZGÌK
gOp\Xj:Ì:MXOÌOZGpOj:BOXOÌOZMGZjOÌ\ZGgOÌ:MMOkZjOpO®Ì�\ZÌCOÌhO:Y\ÌY:OÌLGgY:jO©ÌC\ZjOZk:ZE\Ì:
X:p\g:gGÌhGZv:ÌgOhd:gYO:gCO©ÌOYdGMZ:ZE\ÌgOh\ghGÌ:MMOkZjOpGÌdGgÌg:MMOkZMGgGÌXÉ\BOGjjOp\®Ì�Z
fkGhj\ÌdGgC\gh\ÌKÌhj:j\ÌEGjGgYOZ:ZjGÌOXÌhkdd\gj\ÌEGXXGÌOhjOjkvO\ZOÌX\C:XO©ÌCNGÌdg\dgO\
ZGXXÉGYGgMGZv:ÌN:ZZ\ÌEOY\hjg:j\ÌX:ÌMg:ZEGÌC:d:COj>ÌEOÌL:gGÌhOhjGY:©ÌC\hUÌC\YG
XÉ:E\vO\ZGÌE:Ìd:gjGÌEGXÌ�\pGgZ\ÌEOÌkZ:ÌhdGCOLOC:ÌZ\gY:ÌdGgÌMXOÌGpGZjOÌOZjGgZ:vO\Z:XO®Ç

Æ�XÌC\YdXGhh\ÌdGgC\gh\ÌCNGÌCOÌd\gj:Ì:XÌ-:X\ZGÌ�:kjOC\ÌEOÌfkGhjÉ:ZZ\Ì¾ÌC\ZjOZk:ÌOX
)gGhOEGZjGÌ
GCCNOÌ¾ÌZ\ZÌh:gGBBGÌhj:j\Ìd\hhOBOXGÌhGZv:ÌXGÌ:vOGZEGÌEGXÌhGjj\gGÌCNGÌN:ZZ\
CgGEkj\ÌZGXÌdg\MGjj\©Ì:XXGÌfk:XOÌp:ÌOXÌYO\ÌgOZMg:vO:YGZj\©ÌdGgÌGhhGgGÌ:Ì�GZ\p:ÌZ\ZÌh\X\Ì:
g:ddgGhGZj:gGÌXÉGCCGXXGZv:ÌEGXÌ�:EGÌOZÌ�j:Xs©ÌY:Ì:ZCNGÌdGgÌd:gjGCOd:gGÌ:jjOp:YGZjGÌ:X
gOX:ZCO\ÌEGXXÉGC\Z\YO:ÌGÌEGXXÉOYY:MOZGÌEGXÌ):GhG®Ç

�XÌ�~ëÌ-:X\ZGÌEOÌ�GZ\p:©ÌhOÌd\ZGÌC\YGÌkZÌY\EGXX\ÌEOÌMGhjO\ZGÌd\hjÌ
\pOE©Ì:ZCNGÌ:XÌEOÌX>ÌEGX
hGjj\gG©ÌC\ZÌCkOÌOÌdgOZCOd:XOÌGpGZjOÌOZjGgZ:vO\Z:XOÌd\jg:ZZ\ÌC\ZLg\Zj:ghO®Ì�XÌC\Zjg:jj\
EGCGZZ:XG©Ìh\jj\hCgOjj\ÌE:Ì
\ZLOZEkhjgO:Ì�:kjOC:ÌC\ZÌX:Ì,GMO\ZGÌ�OMkgO:ÌGÌC\ZÌOXÌ
\YkZG
EOÌ�GZ\p:©ÌgGZEGÌOZ\XjgGÌhGYdgGÌdOoÌCGZjg:XGÌXÉGpGZj\©ÌgOC\Z\hCGZE\ÌX:ÌjOj\X:gOj>
\gM:ZOvv:jOp:ÌEOÌ
\ZLOZEkhjgO:Ì�:kjOC:ÌgOhdGjj\Ì:ÌkZÌd:jgOY\ZO\ÌCNGÌKÌEGXXGÌ:vOGZEGÌC\YG
:ZCNGÌEGXÌjGggOj\gO\ÌCNGÌXGÌ:CC\MXOGÌ\MZOÌ:ZZ\©ÌE\pGÌOXÌ-:X\ZGÌhpOXkdd:ÌkZÌOZE\jj\ÌhkdGgO\gG
:OÌ�~ÌYOXO\ZOÌEOÌGkg\®

.g:ÌMXOÌGhd\hOj\gO©ÌC\ZLGgY:jOÌOÌdgOZCOd:XOÌC:ZjOGgO©ÌOj:XO:ZOÌGEÌGhjGgO©ÌCNGÌN:ZZ\Ìd:gjGCOd:j\
:XXÉGEOvO\ZGÌ�~��©ÌC\ZÌ:XCkZGÌZ\pOj>®Ì)gGhGZjOÌZ\YOÌEOÌdgOY\ÌdO:Z\ÌEGXX:ÌZ:kjOC:ÌY\ZEO:XG¨
dGgÌXGÌOYB:gC:vO\ZOÌ:ÌY\j\gG©ÌOÌdgOYOÌCNGÌN:ZZ\Ì:hhOCkg:j\ÌX:ÌX\g\Ìd:gjGCOd:vO\ZGÌh\Z\
hj:jOÌ�YGgÌ7:CNjh©Ì�gC:EO:©Ì�vOYkjÌ	GZGjjO©Ì	XkGM:YG©Ì	\hj\Z©Ì
:Z:E\h©Ì
:sY:ZÌ7:CNjh
�r\d:g©Ì�O:gj©Ì�OV\gE©Ì�:XG\Z©Ì�gkdd\Ì��)�©Ì�ZpOCjkh©Ì�GZ\gfkOZ©Ì):gE\©Ì):jg\ZG©Ì)gGhjOMG©
)gOZCGhh©Ì,O\Ì7:CNjh©Ì,Ovv:gEO©Ì-:ZX\gGZv\©Ì-CO:XXOZ\©Ì-G:XOZG©Ì-Ghh:Ì�:gOZG©Ì-\X:gOhÌ)\qGg©
-kZEGCW©Ì-kZhGGWGg©Ì4:Z�kjCN®

.g:ÌXGÌZk\pGÌdgGhGZvGÌ�~�~Ì�Zj\ZOZOÌ�:pO©Ì�gC:EO:©Ì
:ZjOGgGÌ�g:ZCNOZO©Ì
GjGg:©Ì
\YOjjO©Ì�G
�Zj\ZO\Ì7:CNjh©Ì�GXdNO:©Ì�p\Ì7:CNjh©Ì�rdX\gGgÌ7:CNjÌ�kXLÌ
g:Lj©Ì�:BBgOC:Ì�j:XO:Z:Ì�\j\hC:LO©
�OZC:ZjOGgO©Ì�gkdd\Ì�GggGjjOÌC\ZÌX:Ì�-�Ì¾Ì�GggGjjOÌ-GCkgOjsÌ�OpOhO\Z©Ì�:EOgÌ7:CNjh©Ì-G:
�ZLOZOjsÌ7:CNjh©Ì-G:Ì,:s©Ì-jGGXGgÌ7:CNjh©Ì.Ggg:Z\p:Ì7:CNjh®
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)GgÌX:ÌpGX:Ìh:g:ZZ\ÌdgGhGZjOÌ	:p:gO:©Ì	GZGjG:k©Ì�GNXGg©Ì�OhC\pGgsÌ7:CNj©Ì�kL\kg©Ì�X:Z©
�XGp:Ì7:CNjh©Ì�:ZhG©Ì�G:ZZG:k©Ì�kLZGg©Ì�sXOkhÌ7:CNjh©Ì�:kj\gÉhÌ-q:Z©Ì-:X\Z:©Ì-CNYOEjÌå
):gjZGg©Ì-\X:gOhÌ7:CNjhÌGÌ4OhY:g:®

�LL\XX:j\Ì:ZCNGÌOXÌ
:j:Y:g:ZÌ�kBÌC\ZÌdgGhGZvGÌEOÌdgOY\ÌdO:Z\Ìfk:XO¨Ì	:XO©Ì�\kZj:OZGÌ):V\j©
�:M\\Z©Ì�G\d:gE©Ì�:kjOjGCN®

.g:ÌOÌdg\j:M\ZOhjOÌEGXÌ�~ëÌ-:X\ZGÌ�:kjOC\ÌXGÌ-kdGgB\:j©ÌCNGÌ:pg:ZZ\ÌkZÉ:gG:ÌEGEOC:j:®Ì�E
OZjGgdgGj:gGÌXÉ:ppO\ÌEOÌfkGhj\ÌZk\p\Ìdg\MGjj\ÌdGgÌkZÌhGMYGZj\ÌEOÌYGgC:j\ÌhGYdgGÌdOoÌEO
jGZEGZv:©Ìh\Z\ÌMXOÌkXjOYOÌY\EGXXOÌEGOÌBg:ZEÌ�ZpGg:©Ì�:M:vvo©Ì)OgGXXOÌGÌ-:Ch®Ì.g:ÌXG
OYB:gC:vO\ZOÌdZGkY:jOCNG©ÌdgGhGZjO©Ì	5�©Ì	-
©Ì
:dGXXO©Ì�j:XB\:jh©Ì�\WGgÌ	\:jh©Ì�\Y:C©
�:g®C\©Ì�:hjGg©Ì�4Ì�:gOZG©Ì�\p:Y:gOZG©Ì�k\p:Ì�\XXs©Ì,:ZOGgOÌ�ZjGgZ:jO\Z:X©Ì-C:ZZGg©Ì-:Xd:©
-GXp:©Ì9:gÌ�\gYGZjO®Ì�XÌ�:kjOC\Ì:ZCNGÌOÌdgOZCOd:XOÌdX:sGgÌEOÌYGgC:j\ÌEGOÌLk\gOB\gE\¨
	gkZhqOCWÌ�:gOZG©Ì-GXp:©Ì-kvkWO©Ì7:Y:N:®Ì�\Xj\ÌZkjgOj:ÌGÌfk:XOLOC:j:ÌX:ÌdgGhGZv:ÌEGXXG
:vOGZEGÌEGXX:ÌC\Yd\ZGZjOhjOC:©ÌEGMXOÌ:CCGhh\gOÌGÌEOÌfkGXXGÌEGOÌhGgpOvO®

�GÌ:YYOg:MXOGÌEGXÌ-:X\ZGÌ�:kjOC\Ì�~�~Ìh\Z\ÌOXÌ-����ÌEO
-:ZX\gGZv\Ì»��©��ÌYGjgO¼©ÌkZ:ÌdgGYOKgGÌY\ZEO:XG©ÌYGZjgG©ÌdGgÌX:
pGX:©ÌOXÌ�sXOkhÌ�~ÌEOÌ�sXOkhÌ7:CNjhÌC\ZÌOÌhk\OÌ��ÌYGjgOÌEOÌXkZMNGvv:®

):gjZGgÌGÌ-d\Zh\g
/ZÌ-:X\ZGÌ�:kjOC\ÌGhdgGhhO\ZGÌEGXXGÌGCCGXXGZvGÌ:ZCNGÌhkXÌLg\ZjGÌEGMXOÌhd\Zh\g¨
C\ZLGgY:jOÌ	�5ÌC\YGÌ:kj\ÌkLLOCO:XGÌEGXX:ÌY:ZOLGhj:vO\ZGÌGÌ	gGOjXOZMÌC\YGÌ\g\X\MO\
kLLOCO:XG©ÌCNGÌOZÌ\CC:hO\ZGÌEGXÌ�~ëÌ-:X\ZGÌ�:kjOC\ÌgG:XOvvGg>ÌkZ:ÌhGgOGÌXOYOj:j:ÌEOÌh\XOÌ�~
GhGYdX:gOÌEOÌkZÌY\EGXX\ÌEGXX:ÌdgGhjOMO\h:ÌM:YY:Ì-kdGg\CG:Z®Ì�:OZÌhd\Zh\gÌh\Z\Ì�6)!©
�gkdd\Ì	:ZC:Ì
:gOMG©Ì�:hjGqGB©Ìhd\Zh\gÌKÌ-:g:Ì�:hhOCkg:vO\ZO®Ì
X\jNOZMÌd:gjZGg¨Ì-X:Y®
�O)X:ZGj©Ì�kjN:XO:Ì�g:Mg:ZCGh©Ì�:j:XsÌGÌ�Y:ZCGÌOÌ):gjZGgÌ.GCZOCO®Ì):gjZGgÌGÌhd\Zh\g
hp\XM\Z\ÌkZÌgk\X\Ì:jjOp\ÌZGXXÉ:YBOj\ÌEGXX:ÌY:ZOLGhj:vO\ZG©Ì\LLgGZE\ÌhGgpOvOÌEGEOC:jOÌ:MXO
Ghd\hOj\gOÌGÌ:OÌpOhOj:j\gO

):gjZGgÌOhjOjkvO\Z:XOÌEGXÌ�~ëÌ-:X\ZGÌ�:kjOC\Ìh\Z\Ì�OZOhjGg\ÌEGMXOÌ�LL:gOÌ�hjGgOÌGÌEGXX:

\\dGg:vO\ZG©Ì�
�¿�MGZvO:©Ì
\YkZGÌEOÌ�GZ\p:©Ì.NGÌ!CG:ZÌ,:CGÌ�GZ\p:©Ì
:YGg:ÌEO

\YYGgCO\ÌEOÌ�GZ\p:©Ì,GMO\ZGÌ�OMkgO:®

4�)Ì�\kZMG
,OC\ZLGgY:j\ÌOXÌL\gY:jÌ4�)Ì�\kZMG©ÌdGZh:j\ÌdGgÌ:CC\MXOGgGÌ\hdOjOÌZ:vO\Z:XOÌGÌOZjGgZ:vO\Z:XO©
Y\XjOdXOC:gGÌXGÌ\CC:hO\ZOÌEOÌZGjq\gWOZMÌGÌEOÌBkhOZGhhÌOZÌkZ\Ìhd:vO\Ìj:Zj\Ìg:LLOZ:j\Ìfk:Zj\
OZL\gY:XG®Ì�Ìd:gjZGgÌEGXX:Ì4�)Ì�\kZMGÌh:g:ZZ\Ì
OgCXGÌ�sZ:YOCÌ�krkgsÌ�:M:vOZG©Ì�O\gMGjjO©
-:ZEgOZO©Ì	:ZCOÌ�OgGZvG©Ì.gO:X©Ì�ghÌ�j:XOC:Ì
:pO:g©Ì�:gCNGhOÌ�ZjOZ\gO©Ì	��Ì
O:CCO\Ì�gjG©Ì�gjGgU:©
�YB:hhsÌ
\gjOZ:©Ì
NGLÌ4:ZO:Ì.g:h:jjO©Ì4GgjGg:Y\©Ì
NO:gGXX:©Ì	Gj:L:gY:®
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»�ÌkLLOCO:XG¨Ì:XÌpO:ÌE:XXÉ�Ì:XÌ�Ì!jj\BgGÌOXÌ-:X\ZGÌ�:kjOC\ÌEOÌ�GZ\p:Ì¾Ì	:gCNGY:M:vOZG®C\YÌ¾
-GjjGYBgGÌ�~�~¼

�~ëÌ-:X\ZGÌ�:kjOC\Ì�ZjGgZ:vO\Z:XGÌEOÌ�GZ\p: �
Ì 
\ZLOZEkhjgO:Ì�:kjOC:

��
Ì

�
�Ì�MGZvO: �
Ì -:X\ZGÌ�:kjOC\ÌEOÌ�GZ\p:

��
Ì -:pGgO\Ì
GCCNO

��

D

èÌ
\dsgOMNjÌ�~�~Ì¿Ì�ZjGgZ:jO\Z:XÌ-G:Ì)gGhhÌ-gXÌ¾Ì4O:XGÌ	gO:Zv:Ì��Ì¾Ì�~���Ì�GE:Ì»�	¼Ì¾Ì.GXÌØ��Ì~���Ì�����~Ì¿Ì�:rÌØ��Ì~���Ì����~Ì¿Ì)®�4�Ì~������~��� Ì Ì Ɣ
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6RFLDO�(',=,21, 0HGLWHUUDQHR (XURSD�8H 1XRYD(XURSD $PHULFD�/DWLQD %UDVLO (QJOLVK $16$FKHFN

35,023,$12 � %256$ � ,1'8675<���� � 5($/�(67$7( � 30, � 5,63$50,2�	�,19(67,0(17, � %86,1(66�:,5( � $=,(1'(�('�(0(5*(1=$�&29,'��

3RGFDVW

&URQDFD 3ROLWLFD (FRQRPLD 0RQGR &XOWXUD 7HFQRORJLD 6SRUW5HJLRQL )272 9,'(2 7XWWH�OH�VH]LRQL

)DL�OD
ULFHUFD

,O�PRQGR�LQ
,PPDJLQL

9DL�DOOD
%RUVD

9DL�DO
0HWHR

&RUSRUDWH
3URGRWWL(FRQRPLD

$16$�LW (FRQRPLD 6DORQH�QDXWLFR�*HQRYD�DO�YLD��&HFFKL��q�VDSHU�IDUH�LWDOLDQR

5HGD]LRQH�$16$

*(129$

���VHWWHPEUH�����
�����
1(:6

6WDPSD

6FULYL�DOOD�UHGD]LRQH

�$16$����*(129$�����6(7���7XWWR�SURQWR�SHU�OD����D�HGL]LRQH�GHO
6DORQH�QDXWLFR�GL�*HQRYD��LO�SULPR�DG�HVVHUH�SURPRVVR�LQ�WHPSR�GL
FRYLG��,�6DORQL�1DXWLFL��OD�VRFLHWj�GL�&RQILQGXVWULD�QDXWLFD�FKH
RUJDQL]]D�O
HYHQWR��KDQQR�VXSHUDWR�WXWWH�OH�GLIILFROWj�GHO�PRPHQWR
VFHJOLHQGR�GL�DSSOLFDUH�PLVXUH�SL��ULJRURVH�ULVSHWWR�D�TXHOOH�LQGLFDWH
GDL�GHFUHWL�H�JUD]LH�D�XQD�WDVN�IRUFH�FRPSRVWD�GD�XQ�SRRO�GL�LQJHJQHUL�
VDQLWDUL�H�OHJDOL���LO�FXL�SURWRFROOR�GL�VLFXUH]]D�KD�ULFHYXWR�LO�FRQVHQVR
XQDQLPH�GD�SDUWH�GL�WXWWL�JOL�RUJDQLVPL�GL�FRQWUROOR���GLFRQR�JOL
RUJDQL]]DWRUL��7UD�OH�SURFHGXUH�DGRWWDWH�SHU�PHWWHUH�LQ�VLFXUH]]D
O
HYHQWR��LQ�SURJUDPPD�GDOO
���DO���RWWREUH�XQD�SLDWWDIRUPD�JHVWLRQDOH
GHGLFDWD�DOO
DFTXLVWR�GHL�ELJOLHWWL�GL�LQJUHVVR��LQ�YHQGLWD�HVFOXVLYDPHQWH
RQOLQH��FRQ�O
LQGLFD]LRQH�GHL�JLRUQL�GL�YLVLWD��OD�SUHQRWD]LRQH�GHL
SDUFKHJJL��OH�WHOHFDPHUH�DG�DPSLR�UDJJLR�SHU�OR�VFUHHQLQJ�GHOOD
WHPSHUDWXUD�SULPD�GHOO
DFFHVVR��JOL�LQJUHVVL�FRQ�WHUPRVFDQQHU�
�����1RQ�FL�VLDPR�PDL�IHUPDWL��DEELDPR�LPSHJQDWR�ULVRUVH�DJJLXQWLYH
SHU�UDJJLXQJHUH�O
RELHWWLYR��,O�6DORQH�1DXWLFR�GL�TXHVW
DQQR���DIIHUPD�LO
SUHVLGHQWH�GL�&RQILQGXVWULD�1DXWLFD�6DYHULR�&HFFKL���QRQ�VDUHEEH
VWDWR�SRVVLELOH�VHQ]D�OH�D]LHQGH�GHO�VHWWRUH�FKH�KDQQR�FUHGXWR�QHO
SURJHWWR��(
�XQD�LQL]LDWLYD�FKH�FRQWULEXLVFH�DO�ULODQFLR�GHOO
HFRQRPLD�GHO
3DHVH��(
�O
LPPDJLQH�GHO�VDSHU�IDUH�LWDOLDQR����6HFRQGR�JOL
RUJDQL]]DWRUL�LO�6DORQH�VYLOXSSD�XQ�LQGRWWR�VXSHULRUH�DL����PLOLRQL�GL
HXUR�
����7UD�JOL�HVSRVLWRUL��FRQIHUPDWL�L�SULQFLSDOL�FDQWLHUL��LWDOLDQL�HG�HVWHUL�
FKH�KDQQR�SDUWHFLSDWR�DOO
HGL]LRQH�������PD�FL�VRQR�DQFKH�QXRYL
PDUFKL�
����/H�DPPLUDJOLH�GHO�6DORQH�1DXWLFR������VRQR�LO�6'����GL�6DQORUHQ]R
�������PHWUL���XQD�SUHPLqUH�PRQGLDOH��PHQWUH��SHU�OD�YHOD��LO�0\OLXV���
GL�0\OLXV�<DFKWV�FRQ�L�VXRL����PHWUL���$16$��
���

5,352'8=,21(�5,6(59$7$���&RS\ULJKW�$16$

&21',9,',

6DORQH�QDXWLFR�*HQRYD�DO�YLD��&HFFKL��q
VDSHU�IDUH�LWDOLDQR
���D�HGL]LRQH�FRQ�QRUPH�DQWLFRYLG

�&/,&&$�3(5
,1*5$1',5(��$16$

6XJJHULVFL

)DFHERRN

7ZLWWHU

$OWUL

9,'(2�(&2120,$

���6(77(0%5(�������
$5&(/25�0,77$/��*8$/7,(5,���$&&,$,2�9(5'(
1(/�5(&29(5<�3/$1�

���VHWWHPEUH�������
0HWDOPHFFDQLFL��DUULYD�LO�FRQWUDWWR�&LID�&RQIVDO

352)(66,21, �

�
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#Kwn KV GP � ĸ � � �

� &GTEC���/(0� 0CWVKEC /GIC[CEJV 5GTXK\K�PCWVKEK 8KCIIK *WUVQ 9GDECO 8GNC  

&$6(*14á(� $ODKGPVG &TQPCEC &WNVWTC 'GUKIP (XGPVK�G�HKGTG *WUVQ /GIC�[CEJV /GTECVQ�PCWVKEC /GVGQ 0CWVKEC 0CWVKEC�G�HKUEQ

2GUEC 5JKRRKPI 5RQTV 5WDCESWGC 5WTH��-KVG�G�9KPFUWTH 6GEPQNQIKC�G�CEEGUUQTK 8GNC 8KCIIK

.KIWTKC�0CWVKEC�|�(XGPVK�G�HKGTG�|�)GTTGVVK�*TQWR�G�5CPNQTGP\Q�RTGOKCVK�CK�9QTNF�;CEJVU�6TQRJKGU�����

�KllKooS��lapi�K�1>_\alK_{a�ilK^S>oS�>S�9al\I�;>GRom
2laiRSKm�����

4KEEQ�DQVVKPQ�FK�TKEQPQUEKOGPVK�C�&CPPGU�RGT�K�FWG�ECPVKGTK�KVCNKCPK

���5GVVGODTG������^�FK�/CTEGNNC�1VVQNGPIJK

.C�IKWTKC�KPVGTPC\KQPCNG�FGK�9QTNF�;CEJVU�6TQRJKGU������JC�RTGOKCVQ�KN�*TWRRQ�)GTTGVVK�G�5CPNQTGP\Q�EQP�DGP��
RTGUVKIKQUK�TKEQPQUEKOGPVK��6GTPC�FK�RTGOK�RGT�)GTTGVVK�*TQWR��EJG�UK�CIIKWFKEC�NC�XKVVQTKC�EQOG�%GUV�áPVGTKQT�'GUKIP
RGT�KN�)GTTGVVK�;CEJVU�����G�EQOG�%GUV�(ZVGTKQT�'GUKIP�RGT�KN�2GTUJKPI��:�G�KN�&40�/�;����O�PGNNG�NQTQ�TKURGVVKXG
ECVGIQTKG�FKOGPUKQPCNK�

#>poSG>�S_�p_
lSol>ooa
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 >mGS>�p_�Ga^^K_oa
áN�VWQ�KPFKTK\\Q�GOCKN�PQP�UCT��RWDDNKECVQ��á�ECORK�QDDNKICVQTK�UQPQ�EQPVTCUUGIPCVK�

&QOOGPVQ

áN�NGVVQTG�¥�TGURQPUCDKNG�C�VKVQNQ�KPFKXKFWCNG�RGT�K�EQPVGPWVK�FGK�RTQRTK�EQOOGPVK��áP�CNEWP�OQFQ�NG�KFGG��NG�QRKPKQPK��K�EQPVGPWVK
KPUGTKVK�FCK�NGVVQTK�PGK�EQOOGPVK�CF�CTVKEQNK�G�PQVK\KG�TCRRTGUGPVCPQ�NÆQRKPKQPG�FGNNÆGFKVQTG��FGNNC�TGFC\KQPG�Q�FGN�FKTGVVQTG
TGURQPUCDKNG�
áN�NGVVQTG�PQP�RW¯�RWDDNKECTG�EQPVGPWVK�EJG�RTGUGPVKPQ�TKNKGXK�FK�ECTCVVGTG�FKHHCOCVQTKQ��ECNWPPKCVQTKQ��QUEGPQ��RQTPQITCHKEQ�
CDWUKXQ�Q�C�SWCNUKCUK�VKVQNQ�KNNGEKVQ�G�Q�KNNGICNG��P¦�CUUWOGTG�CVVGIIKCOGPVK�XKQNGPVK�Q�CIITGFKTG�XGTDCNOGPVG�INK�CNVTK�NGVVQTK�
.C�UGIPCNC\KQPG�FK�GXGPVWCNK�EQPVGPWVK�FKHHCOCVQTK��QHHGPUKXK�Q�KNNGEKVK�G�Q�KNNGICNK�RW¯�GUUGTG�GHHGVVWCVC�CNNÆKPFKTK\\Q�G�OCKN

0QOG�

(OCKN�

'Q�KN�OKQ�EQPUGPUQ�CHHKPEJ¦�WP�EQQMKG�UCNXK�K�OKGK�FCVK��PQOG��GOCKN��UKVQ�YGD��RGT�KN�RTQUUKOQ�EQOOGPVQ�

27%%.á&$�á.�&1//(061

áN�RTKOQ��EJG�ÈEQODKPC�CXXGPVWTC�PCWVKEC�G�FKOGPUKQPG�FQOGUVKECÉ��JC�KPVGTPK�RGTUQPCNK\\CDKNK�UGEQPFQ�FWG�FKHHGTGPVK�VKRK
FK�OQQF�Ã�&NCUUKE�Q�&QPVGORQTCT[�Ã�G�UK�FKUVKPIWG�RGT�UQNW\KQPK�URC\KCNK�IGPGTCNOGPVG�CRRNKECVG�CF�KODCTEC\KQPK�FCNNG
FKOGPUKQPK�RK¶�IGPGTQUG�

áN�2GTUJKPI��:��FKUGIPCVQ�FC�)WNXKQ�'G�5KOQPK�G�NWPIQ����OGVTK��TKCUUWOG�KPXGEG�K�ECTCVVGTK�FGINK�UECHK�FK�SWGUVQ�OCTEJKQ
KP�WPC�HQTOC�EQORCVVC��HKNCPVG��URQTVKXC��EJG�RTQVGIIG�KPVGTPK�FGIPK�FK�WPC�XKNNC�UWNNÆCESWC��%GP�RK¶�ÈUEGPQITCHKEQÉ�KN
OQVQT[CEJV�FK����OGVTK�FK�&40��RTQIGVVCVQ�FCN�ECPVKGTG�KP�EQNNCDQTC\KQPG�EQP�NQ�UVWFKQ�0WXQNCTK�.GPCTF��7PQ�UECHQ
FCNNC�HQTVG�RGTUQPCNKV���RQUUGPVG�PGNNÆKORCVVQ�XKUKXQ�G�RTKOQ�OQFGNNQ�FGN�OCTEJKQ�C�FQVCTUK�FK�EGTVKHKEC\KQPG�á/1�6KGT
RGT�NG�GOKUUKQPK�TKFQVVG�FGN�����

'WG�KPXGEG�NG�KODCTEC\KQPK�FK�5CPNQTGP\Q�EJG�UQPQ�UVCVG�RTGOKCVG�CK�9QTNF�;CEJVU�6TQRJKGU�������NQ�[CEJV
5.��$U[OOGVTKE�G�KN�UWRGT[CEJV��$NNQ[��áN�RTKOQ��PCVQ�FC�WPÆKFGC�QTKIKPCTKC�FGN�ECT�FGUKIPGT�&JTKU�%CPING�G
UXKNWRRCVQ�FC�%GTPCTFQ�<WEEQP��JC�TKEGXWVQ�KN�%GUV�.C[QWV�PGNNC�ECVGIQTKC�FGNNG�DCTEJG�C�OQVQTG�FCK����CK����OGVTK�
RGT�NC�FKUVTKDW\KQPG�CUKOOGVTKEC��EJG�PG�RQVGP\KC�URC\KQ��NWOKPQUKV��G�TGNC\KQPG�KPVGTPQ�GUVGTPQ��áN�UWQ�WPKEQ
RCUUCXCPVK�UWN�NCVQ�FK�FTKVVC��RQTVCVQ�UWNNC�EQRGTVWTC�FGNNC�UQXTCUVTWVVWTC��RGTOGVVG�KPHCVVK�FK�TGEWRGTCTG�EKTEC�FKGEK
OGVTK�SWCFTCVK��FC�UHTWVVCTG�RGT�NC�XKXKDKNKV��FGINK�CODKGPVK�KPVGTPK�

áN�UWRGT[CEJV���$NNQ[�KPXGEG�UK�¥�CIIKWFKECVQ�NC�RCNOC�RGT�KN�%GUV�(ZVGTKQT�'GUKIP�PGNNC�UG\KQPG�FK�KODCTEC\KQPK�C
OQVQTG�FC����C����OGVTK��)CUV�FKURNCEGOGPV�FK������OGVTK�FK�NWPIJG\\C��FKUGIPCVQ�CPEJÆGUUQ�FC�%GTPCTFQ�<WEEQP��UK
FKUVKPIWG�RGT�WPC�ECDKPC�CTOCVQTKCNG�EQPEGRKVC�EQOG�WP�CRRCTVCOGPVQ�OGVTQRQNKVCPQ�FK�����OGVTK�SWCFTCVK�
UXKNWRRCVQ�UW�VTG�NKXGNNK�G�EQP�URC\K�KPFQQT�GF�GUVGTPK�RTKXCVK�

7PC�UQNW\KQPG�CK�NKOKVK�FGNNC�URGTKOGPVC\KQPG��EJG�¥�UVCVC�CRRNKECVC�RGT�NC�RTKOC�XQNVC�KP�WPC�KODCTEC\KQPG�FK�SWGUVG
FKOGPUKQPK��PCVC�FCN�RTQRQUKVQ�FK�EQPVKPWCTG�KN�TKPPQXCOGPVQ�FGNNÆQOQPKOQ�OQFGNNQ�EJG�NQ�RTGEGFGXC��áN�SWCNG��CN�UWQ
FGDWVVQ�PGN�������IK��XCPVCXC�VGTTC\\G�CDDCVVKDKNK�PGNNÆCTGC�CTOCVQTKCNG��RQTVG�CF�CNC�FK�ICDDKCPQ�KP�RNCPEKC��QNVTG�CNNG
RTGUVC\KQPK�CXCP\CVG�

$TIQOGPVK����$NNQ[��&40�/�;����O��HGTTGVVK�ITQWR��)GTTGVVK�;CEJVU������2GTUJKPI��:��5CPNQTGP\Q�
5.��$U[OOGVTKE��9QTNF�;CEJVU�6TQRJKGU�����

2164(%%(�á06(4(55$46á�$0&+(

�
&1//(06á�4(&(06á

0CWVKEC�KP�WP�TKVTCVVQ�^
'CXKFG�%GUCPC��È2TQRQUK
WP�UGTXK\KQ�C�HWOGVVK
UWNNC�XGNC�OC�CNNÆGRQEC
GTC�WPC�HQNNKC��1IIK
FKUGIPK�G�UVQTKG�FK�OCTG
JCPPQ�UWEEGUUQÉ

0CWVKEC�KP�WP�TKVTCVVQ�^
)CDKQ�2Q\\Q��ÈáN�OCTG�¥
WP�OQFQ�FK�XKXGTG��¥�WPQ
UVCVQ�FÆCPKOQ��PQP�WP
RCPQTCOCÉ

0CWVKEC�KP�WP�TKVTCVVQ�^
$FTKCPQ�2CUUGTK��ÈáN�OKQ
KPEQPVTQ�EQP�NC
UWDCESWGC�¥�UVCVQ
ECUWCNG�G�RTGEQEG��$���
CPPK�RTQXCK�WP
CWVQTGURKTCVQTG�C
QUUKIGPQ�G�PG�TKOCUK
CHHCUEKPCVQÉ

%TWPQ�4KUUQ
����������������

3WCPFQ�WPC�PCXG
UWDKUEG�WP�UKPKUVTQ
CPEJG�UG�PQP�NC
EQPQUEK��RGT�PQK
OCTKVVKOK���
KP�.Q�[CEJV�+KFCNIQ�FKUVTWVVQ
FCNNG�HKCOOG�PGN�ECPVKGTG�CN
/WIIKCPQ

$PVQP[�EWRRCTQ
����������������

5QPQ�KPVGTGUUCVQ�CNN
CESWKUVQ
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+RPH�!�$VVRFLD]LRQL�!�&RQILQGXVWULD�1DXWLFD�!�$O�YLD�GDOOÉ��DO���RWWREUH�LO�6DORQH�1DXWLFR�'L�*HQRYD

7DJ�LQ�HYLGHQ]D� � 6$/21(�1$87,&2�',�*(129$ � <$&+7�,1'8675<

� � � �

,O�SULPR�SRUWR�GL�RJQL�QRWL]LD

-GgpOvO\

�XÌpO:ÌE:XXÉ�Ì:XÌ�Ì\jj\BgGÌOXÌ-:X\ZGÌ�:kjOC\Ì�OÌ�GZ\p:
� 7ZHHW&RQGLYLGL � JLRYHG®����VHWWHPEUH�����������

H�6WDPSD�DUWLFROR �ǋ�H�PDLO

0� ¾�3UHVV�0DUH �)RQWL �$UJRPHQWL �*LRUQDOLVWL �&KL�6LDPR &HUFD�QHO�VLWR
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,O�6DORQH�1DXWLFR�GL�*HQRYD

&RQ�OD���l�HGL]LRQH�GHO�6DORQH�1DXWLFR��GDO���DO���RWWREUH�������SURSULR�GRSR�OD�FRVWUX]LRQH�UHFRUG�GL�3RQWH�6DQ

*LRUJLR��SDUWH���VHPSUH�GD�*HQRYD���XQ�QXRYR��IRUWH��VHJQDOH�GL�UHVSRQVDELOLW¢�VRFLDOH��GHWHUPLQD]LRQH��YRORQW¢

H�VDSHU�IDUH�LWDOLDQL�

,�6DORQL�1DXWLFL��OD�VRFLHW¢�GL�&RQILQGXVWULD�1DXWLFD�FKH�RUJDQL]]D�OÉHYHQWR��KD�VXSHUDWR�GLIILFROW¢�PDL

VSHULPHQWDWH��VFHJOLHQGR�GL�DSSOLFDUH�PLVXUH�SL»�ULJRURVH�ULVSHWWR�D�TXHOOH�LQGLFDWH�GDL�'HFUHWL�GHO�3UHVLGHQWH

GHO�&RQVLJOLR�GHL�0LQLVWUL�H�GDOOH�OLQHH�JXLGD�GHOOÉ2UJDQL]]D]LRQH�0RQGLDOH�GHOOD�6DQLW¢����VWDWD�LVWLWXLWD�XQD

&RYLG�7DVN�)RUFH�FRPSRVWD�GD�XQ�SRRO�GL�LQJHJQHUL��VDQLWDUL�H�OHJDOL��FRRUGLQDWD�GDO�3URI��$YY��/RUHQ]R�&XRFROR�

PHPEUR�GHOOD�7DVN�)RUFH�GL�5HJLRQH�/LJXULD��LO�FXL�3URWRFROOR�GL�VLFXUH]]D�KD�ULFHYXWR�LO�FRQVHQVR�XQDQLPH�GD

SDUWH�GL�WXWWL�JOL�RUJDQLVPL�GL�FRQWUROOR�

7UD�OH�SURFHGXUH�DGRWWDWH�SHU�PHWWHUH�LQ�VLFXUH]]D�OÉHYHQWR�XQD�SLDWWDIRUPD�JHVWLRQDOH�GHGLFDWD�DOO
DFTXLVWR�GHL

ELJOLHWWL�GL�LQJUHVVR��LQ�YHQGLWD�HVFOXVLYDPHQWH�RQOLQH��FRQ�OÉLQGLFD]LRQH�GHL�JLRUQL�GL�YLVLWD��OD�SUHQRWD]LRQH�GHL

SDUFKHJJL��OH�WHOHFDPHUH�DG�DPSLR�UDJJLR�SHU�OR�VFUHHQLQJ�GHOOD�WHPSHUDWXUD�SULPD�GHOOÉDFFHVVR��JOL�LQJUHVVL

DGYHUWLVLQJ
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FRQ�WHUPRVFDQQHU�SHU�LO�FRQWUROOR�LQGLYLGXDOH�H�DXWRPDWL]]DWR�DL�YDUFKL��'XH�JOL�LQJUHVVL��TXHOOR�GL�/HYDQWH�LQ

3LD]]DOH�.HQQHG\�SHU�LO�SXEEOLFR�H�TXHOOR�GL�3RQHQWH�ULVHUYDWR�DJOL�HVSRVLWRUL��,O�OD\RXW�GHOO
HVSRVL]LRQH�

���PLOD�PT�TXDVL�LQWHUDPHQWH�DOOÉDSHUWR��ª�VWDWR�ULYLVLWDWR�SHU�JDUDQWLUH�GD���D���PHWUL�GL�ODUJKH]]D�PLQLPD�VX

WXWWL�L�FRUULGRL��FRQ�OÉLQVHULPHQWR�GL�SHUFRUVL�GLIIHUHQ]LDWL��/ÉLGHD]LRQH�H�UHDOL]]D]LRQH�GL�QXRYH�VWUXWWXUH

JDOOHJJLDQWL�SHU�LO�SRVL]LRQDPHQWR�GHJOL�VWDQG�GHJOL�HVSRVLWRUL�IDYRULVFH�XOWHULRUPHQWH�OD�JHVWLRQH�GHL�IOXVVL�

$QFKH�LO�QXRYR�SDUFKHJJLR�SUHVVR�LO�7HUPLQDO�7UDJKHWWL�GL�SLD]]DOH�&RORPER��FROOHJDWR�GLUHWWDPHQWH�YLD�PDUH

FRQ�OÉHVSRVL]LRQH�H�OH�DUHH�GL�3LD]]DOH�.HQQHG\�VRQR�VRWWRSRVWH�D�FRQWUROOR�VDQLWDULR�

8QD�QXRYD�RUJDQL]]D]LRQH�FKH�FUHD�YDORUH�DJJLXQWR�DQFKH�SHU�OH�SURVVLPH�HGL]LRQL��FRPH�FRQIHUPDWR

GDOOÉDXPHQWR�GHOOD�SDUWHFLSD]LRQH�GHL�JLRUQDOLVWL�HVWHUL��JL¢�DFFUHGLWDWL�LQVLHPH�DL�EX\HU�LQWHUQD]LRQDOL�

SURYHQLHQWL�GD����3DHVL��JUD]LH�DO�SURJHWWR�GL�LQFRPLQJ�RUJDQL]]DWR�FRQ�,&(�Æ�$JHQ]LD�

6DYHULR�&HFFKL��3UHVLGHQWH�&RQILQGXVWULD�1DXWLFD��Ë$EELDPR�VHPSUH�DYXWR�FKLDUD�OD�UHVSRQVDELOLW¢�FKH�KD

XQÉ$VVRFLD]LRQH�GL�FDWHJRULD�FKH�UDSSUHVHQWD�WXWWD�OD�ILOLHUD�ULVSHWWR�D�TXHOOD�GL�XQ�RUJDQL]]DWRUH�GL�HYHQWL��SHU

LO�TXDOH�SUREDELOPHQWH�OD�SULPD�YDOXWD]LRQH�ª�ULYROWD�DJOL�LQHYLWDELOL�LQJHQWL�RQHUL�DJJLXQWLYL��1RQ�FL�VLDPR

PDL�IHUPDWL��FRQWLQXDQGR�D�ODYRUDUH�VHQ]D�ULVSDUPLDUFL��LPSHJQDQGR�ULVRUVH�DJJLXQWLYH�SHU�UDJJLXQJHUH

OÉRELHWWLYR���,Q�TXHVWR�SHUFRUVR�ª�VWDWR�GHWHUPLQDQWH�LO�VXSSRUWR�GHOOH�LVWLWX]LRQL�ORFDOL��FKH�SURSULR

QHOOÉHPHUJHQ]D�KDQQR�GLPRVWUDWR�OD�JUDQGH�FDSDFLW¢�GL�IDUH�VLVWHPD��FRV®�FRPH�OÉDGR]LRQH�GD�SDUWH�GHO

*RYHUQR�GL�XQD�VSHFLILFD�QRUPD�SHU�JOL�HYHQWL�LQWHUQD]LRQDOL�Ì

Ë,O�FRPSOHVVR�SHUFRUVR�FKH�FL�SRUWD�DO�6DORQH�1DXWLFR�GL�TXHVWÉDQQR�Æ�FRQWLQXD�LO�3UHVLGHQWH�&HFFKL�Æ�QRQ

VDUHEEH�VWDWR�SRVVLELOH�VHQ]D�OH�D]LHQGH�GHO�VHWWRUH�FKH�KDQQR�FUHGXWR�QHO�SURJHWWR��DOOH�TXDOL�YD�LO�PLR

ULQJUD]LDPHQWR��SHU�HVVHUH�D�*HQRYD�QRQ�VROR�D�UDSSUHVHQWDUH�OÉHFFHOOHQ]D�GHO�0DGH�LQ�,WDO\��PD�DQFKH�SHU

SDUWHFLSDUH�DWWLYDPHQWH�DO�ULODQFLR�GHOOÉHFRQRPLD�H�GHOOÉLPPDJLQH�GHO�3DHVH�Ì

,O���r�6DORQH�GL�*HQRYD��VL�SRQH�FRPH�XQ�PRGHOOR�GL�JHVWLRQH�SRVW�&RYLG��DQFKH�DO�GL�O¢�GHO�VHWWRUH��FRQ�FXL�L

SULQFLSDOL�HYHQWL�LQWHUQD]LRQDOL�SRWUDQQR�FRQIURQWDUVL��,O�FRQWUDWWR�GHFHQQDOH��VRWWRVFULWWR�GD�&RQILQGXVWULD

1DXWLFD�FRQ�OD�5HJLRQH�/LJXULD�H�FRQ�LO�&RPXQH�GL�*HQRYD��UHQGH�LQROWUH�VHPSUH�SL»�FHQWUDOH�OÉHYHQWR�

ULFRQRVFHQGR�OD�WLWRODULW¢�RUJDQL]]DWLYD�GL�&RQILQGXVWULD�1DXWLFD�ULVSHWWR�D�XQ�SDWULPRQLR�FKH�ª�GHOOH�D]LHQGH

FRPH�DQFKH�GHO�WHUULWRULR�FKH�OH�DFFRJOLH�RJQL�DQQR��GRYH�LO�6DORQH�VYLOXSSD�XQ�LQGRWWR�VXSHULRUH�DL����PLOLRQL

GL�HXUR�

7UD�JOL�HVSRVLWRUL��FRQIHUPDWL�L�SULQFLSDOL�FDQWLHUL��LWDOLDQL�HG�HVWHUL��FKH�KDQQR�SDUWHFLSDWR�DOOÉHGL]LRQH������

FRQ�DOFXQH�QRYLW¢��3UHVHQWL�QRPL�GL�SULPR�SLDQR�GHOOD�QDXWLFD�PRQGLDOH��SHU�OH�LPEDUFD]LRQL�D�PRWRUH��L�SULPL

FKH�KDQQR�DVVLFXUDWR�OD�ORUR�SDUWHFLSD]LRQH�VRQR�VWDWL�$PHU�<DFKWV��$UFDGLD��$]LPXW�%HQHWWL��%OXHJDPH�

%RVWRQ��&DQDGRV��&D\PDQ�<DFKWV�$[RSDU��)LDUW��)LMRUG��*DOHRQ��*UXSSR�),3$��,QYLFWXV��0HQRUTXLQ��3DUGR�

3DWURQH��3UHVWLJH��3ULQFHVV��5LR�<DFKWV��5L]]DUGL��6DQORUHQ]R��6FLDOOLQR��6HDOLQH��6HVVD�0DULQH��6RODULV�3RZHU�

6XQGHFN��6XQVHHNHU��9DQ'XWFK�

7UD�OH�QXRYH�SUHVHQ]H������$QWRQLQL�1DYL��$UFDGLD��&DQWLHUH�)UDQFKLQL��&HWHUD��&RPLWWL��'H�$QWRQLR�<DFKWV�
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'HOSKLD��(YR�<DFKWV��([SORUHU�<DFKW�*XOI�&UDIW��)DEEULFD�,WDOLDQD�0RWRVFDIL��)LQFDQWLHUL��*UXSSR�)HUUHWWL�FRQ�OD

)6'�Æ�)HUUHWWL�6HFXULW\�'LYLVLRQ��1DGLU�<DFKWV��6HD�,QILQLW\�<DFKWV��6HD�5D\��6WHHOHU�<DFKWV��7HUUDQRYD�<DFKWV�

3HU�OD�YHOD�VDUDQQR�SUHVHQWL�%DYDULD��%HQHWHDX��'HKOHU��'LVFRYHU\�<DFKW��'XIRXU��(ODQ��(OHYD�<DFKWV��+DQVH�

-HDQQHDX��.XIQHU��0\OLXV�<DFKWV��1DXWRUÉV�6ZDQ��6DORQD��6FKPLGW�	�3DUWQHU��6RODULV�<DFKWV�H�9LVPDUD�

$IIROODWR�DQFKH�LO�&DWDPDUDQ�+XE�FRQ�SUHVHQ]H�GL�SULPR�SLDQR�TXDOL��%DOL��)RXQWDLQH�3DMRW��/DJRRQ��/HRSDUG�

1DXWLWHFK�

7UD�L�SURWDJRQLVWL�GHO���r�6DORQH�1DXWLFR�OH�6XSHUERDW��FKH�DYUDQQR�XQÉDUHD�GHGLFDWD��$G�LQWHUSUHWDUH�OÉDYYLR�GL

TXHVWR�QXRYR�SURJHWWR�SHU�XQ�VHJPHQWR�GL�PHUFDWR�VHPSUH�SL»�GL�WHQGHQ]D��VRQR�JOL�XOWLPL�PRGHOOL�GHL�EUDQG

$QYHUD��0DJD]]»��3LUHOOL�H�6DFV��7UD�OH�LPEDUFD]LRQL�SQHXPDWLFKH��SUHVHQWL��%:$��%6&��&DSHOOL��,WDOERDWV��-RNHU

%RDWV��/RPDF��0DU�FR��0DVWHU��09�0DULQH��1RYDPDULQH��1XRYD�-ROO\��5DQLHUL�,QWHUQDWLRQDO��6FDQQHU��6DOSD�

6HOYD��=DU�)RUPHQWL��$O�1DXWLFR�DQFKH�L�SULQFLSDOL�SOD\HU�GL�PHUFDWR�GHL�IXRULERUGR��%UXQVZLFN�0DULQH��6HOYD�

6X]XNL��<DPDKD��0ROWR�QXWULWD�H�TXDOLILFDWD�OD�SUHVHQ]D�GHOOH�D]LHQGH�GHOOD�FRPSRQHQWLVWLFD��GHJOL�DFFHVVRUL�H

GL�TXHOOH�GHL�VHUYL]L�

/H�DPPLUDJOLH�GHO�6DORQH�1DXWLFR������VRQR�LO�6'����GL�6DQORUHQ]R��������PHWUL���XQD�SUHPLªUH�PRQGLDOH�

PHQWUH��SHU�OD�YHOD��LO�0\OLXV����GL�0\OLXV�<DFKWV�FRQ�L�VXRL����PHWUL�GL�OXQJKH]]D�

3DUWQHU�H�6SRQVRU

8Q�6DORQH�1DXWLFR�HVSUHVVLRQH�GHOOH�HFFHOOHQ]H�DQFKH�VXO�IURQWH�GHJOL�VSRQVRU��FRQIHUPDWL�%0:�FRPH�DXWR

XIILFLDOH�GHOOD�PDQLIHVWD]LRQH�H�%5(,7/,1*�FRPH�RURORJLR�XIILFLDOH��FKH�LQ�RFFDVLRQH�GHO���r�6DORQH�1DXWLFR

UHDOL]]HU¢�XQD�VHULH�OLPLWDWD�GL�VROL����HVHPSODUL�GL�XQ�PRGHOOR�GHOOD�SUHVWLJLRVD�JDPPD�6XSHURFHDQ��0DLQ

VSRQVRU�VRQR�$;32��*58332�%$1&$�&$5,*(��)$67:(%��VSRQVRU�ª�6$5$�$66,&85$=,21,��&ORWKLQJ�SDUWQHU�

6/$0�

*L3ODQHW��(XWKDOLD�)UDJUDQFHV��(DWDO\�H�(PDQFH�L�3DUWQHU�7HFQLFL��3DUWQHU�H�VSRQVRU�VYROJRQR�XQ�UXROR�DWWLYR

QHOOÉDPELWR�GHOOD�PDQLIHVWD]LRQH��RIIUHQGR�VHUYL]L�GHGLFDWL�DJOL�HVSRVLWRUL�H�DL�YLVLWDWRUL

3DUWQHU�LVWLWX]LRQDOL�GHO���r�6DORQH�1DXWLFR�VRQR�0LQLVWHUR�GHJOL�$IIDUL�(VWHUL�H�GHOOD�&RRSHUD]LRQH��,&(�

$*(1=,$��&RPXQH�GL�*HQRYD��7KH�2FHDQ�5DFH�*HQRYD��&DPHUD�GL�&RPPHUFLR�GL�*HQRYD��5HJLRQH�/LJXULD�

9,3�/RXQJH

5LFRQIHUPDWR�LO�IRUPDW�9,3�/RXQJH��SHQVDWR�SHU�DFFRJOLHUH�RVSLWL�QD]LRQDOL�H�LQWHUQD]LRQDOL��PROWLSOLFDUH�OH

RFFDVLRQL�GL�QHWZRUNLQJ�H�GL�EXVLQHVV�LQ�XQR�VSD]LR�WDQWR�UDIILQDWR�TXDQWR�LQIRUPDOH��,�SDUWQHU�GHOOD�9,3

/RXQJH�VDUDQQR�&LUFOH�'\QDPLF�/X[XU\�0DJD]LQH��*LRUJHWWL��6DQGULQL��%DQFL�)LUHQ]H��7ULDO��$UV�,WDOLFD�&DYLDU�

0DUFKHVL�$QWLQRUL��%,*�&LDFFLR�$UWH��$UWHU®D��(PEDVV\�&RUWLQD��&KHI�9DQLD�7UDVDWWL��9HUWHUDPR��&KLDUHOOD�

%HWDIDUPD�
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�{ydnYwfúdfwwYú.Yyn�]Ò
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�{b{w{Óúxfxa�{údfwwYú/Y�vú�{�bf
dnú-fln{yfú�nl��nYÓúnwúb�nú*�{�{b{ww{údnú�nb��f��YúmY
�nbf���{únwúb{y�fy�{ú�yYynxfúdYú�Y��fúdnú����núlwn
{�lYyn�xnúdnúb{y��{ww{Òú/�Yúwfú��{bfd��fúYd{��Y�fú�f�
xf��f�fúnyú�nb��f��Yúwùf�fy�{ú�yYú�nY��Yk{�xY
lf��n{yYwfúdfdnbY�YúYwwùYb��n��{údfnúanlwnf��núdn
nyl�f��{Óúnyú�fydn�Yúf�bw��n�Yxfy�fú{ywnyfÓúb{y
wùnydnbY�n{yfúdfnúln{�ynúdnú�n�n�YÓúwYú��fy{�Y�n{yfúdfn
�Y�bmfllnÓúwfú�fwfbYxf�fúYdúYx�n{ú�Ylln{ú�f�úw{
�b�ffynylúdfwwYú�fx�f�Y���Yú��nxYúdfwwùYbbf��{Óúlwn
nyl�f��núb{yú�f�x{�bYyyf�ú�f�únwúb{y��{ww{únydn�nd�Ywf
fúY��{xY�n��Y�{úYnú�Y�bmnÒ
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��fúlwnúnyl�f��nÓú��fww{údnú�f�Yy�fúnyú*nY��Ywf
�fyyfd�ú�f�únwú��aawnb{úfú��fww{údnú*{yfy�fú�n�f��Y�{
Ylwnúf��{�n�{�nÒú�wúwY�{��údfwwùf��{�n�n{yfÓú¨¦¦xnwYúx�
��Y�núny�f�Yxfy�fúYwwùY�f��{Óújú��Y�{ú�n�n�n�Y�{ú�f�
lY�Yy�n�fúdYúªúYú¬úxf��núdnúwY�lmf��YúxnynxYú��ú����nún
b{��nd{nÓúb{yúwùny�f�nxfy�{údnú�f�b{��núdn�f�fy�nY�nÒ
�ùndfY�n{yfúfú�fYwn��Y�n{yfúdnúy�{�fú��������f
lYwwfllnYy�nú�f�únwú�{�n�n{yYxfy�{údflwnú��Yydúdflwn
f��{�n�{�núkY�{�n�bfú�w�f�n{�xfy�fúwYúlf��n{yfúdfn
£���nÒú�ybmfúnwúy�{�{ú�Y�bmflln{ú��f��{únwú/f�xnyYw
/�Ylmf��núdnú�nY��Ywfú
{w{xa{Óúb{wwflY�{údn�f��Yxfy�f
�nYúxY�fúb{yúwùf��{�n�n{yfúfúwfúY�ffúdnú*nY��Ywf
�fyyfd�ú�{y{ú�{��{�{��fúYúb{y��{ww{ú�Yyn�Y�n{Ò

0yYúy�{�Yú{�lYyn��Y�n{yfúbmfúb�fYú�Yw{�fúYlln�y�{
Yybmfú�f�úwfú��{��nxfúfdn�n{ynÓúb{xfúb{ykf�xY�{
dYwwùY�xfy�{údfwwYú�Y��fbn�Y�n{yfúdfnúln{�yYwn��n
f��f�nÓúln]úYbb�fdn�Y�núny�nfxfúYnúa��f�úny�f�yY�n{yYwnÓ
��{�fynfy�núdYú¨¦ú*Yf�nÓúl�Y�nfúYwú��{lf��{údn
nyb{xnylú{�lYyn��Y�{úb{yú�bfúëú�lfy�nYÒ

ð�aanYx{ú�fx��fúY���{úbmnY�YúwYú�f��{y�Yanwn�]úé
dnbmnY�Yú.Y�f�n{ú
fbbmnÓú*�f�ndfy�fú
{y¢yd����nY
 Y��nbYúéúbmfúmYú�yù���{bnY�n{yfúdnúbY�fl{�nYúbmf
�Y���f�fy�Yú����YúwYú¢wnf�Yú�n��f��{úYú��fwwYúdnú�y
{�lYyn��Y�{�fúdnúf�fy�nÓú�f�únwú��Ywfú��{aYanwxfy�fúwY
��nxYú�Yw��Y�n{yfújú�n�{w�YúYlwnúnyf�n�Yanwnúnylfy�n
{yf�núYlln�y�n�nÒú {yúbnú�nYx{úxYnúkf�xY�nÓ
b{y�ny�Yyd{úYúwY�{�Y�fú�fy�Yú�n��Y�xnY�bnÓ
nx�flyYyd{ú�n�{��fúYlln�y�n�fú�f�ú�Ylln�ylf�f
wù{anf��n�{Òú�yú��f��{ú�f�b{��{újú��Y�{údf�f�xnyYy�fúnw
����{��{údfwwfún��n���n{ynúw{bYwnÓúbmfú��{��n{
yfwwùfxf�lfy�YúmYyy{údnx{���Y�{úwYúl�YydfúbY�Ybn�]
dnúkY�fú�n��fxYÓúb{�túb{xfúwùYd{�n{yfúdYú�Y��fúdfw
�{�f�y{údnú�yYú��fbn¢bYúy{�xYú�f�úlwnúf�fy�n
ny�f�yY�n{yYwnñÒ

ð�wúb{x�wf��{ú�f�b{��{úbmfúbnú�{��YúYwú.Yw{yf
 Y��nb{údnú��f��ùYyy{úëúb{y�ny�Yúnwú*�f�ndfy�f

fbbmnúëúy{yú�Y�faafú��Y�{ú�{��nanwfú�fy�Yúwf
Y�nfydfúdfwú�f��{�fúbmfúmYyy{úb�fd��{úyfwú��{lf��{Ó
Ywwfú��Ywnú�Yúnwúxn{ú�nyl�Y�nYxfy�{Óú�f�úf��f�fúY
�fy{�Yúy{yú�{w{úYú�Y���f�fy�Y�fúwùfbbfwwfy�Yúdfw
�Ydfúnyú��Yw�ÓúxYúYybmfú�f�ú�Y��fbn�Y�fúY��n�Yxfy�f
Ywú�nwYybn{údfwwùfb{y{xnYúfúdfwwùnxxYlnyfúdfwú*Yf�fñÒ

�wú¬¦Ğú.Yw{yfúdnú�fy{�YÓú�nú�{yfúb{xfú�yúx{dfww{údn
lf��n{yfú�{��ú
{�ndÓúYybmfúYwúdnúw]údfwú�f��{�fÓúb{y
b�núnú��nybn�Ywnúf�fy�núny�f�yY�n{yYwnú�{��Yyy{
b{yk�{y�Y��nÒú�wúb{y��Y��{údfbfyyYwfÓú�{��{�b�n��{údY

{y¢yd����nYú Y��nbYúb{yúwYú-fln{yfú�nl��nYúfúb{yúnw

{x�yfúdnú�fy{�YÓú�fydfúny{w��fú�fx��fú�n�
bfy��Ywfúwùf�fy�{Óú�nb{y{�bfyd{úwYú�n�{wY�n�]
{�lYyn��Y�n�Yúdnú
{y¢yd����nYú Y��nbYú�n��f��{úYú�y
�Y��nx{yn{úbmfújúdfwwfúY�nfydfúb{xfúYybmfúdfw
�f��n�{�n{úbmfúwfúYbb{lwnfú{lynúYyy{Óúd{�fúnwú.Yw{yf
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�{bbnYÓúfbb{úb{xfúmYú�f��{ú¨§úbmnwnúnyú��f
xf�nø

ø"�f�Y�n{yfú-fy�né	{yYbbnynú�f�
b{y�flyY�fúwù��YwnYúYú.Yw�nynøÒú/�Y�Ylwn{Ó
�f��{�bfyYú��wú*dÔú�fú�f�dfúnyú/{�bYyYÒÒÒ

ø�Yú��úbmnú�fnÙú�ww{�Yú��Ynú�n��{øÒú/�ú�n
��fú�Ywf�Óú�n��Yú�fy�Yú��fbfdfy�nú��Yúnw
�YlY��ny{úfú-�d�ú:f�anÔúlfw{únyú���dn{

ð�Yyy{úY���{ú�fnúxf�nÓú{�YúYúbY�YñÒ
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/�Yúlwnúf��{�n�{�nÓúb{ykf�xY�núnú��nybn�YwnúbYy�nf�nÓ
n�YwnYynúfdúf��f�nÓúbmfúmYyy{ú�Y��fbn�Y�{úYwwùfdn�n{yf
¨¦§¯Óúb{yúYwb�yfúy{�n�]Òú*�f�fy�núy{xnúdnú��nx{
�nYy{údfwwYúyY��nbYúx{ydnYwfÔú�f�úwfúnxaY�bY�n{ynúY
x{�{�fÓúnú��nxnúbmfúmYyy{úY��nb��Y�{úwYúw{�{
�Y��fbn�Y�n{yfú�{y{ú��Y�nú�xf�ú8Ybm��Óú��bYdnYÓ
��nx��ú	fyf��nÓú	w�flYxfÓú	{��{yÓú
YyYd{�Óú
Y�xYy
8Ybm��ú��{�Y�Óú�nY��Óú�nu{�dÓú�Ywf{yÓú�����{ú��*�Ó
�y�nb���Óú�fy{���nyÓú*Y�d{Óú*Y��{yfÓú*�f��nlfÓ
*�nybf��Óú-n{ú8Ybm��Óú-n��Y�dnÓú.Yyw{�fy�{Óú.bnYwwny{Ó
.fYwnyfÓú.f��Yú�Y�nyfÓú.{wY�n�ú*{�f�Óú.�ydfbvÓ
.�y�ffvf�Óú5Yy���bmÒú/�Yúwfúy�{�fú��f�fy�fú¨¦¨¦
�y�{ynynú Y�nÓú��bYdnYÓú
Yy�nf�fú��YybmnynÓú
f�f�YÓ

{xn��nÓú�fú�y�{yn{ú8Ybm��Óú�fw�mnYÓú��{ú8Ybm��Ó
���w{�f�ú8Ybm�ú��wkú
�Yk�Óú�Yaa�nbYú��YwnYyY
�{�{�bY¢Óú�nybYy�nf�nÓú�����{ú�f��f��núb{yúwYú�.�úë
�f��f��nú.fb��n��ú�n�n�n{yÓú Ydn�ú8Ybm��Óú.fYú�y¢yn��
8Ybm��Óú.fYú-Y�Óú.�ffwf�ú8Ybm��Óú/f��Yy{�Yú8Ybm��Òú*f�
wYú�fwYú�Y�Yyy{ú��f�fy�nú	Y�Y�nYÓú	fyf�fY�Óú�fmwf�Ó
�n�b{�f��ú8Ybm�Óú��k{��Óú�wYyÓú�wf�Yú8Ybm��Óú�Yy�fÓ
�fYyyfY�Óú��kyf�Óú��wn��ú8Ybm��Óú Y��{�ù�ú.�YyÓ
.Yw{yYÓú.bmxnd�ú*Y��yf�Óú.{wY�n�ú8Ybm��úfú5n�xY�YÒ

��{wwY�{úYybmfúnwú
Y�YxY�Yyú��aúb{yú��f�fy�fúdn
��nx{ú�nYy{ú��YwnÔú	YwnÓú�{�y�Ynyfú*Yu{�Óú�Yl{{yÓ
�f{�Y�dÓú Y��n�fbmÒú/�Yúnú��{�Yl{yn��núdfwú¬¦Ğú.Yw{yf
 Y��nb{úwfú.��f�a{Y�ÓúbmfúY��Yyy{ú�yùY�fYúdfdnbY�YÒ
�dúny�f���f�Y�fúwùY��n{údnú��f��{úy�{�{ú��{lf��{ú�f�
�yú�flxfy�{údnúxf�bY�{ú�fx��fú�n�údnú�fydfy�YÓ
�{y{úlwnú�w�nxnúx{dfwwnúdfnúa�Yydú�y�f�YÓú�YlY���Ó
*n�fwwnúfú.Yb�Òú/�YúwfúnxaY�bY�n{ynú�yf�xY�nbmfÓ
��f�fy�nÓú	�YÓú	�bÓú
Y�fwwnÓú��Ywa{Y��Óú�{vf�ú	{Y��Ó
�{xYbÓú�Y�Òb{Óú�Y��f�Óú�5ú�Y�nyfÓú {�YxY�nyfÓ
 �{�Yú�{ww�Óú-Yynf�nú�y�f�yY�n{yYwÓú.bYyyf�Óú.Yw�YÓ
.fw�YÓú:Y�ú�{�xfy�nÒ

�wú Y��nb{úYybmfúnú��nybn�Ywnú�wY�f�údnúxf�bY�{údfn
k�{�na{�d{Ôú	��y��nbvú�Y�nyfÓú.fw�YÓú.���vnÓú8YxYmYÒ
�{w�{úy���n�Yúfú��Ywn¢bY�YúwYú��f�fy�YúdfwwfúY�nfydf
dfwwYúb{x�{yfy�n��nbYÓúdflwnúYbbf��{�núfúdnú��fwwfúdfn
�f��n�nÒú�fúYxxn�Ylwnfúdfwú.Yw{yfú Y��nb{ú¨¦¨¦ú�{y{
nwú.�§¨¬údnú.Yyw{�fy�{úã©Ó¯«úxf��näÓú�yYú��fxnj�f
x{ydnYwfÓúxfy��fÓú�f�úwYú�fwYÓúnwú��wn��ú®¦údnú��wn��
8Ybm��úb{yúnú��{nú¨«úxf��núdnúw�ylmf��YÒ

*Y��yf�úfú.�{y�{�ú0yú.Yw{yfú Y��nb{úf���f��n{yf
dfwwfúfbbfwwfy�fúYybmfú��wúk�{y�fúdflwnú��{y�{�Ô
b{ykf�xY�nú	x�úb{xfúY��{ú� bnYwfúdfwwY
xYynkf��Y�n{yfúfú	�fn�wnylúb{xfú{�{w{ln{ú� bnYwfÓ
bmfúnyú{bbY�n{yfúdfwú¬¦Ğú.Yw{yfú Y��nb{ú�fYwn��f�]
�yYú�f�nfúwnxn�Y�Yúdnú�{wnú¬¦úf�fx�wY�núdnú�yúx{dfww{
dfwwYú��f��nln{�YúlYxxYú.��f�{bfYyÒú�Ynyú��{y�{�
�{y{ú���{Óú�����{ú	YybYú
Y�nlfÓú�Y���faÓú��{y�{�új
.Y�Yú���nb��Y�n{ynÒú
w{�mnylú�Y��yf�Ôú.wYxÒú�n*wYyf�Ó
���mYwnYú��Yl�Yybf�Óú�Y�Yw�úfú�xYybfúnú*Y��yf�
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*Y��yf�úfú��{y�{�ú��{wl{y{ú�yú��{w{úY��n�{
yfwwùYxan�{údfwwYúxYynkf��Y�n{yfÓú{��fyd{ú�f��n�n
dfdnbY�núYlwnúf��{�n�{�núfúYnú�n�n�Y�{�nú*Y��yf�
n��n���n{yYwnúdfwú¬¦Ğú.Yw{yfú Y��nb{ú�{y{ú�nyn��f�{
dflwnú��Y�nú���f�núfúdfwwYú
{{�f�Y�n{yfÓú�
�é
��� :��Óú
{x�yfúdnú�fy{�YÓú/mfú"bfYyú-Ybf
�fy{�YÓú
Yxf�Yúdnú
{xxf�bn{údnú�fy{�YÓú-fln{yf
�nl��nYÒú5�*ú�{�ylfú-nb{ykf�xY�{únwúk{�xY�ú5�*
�{�ylfÓú�fy�Y�{ú�f�úYbb{lwnf�fú{��n�núyY�n{yYwnúf
ny�f�yY�n{yYwnÓúx{w�n�wnbY�fúwfú{bbY�n{ynúdn
yf��{�vnylúfúdnúa��nyf��únyú�y{ú��Y�n{ú�Yy�{
�Y yY�{ú��Yy�{únyk{�xYwfÒú�ú�Y��yf�údfwwYú5�*
�{�ylfú�Y�Yyy{ú
n�bwfú��yYxnbú������ú�YlY�nyfÓ
�n{�lf��nÓú.Yyd�nynÓú	Yybnú�n�fy�fÓú/�nYwÓú���ú��YwnbY

Y�nY�Óú�Y�bmf�nú�y�ny{�nÓú	��ú
nYbbn{ú���fÓú���f�tYÓ
�xaY���ú
{��nyYÓú
mfkú5YynYú/�Y�Y��nÓú5f��f�Yx{Ó

mnY�fwwYÓú	f�YkY�xYÒ
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�wY�b{ú�Ylln

0�YÓú�{�f��]úYwúxnynx{
��{�nb{Ôú�Y�{wYúdfwú 8/Ó
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�x{�fúYxY�{
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�Y��nYú
{��{wY
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5CPNQTGP\Q��FWG�XKVVQTKG�CK�9QTNF�;CEJVU
6TQRJKGU�����

5CPNQTGP\Q�VTKQPHC�CPEJG�SWGUVÆCPPQ�EQP�WPC�FWRNKEG�XKVVQTKC�CIIKWFKECPFQUK�K�9QTNF�;CEJVU
6TQRJKGU������C�&CPPGU��áP�QEECUKQPG�FGNNC�EGTKOQPKC�FK�RTGOKC\KQPG��NC�IKWTKC�KPVGTPC\KQPCNG
JC�RTGOKCVQ�NÆKPPQXCVKXQ�[CEJV�5.��$U[OOGVTKE�G�KN�PWQXQ�UWRGT[CEJV���$NNQ[��VTC�NG�WNVKOG
PQXKV��FGN�ECPVKGTG��5.��$U[OOGVTKE�¥�UVCVQ�RTGOKCVQ�PGNNC�ECVGIQTKC�FK�KODCTEC\KQPK�C�OQVQTG
EQP�NWPIJG\\C�FCK����CK����OGVTK�RGT�KN�%GUV�.C[QWV�UQVVQNKPGCPFQ�NC�ECRCEKV��WPKEC�FK
5CPNQTGP\Q�FK�CPFCTG�QNVTG�K�NKOKVK�KORQUVK�FCNNC�RTQIGVVC\KQPG�PCWVKEC��FK�EWK�JC�HCVVQ�WP�XGTQ�G
RTQRTKQ�OCPKHGUVQ�RTQIGVVWCNG��G�TKUETKXGTG�K�EQPXGP\KQPCNK�GSWKNKDTK�FK�DQTFQ�RGT�QHHTKTG
OCIIKQTG�URC\KQ��NWOKPQUKV���TGNCZ�G�KPPQXC\KQPG�
&QP�NÆQDKGVVKXQ�FK�QVVGPGTG�WP�OCIIKQTG�WVKNK\\Q�FGINK�URC\K�KPVGTPK�G�WPC�OKINKQTG�EQOWPKEC\KQPG
EQP�NÆGUVGTPQ��5.��$U[OOGVTKE�TKRGPUC�KPHCVVK�KN�NC[QWV�ECPQPKEQ�FK�WPQ�[CEJV��OCPVGPGPFQ�KN�UQNQ
RCUUCXCPVK�UWN�NCVQ�FK�FTKVVC�GF�GNKOKPCPFQ�SWGNNQ�UKPKUVTQ��EJG�XKGPG�RQTVCVQ�UWN�VGVVQ�FGNNC
UQXTCUVTWVVWTC��EQPUGPVGPFQ�CVVTCXGTUQ�SWGUVC�EQPHKIWTC\KQPG�CUKOOGVTKEC�FK�TGEWRGTCTG�EKTEC
���OGVTK�SWCFTCVK�FK�UWRGTHKEKG�C�HCXQTG�FGINK�CODKGPVK�KPVGTPK��.ÆKODCTEC\KQPG�¥�KN�TKUWNVCVQ
FGNNÆKPEQPVTQ�VTC��&JTKU�%CPING�G�%GTPCTFQ�<WEEQP�EJG�JC�FKUGIPCVQ�NG�NKPGG�GUVGTPG�FK�SWGUVQ
OQFGNNQ��VTCUHGTGPFQXK�KN�EQPEGVVQ�FGNNÆCUKOOGVTKC�
��$NNQ[�UK�¥�CIIKWFKECVQ�NC�XKVVQTKC�PGNNC�ECVGIQTKC�FK�KODCTEC\KQPK�C�OQVQTG�FCK����CK����OGVTK
RGT�KN�%GUV�(ZVGTKQT�'GUKIP��.G�NKPGG�GUVGTPG�FGN�PWQXQ�UWRGT[CEJV��FKUGIPCVG�FC�%GTPCTFQ
<WEEQP��PCUEQPQ�RGT�HQPFGTUK�EQP�KN�'PC�FK�5CPNQTGP\Q�TKRTGPFGPFQPG�UGIPK�G�UVKNGOK�OC
VTCFWEGPFQNK�KP�WP�NKPIWCIIKQ�PWQXQ��SWCUK�URGTKOGPVCNG��/QFGNNQ�HCUV�FKURNCEGOGPV�FK�����
OGVTK�FK�NWPIJG\\C��KPVGTCOGPVG�KP�CNNWOKPKQ��RQTVC�CN�UWQ�CRKEG�KN�EQPEGVVQ�FK�XKXKDKNKV��QHHTGPFQ
PWQXK�NWQIJK�G�PWQXK�UEGPCTK�CNNÆCTOCVQTG�G�C�EJK�XKXT��NC�DCTEC�
)WNETQ�EQPEGVVWCNG�FGN�RTQIGVVQ�¥�NC�ECDKPC�CTOCVQTKCNG�EQPEGRKVC�EQOG�WP�CRRCTVCOGPVQ

7.6á/$�14$

5CPNQTGP\Q�5.��$U[OOGVTKE

5W\WMK�UEJKGTC
VWVVC�NC�UWC
RQVGP\C�CN�0CWVKEQ
����

%GUGP\QPK��EQP
SWGUVC�CRR�UK
EQPVTQNNCPQ�NG�UECNG
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RTKXCVQ�FK�����OS��FKXKUQ�UW�VTG�NKXGNNK�EQP�WPÆCTGC�KPFQQT�GF�WPC�QWVFQQT��WPC�UQNW\KQPG�OCK
XKUVC�UW�WP�UWRGT[CEJV�FK�SWGUVG�FKOGPUKQPK��áN�PWQXQ���$NNQ[�¥�WP�XGTQ�G�RTQRTKQ�TKPPQXCOGPVQ
EQPEGVVWCNG�FGN���$NNQ[��OQFGNNQ�KP�CNNWOKPKQ�FK����OGVTK�FK�NWPIJG\\C��KEQPC�RNWTKRTGOKCVC
EGNGDTG�RGT�NG�KPPWOGTGXQNK�KPPQXC\KQPK�EJG�XCPVCXC�CN�UWQ�FGDWVVQ�PGN�������NG�VGTTC\\G
CDDCVVKDKNK�PGNNC�\QPC�CTOCVQTKCNG��NG�RQTVG�CF�CNC�FK�ICDDKCPQ�KP�RNCPEKC��NG�PQVGXQNK�RTGUVC\KQPK
G�RGT�NQ�UVTCQTFKPCTKQ�UWEEGUUQ�EQOOGTEKCNG�
'WG�PWQXK�RTGUVKIKQUK�TKEQPQUEKOGPVK�EJG�EQPHGTOCPQ�NÆWPKEKV��FGN�OCTEJKQ�5CPNQTGP\Q�PGN
RTQRTKQ�CODKVQ�ITC\KG�CNNC�UWC�CDKNKV��PGN�RTQRQTTG�RTQIGVVK�EJG�URTKIKQPCPQ�WPC�IGPKCNKV�
ETGCVKXC�G�RTQIGVVWCNG�UGORTG�RTQPVC�CF�GURNQTCTG�PWQXK�VGTTKVQTK�G�VTCFWTUK�NKPIWCIIK�KPGFKVK�

� �%(40$4'1�<7&&10��&+4á5�%$0*.(��5$0.14(0<1�;$&+6��914.'�;$&+65�6412+á(5�����

� � �(8(06á��0(95��24á/1�2á$01� �5$0.14(0<1��'7(�8á6614á(�$á�914.'�;$&+65�6412+á(5�����

4GNCVGF�2QUVU

&QPFKXKFK

4KRTQFW\KQPG�TKUGTXCVC�j�&QR[TKIJV�*GPVGFKOCTG���

ą ą

5CPNQTGP\Q��ÈáN
OCTG�C
/KNCPQÉ�XKPEG
KN�&QORCUUQ���

5CPNQTGP\Q�
UGOGUVTCNG�
DCN\CPQ�INK
QTFKPK��WVKNG
UVCDKNG

2GTKPK�0CXK�
6CDCEEJK
KPEQPVTC�K
UKPFCECVK��KN
RWPVQ

5CPNQTGP\Q
RCTVPGT�FGN
2TGOKQ
.GTKEK2GC
*QNHQ�FGK
2QGVK

0QOG� � (OCKN� � 5KVQ�YGD�

.CUEKC�WP�EQOOGPVQ

&QOOGPVQ�

2WDDNKEC�KN�EQOOGPVQ

*CPEKC��C�5CP
8CNGPVKPQ�HCVGNQÌ
%TWV

0CWVKEC��GEEQ
RGTEJ¦�UK�FGXG
TKRCTVKTG�KN����CRTKNG
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,SQI ö (MTSVXS ö 70��%W]QQIXVMG�I���%PPS]�ZMRGMXSVM�EM�;SVPH�=EGLXW�8VSTLMIW�����

(MTSVXS

G@��5bh\\TcaXR�T���5[[^h�eX]RXc^aX�PX�K^a[S
MPRWcb�Ha^_WXTb�����
(M�*EFMS�-EGSPEVI # ���7IXXIQFVI������ ¥ � u ��

'32(-:-(- � � � � Ȑ Ó

7ERPSVIR^S�XVMSRJE�ERGLI�UYIWX�ERRS�GSR�P�70��%W]QQIXVMG�I���%PPS]�WM�EKKMYHMGE�M�;SVPH

=EGLXW�8VSTLMIW������E�'ERRIW��RIPPE�WTPIRHMHE�GSVRMGI�HIP�'EVPXSR�&IEGL�'PYF�

-R�SGGEWMSRI�HIPPE�GIVMQSRME�HM�TVIQME^MSRI�HM�WEFEXS����WIXXIQFVI��PE�KMYVME�MRXIVRE^MSREPI

LE�TVIQMEXS�P�MRRSZEXMZS�]EGLX�70��%W]QQIXVMG�I�MP�RYSZS�WYTIV]EGLX���%PPS]��XVE�PI�YPXMQI

RSZMXÚ�HIP�GERXMIVI�

70��%W]QQIXVMG�á�WXEXS�TVIQMEXS�RIPPE�GEXIKSVME�HM�MQFEVGE^MSRM�E�QSXSVI�GSR�PYRKLI^^E�HEM

���EM����QIXVM�TIV�MP��&IWX�0E]SYX�WSXXSPMRIERHS�PE�GETEGMXÚ�YRMGE�HM�7ERPSVIR^S�HM�ERHEVI�SPXVI

M�PMQMXM�MQTSWXM�HEPPE�TVSKIXXE^MSRI�REYXMGE��HM�GYM�LE�JEXXS�YR�ZIVS�I�TVSTVMS�QERMJIWXS

TVSKIXXYEPI��I�VMWGVMZIVI�M�GSRZIR^MSREPM�IUYMPMFVM�HM�FSVHS�TIV�SJJVMVI�QEKKMSVI�WTE^MS�

PYQMRSWMXÚ��VIPE\�I�MRRSZE^MSRI�

'SR�P�SFMIXXMZS�HM�SXXIRIVI�YR�QEKKMSVI�YXMPM^^S�HIKPM�WTE^M�MRXIVRM�I�YRE�QMKPMSVI

GSQYRMGE^MSRI�GSR�P�IWXIVRS��70��%W]QQIXVMG�VMTIRWE�MRJEXXM�MP�PE]SYX�GERSRMGS�HM�YRS�]EGLX�

QERXIRIRHS�MP�WSPS�TEWWEZERXM�WYP�PEXS�HM�HVMXXE�IH�IPMQMRERHS�UYIPPS�WMRMWXVS��GLI�ZMIRI

TSVXEXS�WYP�XIXXS�HIPPE�WSZVEWXVYXXYVE��GSRWIRXIRHS�EXXVEZIVWS�UYIWXE�GSRJMKYVE^MSRI

EWMQQIXVMGE�HM�VIGYTIVEVI�GMVGE����QIXVM�UYEHVEXM�HM�WYTIVJMGMI�E�JEZSVI�HIKPM�EQFMIRXM�MRXIVRM�

G@��5bh\\TcaXR��X[�aXbd[cPc^�ST[[0X]R^]ca^�caP
\T]cX�T�RaTPcXeXcª�SXÍTaT]cX
70��%W]QQIXVMG�á�MP�VMWYPXEXS�HIPP�MRGSRXVS�XVE�QIRXM�I�GVIEXMZMXÚ�HMJJIVIRXM��HE�YR�MHIE

SVMKMREVME�HIP�KIRMEPI�GEV�HIWMKRIV�'LVMW�&ERKPI�E�&IVREVHS�>YGGSR�GLI�LE�HMWIKREXS�PI�PMRII

IWXIVRI�HM�UYIWXS�QSHIPPS��XVEWJIVIRHSZM�MP�GSRGIXXS�HIPP�EWMQQIXVME�

��%PPS]�WM�á�EKKMYHMGEXS�PE�ZMXXSVME�RIPPE�GEXIKSVME�HM�MQFEVGE^MSRM�E�QSXSVI�HEM����EM����QIXVM

TIV�MP��&IWX�)\XIVMSV�(IWMKR���0I�PMRII�IWXIVRI�HIP�RYSZS�WYTIV]EGLX��HMWIKREXI�HE�&IVREVHS

>YGGSR��REWGSRS�TIV�JSRHIVWM�GSR�MP�(2%�HM�7ERPSVIR^S�VMTVIRHIRHSRI�WIKRM�I�WXMPIQM�QE

XVEHYGIRHSPM�MR�YR�PMRKYEKKMS�RYSZS��UYEWM�WTIVMQIRXEPI�

1SHIPPS�JEWX�HMWTPEGIQIRX�HM������QIXVM�HM�PYRKLI^^E��MRXIVEQIRXI�MR�EPPYQMRMS��TSVXE�EP�WYS

ETMGI�MP�GSRGIXXS�HM�ZMZMFMPMXÚSJJVIRHS�RYSZM�PYSKLM�I�RYSZM�WGIREVM�EPP�EVQEXSVI�I�E�GLM�ZMZVÚ�PE

FEVGE�

*YPGVS�GSRGIXXYEPI�HIP�TVSKIXXS�á�PE�GEFMRE�EVQEXSVMEPI�GSRGITMXE�GSQI�YR�ETTEVXEQIRXS

TVMZEXS�HM�����QU��HMZMWS�WY�XVI�PMZIPPM�GSR�YR�EVIE�MRHSSV�IH�YRE�SYXHSSV��YRE�WSPY^MSRI�QEM

ZMWXE�WY�YR�WYTIV]EGLX�HM�UYIWXI�HMQIRWMSRM�

-P�RYSZS���%PPS]�á�YR�ZIVS�I�TVSTVMS�VMRRSZEQIRXS�GSRGIXXYEPI�HIP���%PPS] ��QSHIPPS�MR

EPPYQMRMS�HM����QIXVM�HM�PYRKLI^^E��MGSRE�TPYVMTVIQMEXE�GIPIFVI�TIV�PI�MRRYQIVIZSPM�MRRSZE^MSRM

-��/�
�·-/�

2S�ER]�MQEKI�JSYRH��4PIEWI�GLIGO�MX
EKEMR�SV�XV]�[MXL�ERSXLIV�MRWXEKVEQ
EGGSYRX�

� � Ř ŕ Ó ������ � -XEPME ���7IXXIQFVI�����%
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GLI�ZERXEZE�EP�WYS�HIFYXXS�RIP�������PI�XIVVE^^I�EFFEXXMFMPM�RIPPE�^SRE�EVQEXSVMEPI��PI�TSVXI�EH

EPE�HM�KEFFMERS�MR�TPERGME��PI�RSXIZSPM�TVIWXE^MSRM�I�TIV�PS�WXVESVHMREVMS�WYGGIWWS

GSQQIVGMEPI�

0)++-�%2',)��%TVI�MR�-RKLMPXIVVE�PE�RYSZE�EQFEWGMEXE�HIP�GERXMIVI�REZEPI�7ERPSVIR^S

(YI�RYSZM�TVIWXMKMSWM�VMGSRSWGMQIRXM�GLI�GSRJIVQERS�P�YRMGMXÚ�HM�7ERPSVIR^S�RIP�TVSTVMS

EQFMXS�KVE^MI�EPPE�WYE�EFMPMXÚ�RIP�TVSTSVVI�TVSKIXXM�GLI�WTVMKMSRERS�YRE�KIRMEPMXÚ�GVIEXMZE�I

TVSKIXXYEPI�WIQTVI�TVSRXE�EH�IWTPSVEVI�RYSZM�XIVVMXSVM�I�XVEHYVWM�PMRKYEKKM�MRIHMXM�

2%98-'% 794)6=%',8 =%',8

'32(-:-(- � � � � Ȑ Ó

*EFMS�-EGSPEVI
*EFMS�-EGSPEVI�á�ZMHISQEOIV�I�KMSVREPMWXE�TYFFPMGMWXE�HEP�������IWTIVXS�MR
VIKME�HM�JSVQEX�XZ�I�KMSVREPMWXE�IWTIVXS�MR�IZIRXM�E�GEVEXXIVI�GYPXYVEPI�
EQFMIRXEPI�IH�IRSKEWXVSRSQMGS�MXEPMERS�

DTPa[�MPRWcb�P[�:^ac�@PdSTaSP[T
=]cTa]PcX^]P[�6^Pc�GW^f

7^abXRP�GPaSX]XP�:TaaXTb�
pVPaP]cXaT�[P�bP[dcT�T
[0X]R^[d\Xcª�STX�_PbbTVVTaXq

DP[\�6TPRW�A^c^a�MPRWcb
_aTbT]cP�[P�]d^eP�P\\XaPV[XP�
[P�;H��

'311)28- *%')&33/�'311)287

2SQI� )QEMP� ;IFWMXI

-P�XYS�'SQQIRXS

7EZI�Q]�REQI��IQEMP��ERH�[IFWMXI�MR�XLMW�FVS[WIV�JSV�XLI�RI\X�XMQI�-�GSQQIRX�

�%::)68-1-�:-%�)1%-0�-2�'%73�(-�6-74378)�%0�1-3�'311)283�

�%::)68-1-�:-%�)1%-0�%00%�49&&0-'%>-32)�(-�92�293:3�%68-'303�
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CERCA NEL SITO� �

02'$ /,)(67</( 1(:6 63(77$&2/, %(1(66(5(

:25/'�<$&+76�7523+,(6�����
&KH�LO�VHWWRUH�GHOOD�FDQWLHULVWLFD�QDYDOH�QHO�QRVWUR�3DHVH�UDSSUHVHQWL�XQ¶HFFHOOHQ]D
ULFRQRVFLXWD�QHO�PRQGR�QRQ�OR�VL�VFRSUH�FHUWR�RJJL��8Q¶XOWHULRUH�ULFRQRVFLPHQWR�DO�GHVLJQ�H
DOO¶LQQRYD]LRQH�GHJOL�\DFKW�PDGH�LQ�,WDO\�q�JLXQWR�GDO�:RUOG�<DFKWV�7URSKLHV�����
SUHVWLJLRVR�HYHQWR�GHOOD�QDXWLFD�LQWHUQD]LRQDOH�DQGDWR�D�VFHQD�D�&DQQHV�LO����VHWWHPEUH
������/D�JLXULD�GL�HVSHUWL��JLRUQDOLVWL�GL�VHWWRUH�H�DGGHWWL�DL�ODYRUL�KD�LQIDWWL�DVVHJQDWR
GLYHUVL�SUHPL�D�PROWH�GHOOH�EDUFKH�LWDOLDQH�LQ�FRQFRUVR�

*/,�<$&+7�,7$/,$1,�35(0,$7,
/D�SDUWHFLSD]LRQH�GHJOL�\DFKW�LWDOLDQL�DL�:RUOG�<DFKWV�7URSKLHV������q�VWDWD�XQ�YHUR
WULRQIR��7UD�L�FDQWHUL�FKH�SL��VL�VRQR�GLVWLQWL�F¶q�$]LPXW�%HQHWWL�FKH�VL�q�DJJLXGLFDWR��
SUHPL�SHU�DOWUHWWDQWH�LPEDUFD]LRQL��3ULPR�IUD�WXWWL�LO�SUHVWLJLRVR�7URSKpH�GX�\DFKW�GH
O¶DQQpH�RYYHUR�LO�0LJOLRU�\DFKW�GHOO¶DQQR�QHOOD�FDWHJRULD�ROWUH�JOL����PHWUL�YLQWR�GD
/XPLQRVLW\��JLJD�\DFKW�LEULGR�GL�ROWUH�����PHWUL��DPPLUDJOLD�GHOOD�IORWWD�%HQHWWL��'HOOR
VWHVVR�FDQWLHUH�VRQR�VWDWH�SUHPLDWH�DQFKH�2DVLV����PHWUL�SHU�LO�0LJOLRU�OD\RXW�QHOOD
FDWHJRULD�WUD����H����PHWUL��H�'LDPRQG�����FRQ�LO�3UHPLR�DOO¶LQQRYD]LRQH��$]LPXW�KD

+20(�} �/,)(67</( �} �02725, �	�<$&+7

:25/'�<$&+76�7523+,(6�������81
75,21)2�3(5�,/�0$'(�,1�,7$/<
$O�:RUOG�<DFKWV�7URSKLHV������GL�&DQQHV�JUDQGH�VXFFHVVR�GHOOD
FDQWLHULVWLFD�LWDOLDQD�FKH�KD�IDWWR�LQFHWWD�GL�SUHPL�SUHVWLJLRVL�LQ
GLYHUVH�FDWHJRULH
' , �$/%(572�%5,*,',1,

���6(77(0%5(����� � �

*/, �<$&+7�,7$/,$1, �35(0,$7, �$/�:25/'�<$&+76�7523+,(6

9$,�$//$�*$//(5<

*/,�<$&+7�,7$/,$1,�35(0,$7,�$/
:25/'�<$&+76�7523+,(6

,/�683(5<$&+7�',
,%5$+,029,&

/Ø+<3(5<$&+7�;(126�'$���
12',�',�9(/2&,7�

/2�<$&+7�&21�/$�%8*$77,�1(/
*$5$*(

,�1829,�683(5<$&+7�'$
12/(**,$5(�3(5�/Ø(67$7(�����

/
,1)250$=,21(�6(&21'2
9(5'(//,

/$925$5(�,1�5,9$�$/�0$5(

/(**, �$1&+(

)5(6&+,�', �67$03$

�����
����67</(�&255,(5(�,7 'DWD

3DJLQD

)RJOLR

����������

14
87

14

SANLORENZO Pag. 408



YLQWR�GXH�SUHPL��FRQ�0DJHOODQR����PHWUL�H�FRQ�2DVLV���0�

*UDQGH�VXFFHVVR�DQFKH�SHU�)HUUHWWL�*URXS�FKH�KD�SRUWDWR�D�FDVD���SUHPL��)HUUHWWL
\DFKW�����KD�YLQWR�FRPH�0LJOLRU�LQWHULRU�GHVLJQ�QHOOD�FDWHJRULD�HQWUR�L�������PHWUL�
3HUVKLQJ��[�FRPH�0LJOLRU�GHVLJQ�GL�HVWHUQL�QHOOD�FDWHJRULD�GD�������D����PHWUL��&51
��P�9RLFH�SHU�LO�0LJOLRU�GHVLJQ�GL�HVWHUQL�QHOOD�FDWHJRULD�GD����D����PHWUL�

'XSOLFH�YLWWRULD�SHU�6DQORUHQ]R��XQ¶DOWUD�ILUPD�GL�HFFHOOHQ]D�GHOOD�FDQWLHULVWLFD�LWDOLDQD��,O
VXR�6/���$V\PPHWULF�KD�YLQWR�LO�SUHPLR�FRPH�%HVW�OD\RXW�QHOOD�FDWHJRULD�GD����D���
PHWUL��0HQWUH�LO����$OOR\�VL�q�DJJLXGLFDWR�LO�SUHPLR�SHU�LO�0LJOLRU�GHVLJQ�GL�HVWHUQL�QHJOL
\DFKW�GD����D����PHWUL�

&¶q�VWDWD�JORULD�DQFKH�SHU�DOWUL�GXH�FDQWLHUL�LWDOLDQL��$%�<DFKWV�H�0DLRUD��DPEHGXH�GHO
*UXSSR�),3$��,O�SULPR�KD�YLQWR�FRQ�$%����LO�%HVW�H[WHULRU�GHVLJQ�QHOOD�VXD�FDWHJRULD��,O
VHFRQGR�FRQ�0DLRUD����([XPD�KD�YLQWR�LO�SUHPLR�%HVW�HYROXWLRQ�
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(�363�%(-�����
0E�KMYVME�MRXIVRE^MSREPI�LE�GSRJIVMXS�MP�TVIWXMKMSWS�TVIQMS�EPP�MRWXEPPE^MSRI��-P�QEVI�E�1MPERS��I�EP
GEXEQEVERS�IWTSWXS�MR�SGGEWMSRI�HIP�*YSVM7EPSRI������EPPE�8VMIRREPI�HM�1MPERS

7ERPSVIR^S�I�3YXGYX�WSRS�WXEXM �TVIQMEXM �GSR�M P �TMï�ERXMGS�I�EYXSVIZSPI
V MGSRSWGMQIRXS�QSRHMEPI�HM �HIWMKR� � M P �'SQTEWWS�H�3VS�%(-� �0E�KMYV ME
-RXIVRE^MSREPI�LE�EWWIKREXS�MP�TVIQMS��RIPPE�GEXIKSVME��)\LMFMXMSR�(IWMKR��
EPP�MRWXEPPE^MSRI�HM�7ERPSVIR^S��-P�QEVI�E�1MPERS���EPPIWXMXE�RIP������EPPE�8VMIRREPI
HM�1MPERS��WIPI^MSRERHSPE�XVE�KPM�SPXVI�����TVSKIXXM�JMREPMWXM��I�EH�3YXGYX�TIV
P�MQFEVGE^MSRI�HIJMRMXE��GETEGI�HM�EXXVEZIVWEVI�MP�QEVI�WIR^E�TSWWIHIVPS�
0IKKIVI^^E��XIGRSPSKME�EQMGLIZSPI��JPIWWMFMPMXÚ�GLI�JEGMPMXE�MP�XVEWTSVXS��'SRWIRXI
ERGLI�E�GLM�LE�TSGLM�QI^^M�HM�ZMZIVI�YR�MRRSZEXMZE�IWTIVMIR^E�REYXMGE��
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0�MRWXEPPE^MSRI�TVIWIRXEXE�HE�7ERPSVIR^S�MR�SGGEWMSRI�HIP�*YSVMWEPSRI�������I
VIEPM^^EXE�HE�2)3�?2EVVEXMZI�)RZMVSRQIRXW�3TIVEWA��á�WXEXE�GSRGITMXE�TIV
MQQIVKIVI�M�ZMWMXEXSVM�RIP�QSRHS�HIPPS�]EGLX�HIWMKR��PS�WTE^MS�ERXMWXERXI�PE
8VMIRREPI�HM�1MPERS�IVE�WXEXS�XVEWJSVQEXS��EXXVEZIVWS�YRE�KVERHI�TVSMI^MSRI�E
XIVVE��MR�HMZIVWM�QEVM�GLI�WM�EPXIVREZERS�EH�IZSGEVI�YR�MTSXIXMGE�XVEZIVWEXE�RIM
PYSKLM�TMï�VIQSXM�HIP�TMERIXE�QIRXVI��RIKPM�WTE^M�MRXIVRM�HIPPE�JSRHE^MSRI��YR�MRXIVE
WEPE�IVE�WXEXE�HIHMGEXE�EPPE�TVIWIRXE^MSRI�HIPPI�PMRII�HM�]EGLX�TVSHSXXI�HE
7ERPSVIR^S�I�EP�VEGGSRXS�HIPPI�GSPPEFSVE^MSRM�GSR�EPGYRI�HIPPI�JMVQI�TMï
TVIWXMKMSWI�HIP�QSRHS�HIP�HIWMKR�GSQI�(SVHSRM�%VGLMXIXXM��PS�WXYHMS�%RXSRMS
'MXXIVMS�4EXVMGME�:MIP�I�4MIVS�0MWWSRM��-P�TYFFPMGS�ETTVSHEZE�MR�UYIWXM�WTE^M
EXXVEZIVWS�YR�QEVI�MRXIVRS�TSTSPEXS�HM�MREWTIXXEXI�GVIEXYVI�QEVMRI��9RE�ZIVE�I
TVSTVME�IWTIVMIR^E�MQQIVWMZE�RIPPE�VIEPXÚ�HM�7ERPSVIR^S�

-P�4VIQMS�'SQTEWWS�H�3VS��XIWXMQSRI�HE�SPXVI�WIWWERX�ERRM�HIPP�IZSPY^MSRI�HIP
HIWMKR�MXEPMERS�RIP�QSRHS��ZMIRI�EWWIKREXS�WYPPE�FEWI�HM�YRE�TVIWIPI^MSRI
IJJIXXYEXE�HEPP�3WWIVZEXSVMS�TIVQERIRXI�HIP�(IWMKR�HIPP�%(-��GSWXMXYMXS�HE�YRE
GSQQMWWMSRI�HM�IWTIVXM��HIWMKRIV��GVMXMGM��WXSVMGM��KMSVREPMWXM�WTIGMEPM^^EXM��WSGM
HIPP�%(-�S�IWXIVRM�E�IWWE��MQTIKREXM�RIP�ZEPYXEVI�I�WIPI^MSREVI�M�QMKPMSVM�TVSHSXXM�I
TVSKIXXM��KMYHMGEXM�HM�EWWSPYXE�IGGIPPIR^E��M�UYEPM�ZIRKSRS�TSM�TYFFPMGEXM�RIKPM
ERRYEVM�%(-�(IWMKR�-RHI\�

-�TVSKIXXM�TEVXIGMTERXM�EPPE�<<:-�IHM^MSRI�HIP�4VIQMS�WEVERRS�MRSPXVI�IWTSWXM�JMRS�EP
���WIXXIQFVI�RIPPE�QSWXVE��1IXXIVI�VEHMGM��EPPIWXMXE�TVIWWS�P�%(-�(IWMKR�1YWIYQ�

%GGERXS�EP�ZMHIS�VEGGSRXS�HIPP�MRWXEPPE^MSRI��-P�QEVI�E�1MPERS���P�IWTSWM^MSRI
TVIWIRXE�ERGLI�KPM�EPXVM�XVI�TVSKIXXM�7ERPSVIR^S�MRGPYWM�RIPP�%(-�(IWMKR�-RHI\�����
I�������PS�]EGLX�7<���GSR�MRXIVMSV�HM�4MIVS�0MWWSRM��MP�7YTIV]EGLX����)\T�GSR
MRXIVMSV�HM�'MXXIVMS�:MIP�I�P�MRRSZEXMZS�]EGLX�EWMQQIXVMGS�70���%�
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6DQORUHQ]RB6/��$V\PPHWULF

&RPXQLFDWR�VWDPSD�����VHWWHPEUH��������6DQORUHQ]R�WULRQID�DQFKH�TXHVWÉDQQR�FRQ�XQD�GXSOLFH�YLWWRULD

DJJLXGLFDQGRVL�L�:RUOG�<DFKWV�7URSKLHV������D�&DQQHV���QHOOD�VSOHQGLGD�FRUQLFH�GHO�&DUOWRQ�%HDFK�&OXE�

,Q�RFFDVLRQH�GHOOD�FHULPRQLD�GL�SUHPLD]LRQH�GL�VDEDWR����VHWWHPEUH��OD�JLXULD�LQWHUQD]LRQDOH�KD�SUHPLDWR

OÉLQQRYDWLYR�\DFKW�6/��$V\PPHWULF�H�LO�QXRYR�VXSHU\DFKW���$OOR\��WUD�OH�XOWLPH�QRYLW¢�GHO�FDQWLHUH�

6/��$V\PPHWULF�ª�VWDWR�SUHPLDWR�QHOOD�FDWHJRULD�GL�LPEDUFD]LRQL�D�PRWRUH�FRQ�OXQJKH]]D�GDL����DL����PHWUL

SHU�LO�Ë%HVW�/D\RXWÌ�VRWWROLQHDQGR�OD�FDSDFLW¢�XQLFD�GL�6DQORUHQ]R�GL�DQGDUH�ROWUH�L�OLPLWL�LPSRVWL�GDOOD

SURJHWWD]LRQH�QDXWLFD��GL�FXL�KD�IDWWR�XQ�YHUR�H�SURSULR�PDQLIHVWR�SURJHWWXDOH��H�ULVFULYHUH�L�FRQYHQ]LRQDOL

HTXLOLEUL�GL�ERUGR�SHU�RIIULUH�PDJJLRUH�VSD]LR��OXPLQRVLW¢��UHOD[�H�LQQRYD]LRQH�

&RQ�OÉRELHWWLYR�GL�RWWHQHUH�XQ�PDJJLRUH�XWLOL]]R�GHJOL�VSD]L�LQWHUQL�H�XQD�PLJOLRUH�FRPXQLFD]LRQH�FRQ�OÉHVWHUQR�

6/��$V\PPHWULF�ULSHQVD�LQIDWWL�LO�OD\RXW�FDQRQLFR�GL�XQR�\DFKW��PDQWHQHQGR�LO�VROR�SDVVDYDQWL�VXO�ODWR�GL�GULWWD

HG�HOLPLQDQGR�TXHOOR�VLQLVWUR��FKH�YLHQH�SRUWDWR�VXO�WHWWR�GHOOD�VRYUDVWUXWWXUD��FRQVHQWHQGR�DWWUDYHUVR�TXHVWD

FRQILJXUD]LRQH�DVLPPHWULFD�GL�UHFXSHUDUH�FLUFD����PHWUL�TXDGUDWL�GL�VXSHUILFLH�D�IDYRUH�GHJOL�DPELHQWL�LQWHUQL�

6/��$V\PPHWULF�ª�LO�ULVXOWDWR�GHOOÉLQFRQWUR�WUD�PHQWL�H�FUHDWLYLW¢�GLIIHUHQWL��GD�XQÉLGHD�RULJLQDULD�GHO�JHQLDOH

FDU�GHVLJQHU�&KULV�%DQJOH�D�%HUQDUGR�=XFFRQ�FKH�KD�GLVHJQDWR�OH�OLQHH�HVWHUQH�GL�TXHVWR�PRGHOOR�

DGYHUWLVLQJ
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WUDVIHUHQGRYL�LO�FRQFHWWR�GHOOÉDVLPPHWULD�

��$OOR\�VL�ª�DJJLXGLFDWR�OD�YLWWRULD�QHOOD�FDWHJRULD�GL�LPEDUFD]LRQL�D�PRWRUH�GDL����DL����PHWUL�SHU�LO�Ë%HVW

([WHULRU�'HVLJQÌ��/H�OLQHH�HVWHUQH�GHO�QXRYR�VXSHU\DFKW��GLVHJQDWH�GD�%HUQDUGR�=XFFRQ��QDVFRQR�SHU�IRQGHUVL

FRQ�LO�'1$�GL�6DQORUHQ]R�ULSUHQGHQGRQH�VHJQL�H�VWLOHPL�PD�WUDGXFHQGROL�LQ�XQ�OLQJXDJJLR�QXRYR��TXDVL

VSHULPHQWDOH�

0RGHOOR�IDVW�GLVSODFHPHQW�GL������PHWUL�GL�OXQJKH]]D��LQWHUDPHQWH�LQ�DOOXPLQLR��SRUWD�DO�VXR�DSLFH�LO�FRQFHWWR

GL�YLYLELOLW¢�RIIUHQGR�QXRYL�OXRJKL�H�QXRYL�VFHQDUL�DOO
DUPDWRUH�H�D�FKL�YLYU¢�OD�EDUFD��

)XOFUR�FRQFHWWXDOH�GHO�SURJHWWR�ª�OD�FDELQD�DUPDWRULDOH�FRQFHSLWD�FRPH�XQ�DSSDUWDPHQWR�SULYDWR�GL�����PT�

GLYLVR�VX�WUH�OLYHOOL�FRQ�XQÉDUHD�LQGRRU�HG�XQD�RXWGRRU��XQD�VROX]LRQH�PDL�YLVWD�VX�XQ�VXSHU\DFKW�GL�TXHVWH

GLPHQVLRQL�

,O�QXRYR���$OOR\�ª�XQ�YHUR�H�SURSULR�ULQQRYDPHQWR�FRQFHWWXDOH�GHO���$OOR\��PRGHOOR�LQ�DOOXPLQLR�GL����PHWUL

GL�OXQJKH]]D��LFRQD�SOXULSUHPLDWD�FHOHEUH�SHU�OH�LQQXPHUHYROL�LQQRYD]LRQL�FKH�YDQWDYD�DO�VXR�GHEXWWR�QHO

������OH�WHUUD]]H�DEEDWWLELOL�QHOOD�]RQD�DUPDWRULDOH��OH�SRUWH�DG�DOD�GL�JDEELDQR�LQ�SODQFLD��OH�QRWHYROL

SUHVWD]LRQL�H�SHU�OR�VWUDRUGLQDULR�VXFFHVVR�FRPPHUFLDOH�

'XH�QXRYL�SUHVWLJLRVL�ULFRQRVFLPHQWL�FKH�FRQIHUPDQR�OÉXQLFLW¢�GL�6DQORUHQ]R�QHO�SURSULR�DPELWR�JUD]LH�DOOD

VXD�DELOLW¢�QHO�SURSRUUH�SURJHWWL�FKH�VSULJLRQDQR�XQD�JHQLDOLW¢�FUHDWLYD�H�SURJHWWXDOH�VHPSUH�SURQWD�DG

HVSORUDUH�QXRYL�WHUULWRUL�H�WUDGXUVL�OLQJXDJJL�LQHGLWL�
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6JG�5.���$U[OOGVTKE�ECP�JQUV�GKIJV�IWGUVU�CETQUU�JGT�HQWT�UVCVGTQQOU�YJQ�CTG�VCMGP�ECTG�QH�D[
C�ETGY�QH�HQWT�

'GUKIPGF�D[�5CPNQTGP\Q�YKVJ�GZVGTKQTU�D[�)TCPEGUEQ�2CU\MQYUMK��VJKU������OGVTG�OQFGN�KU
KPFKECVKXG�QH�5CPNQTGP\QÆU�YKNNKPIPGUU�VQ�KPPQXCVG�KP�QTFGT�VQ�OCMG�DGVVGT�WUG�QH�URCEG�QP�DQCTF
VJGKT�[CEJVU��6JG�[CEJV
U�CU[OOGVT[�KU�DCNCPEGF�HTQO�RQTV�VQ�UVCTDQCTF�CPF�FKUIWKUGF�D[�ENGXGT
WUG�QH�NKIJV�CPF�UJCFQY�
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6JG�UCNQQP�QH�VJG�5.���$U[OOGVTKE�KU�JKIJNKIJVGF�D[�C�DWNYCTM�VJCV�QRGPU�VQ�HQTO�C�VGTTCEG�CPF
VJG�FKPKPI�CTGC�JCU�C�YCNN�VJCV�ECP�DG�NQYGTGF�GNGEVTQPKECNN[�VQ�KPETGCUG�RCPQTCOKE�XKGYU��5JG�KU
FGUKIPGF�HQT�OCZKOWO�EQOHQTV�YKVJ�C�UWPDCVJKPI�CTGC�QP�JGT�TCKUGF�RKNQVJQWUG�YJKEJ�NKGU
CDQXG�JGT�EQXGTGF�YJGGNJQWUG�

%TKPIKPI�CU[OOGVT[�KPVQ�VJG�[CEJV�D[�GNKOKPCVKPI�VJG�RQTV�UKFG�FGEM��5CPNQTGP\Q�ICKPGF���
USWCTG�OGVTGU�QH�URCEG�HQT�VJG�KPVGTKQT�QH�VJGKT�5.���$U[OOGVTKE�[CEJV�OQFGN��È9G�HGGN�XGT[
RTQWF�VQ�UGG�VJCV�VJG�$U[OOGVTKE�EQPEGRV�JCU�DGGP�UQ�YGNN�TGEGKXGF�KP�$UKC��YKVJ�OQTG�RTQLGEVU
VQ�DG�HKPCNKUGF�KP�VJG�PGCT�HWVWTG�É�UC[U�0KEM�5VTCVVQP��5CPNQTGP\Q�$UKC�5CNGU�/CPCIGT�
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È5EJGFWNGF�HQT�UWOOGT�FGNKXGT[�KP�������VQIGVJGT�YKVJ�VJG�5.���$��VJKU�PGYN[�UQNF�5.��$�YKNN�DG
C�DGCWVKHWN�CFFKVKQP�VQ�VJG�HCUV�GZRCPFKPI�5CPNQTGP\Q�HNGGV�KP�+QPI�-QPI�CPF�C�ITGCV�VGUVKOQP[
QH�VJG�UJKR[CTFÆU�KPIGPKQWU�KFGCU��DGURQMG�GZGEWVKQP�CPF�QYPGT�EGPVTKE�FGUKIP�CRRTQCEJ�É

5CPNQTGP\Q�JCU�JCF�C�UWEEGUUHWN������KP�$UKC�UQ�HCT��YKVJ�GKIJV�[CEJVU�EQOOKUUKQPGF�KP�VJG�HKTUV
GKIJV�OQPVJU�QH�VJG�[GCT��CEEQTFKPI�VQ�VJG�UJKR[CTF�

6JG�5CPNQTGP\Q�5.���$U[OOGVTKE�OQFGN�KU�RQYGTGF�D[�VYKP�/67�GPIKPGU�YKVJ�C�VQR�URGGF�QH���
MPQVU�CPF�C�ETWKUKPI�URGGF�QH����MPQVU�
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/D�JLXULD�,QWHUQD]LRQDOH�KD�DVVHJQDWR�LO�SUHPLR��QHOOD�FDWHJRULD�Í([KLELWLRQ�'HVLJQÎ��DOOËLQVWDOOD]LRQH

GL�6DQORUHQ]R�Í,O�PDUH�D�0LODQRÎ��DOOHVWLWD�QHO������DOOD�7ULHQQDOH�GL�0LODQR��VHOH]LRQDQGROD�WUD�JOL

ROWUH�����SURJHWWL�ILQDOLVWL�

*UD]LH�DG�XQD�FDSDFLW¢�XQLFD�GL�DPSOLDUH�LO�SURSULR�LPPDJLQDULR�H�FDWWXUDUH�VXJJHVWLRQL�GD�DOWUL

PRQGL�FRPH�LO�GHVLJQ�H�OËDUWH��QHO�FRUVR�GHJOL�DQQL��6DQORUHQ]R�KD�VDSXWR�GDUH�XQ�QXRYR�VLJQLILFDWR�DO

PRGR�GL�LQWHQGHUH�OD�SURJHWWD]LRQH�QDXWLFD�

/ËLQVWDOOD]LRQH�SUHVHQWDWD�LQ�RFFDVLRQH�GHO�)XRULVDORQH�������H�UHDOL]]DWD�GD�1(2�>1DUUDWLYH

(QYLURQPHQWV�2SHUDV@��ª�VWDWD�FRQFHSLWD�SHU�LPPHUJHUH�L�YLVLWDWRUL�QHO�PRQGR�GHOOR�\DFKW�GHVLJQ�

OR�VSD]LR�DQWLVWDQWH�OD�7ULHQQDOH�GL�0LODQR�HUD�VWDWR�WUDVIRUPDWR��DWWUDYHUVR�XQD�JUDQGH�SURLH]LRQH�D

WHUUD��LQ�GLYHUVL�PDUL�FKH�VL�DOWHUQDYDQR�DG�HYRFDUH�XQËLSRWHWLFD�WUDYHUVDWD�QHL�OXRJKL�SL»�UHPRWL�GHO

SLDQHWD�PHQWUH��QHJOL�VSD]L�LQWHUQL�GHOOD�IRQGD]LRQH��XQËLQWHUD�VDOD�HUD�VWDWD�GHGLFDWD�DOOD

SUHVHQWD]LRQH�GHOOH�OLQHH�GL�\DFKW�SURGRWWH�GD�6DQORUHQ]R�H�DO�UDFFRQWR�GHOOH�FROODERUD]LRQL�FRQ

DOFXQH�GHOOH�ILUPH�SL»�SUHVWLJLRVH�GHO�PRQGR�GHO�GHVLJQ�FRPH�'RUGRQL�$UFKLWHWWL��OR�VWXGLR�$QWRQLR

&LWWHULR�3DWULFLD�9LHO�H�3LHUR�/LVVRQL��,O�SXEEOLFR�DSSURGDYD�LQ�TXHVWL�VSD]L�DWWUDYHUVR�XQ�PDUH�LQWHUQR

SRSRODWR�GL�LQDVSHWWDWH�FUHDWXUH�PDULQH��8QD�YHUD�H�SURSULD�HVSHULHQ]D�LPPHUVLYD�QHOOD�UHDOW¢�GL

6DQORUHQ]R�
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LifeStyle Fashlon Tech e Auto Show News Sport Abbonamenti :~.:.-.,.;. Itallo v

Dalle colonnino per la ricarica elettrica del futuro al ripensamento del souvenir: la premiazione dei migliori progetti di design dell'anno anticipa l'inaugurazione dei nuovo ddi Design Museum di Milano

Dall'auto sportiva dei sogni alla reinvenzione del concetto di souvenir.

dalle nuove proposte dell'illuminazione alla colonnina per la ricarica

elettrica di domani. Il premio Compasso d'Oro ?,di. giunto ormai

all'edizione XXVI, ha premiato anche questa volta le eccellenze assolute del

mondo del design italiano, E lo ha fatto a Milano. inaugurando per

l'occasione una speciale mostra negli spazi di quello che a partire da

dicembre sará a tutti gli effetti il nuovo :idi Design Museum del

capoluogo lombardo: uno spazio pronto a diventare un punto di

riferimento per il design, che sorgerà nei pressi del Cimitero Monumentale.

in quella che è già stata ribattezzata piazza del Compasso d'Oro.

Ritaglio stampa ad uso esclusivo del destinatario, non riproducibile.
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I grandi protagonisti della premiazione, però, sono stati ovviamente i

progetti premiati e i loro ideatori: ai t8 premi Compasso d'Oro —

assegnati dalla giuria internazionale presieduta da Denis Santachiara e

composta da Luca Bressan. Virginio Briatore, Jin Kuramoto, Päi<i Ta-

hkokallio — si sono aggiunti 9 premi Compasso d'Oro alla carriera (andati

a Rossella Bertolazzi, Gilda Bojardi, Marco Ferreri, Carlo Forcolini, Carlo e

Piero Molteni, Ante Pansera, Vanni Pasca Ratimondi, Eugenio Perazza

e Manda Vigo). Ma anche 3 premi Compasso d'Oro alla carriera

internazionali (per Emilio rabasz, Nasir e Nargis Kassamalie e Jasper

liorrison) e - novità significativa di questa edizione - 3 premi Compasso

d'Oro alla carriera del prodotto, assegnati a oggetti cui il design ha
garantito non solo il successo ma anche una straordinaria durata: la

lampada Arco di Flos, il letto Nathalie di Flou e la poltrona Sacco di

Zanotta.

La premiazione e la mostra del XXVI Compasso d'Oro Asi -, ha

sottolineato Umberto Cabini. presidente della Fondazione Adi Collezione

Compasso d'Oro, - nascono sotto il segno di questa svolta: un traguardo

consolidato ma aperto al futuro. L'edificio ristrutturato del Adi Design

liuseum - Compasso d'Oro, aperto al pubblico in anteprima per questa

edizione del premio. non è solo un simbolo significativo della storia della

cultura italiana, ma è lo strumento concreto del lavoro cui ci prepariamo:

diffondere i valori del progetto nel grande pubblico». La mostra resterà

aperta, a ingresso libero, fino al i6 settembre, e permetterà di approfondire

i progetti vincitori, che - nel frattempo -potete scoprire nella nostra galleria

qui sotto.

LEGGI ANCHE:

n mega yacht del futuro ha le sembianze di un cigno

Zeiss Piloto Award 2020. vince la -Metamorfosi»

Wet Market di Wuhan, ecco come esplorarlo con la realtà

aumentata

Ritaglio stampa ad uso esclusivo del destinatario, non riproducibile.
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áN�VWQ�KPFKTK\\Q�GOCKN�PQP�UCT��RWDDNKECVQ��á�ECORK�QDDNKICVQTK�UQPQ�EQPVTCUUGIPCVK�

&QOOGPVQ

áN�NGVVQTG�¥�TGURQPUCDKNG�C�VKVQNQ�KPFKXKFWCNG�RGT�K�EQPVGPWVK�FGK�RTQRTK�EQOOGPVK��áP�CNEWP�OQFQ�NG�KFGG��NG�QRKPKQPK��K�EQPVGPWVK
KPUGTKVK�FCK�NGVVQTK�PGK�EQOOGPVK�CF�CTVKEQNK�G�PQVK\KG�TCRRTGUGPVCPQ�NÆQRKPKQPG�FGNNÆGFKVQTG��FGNNC�TGFC\KQPG�Q�FGN�FKTGVVQTG
TGURQPUCDKNG�
áN�NGVVQTG�PQP�RW¯�RWDDNKECTG�EQPVGPWVK�EJG�RTGUGPVKPQ�TKNKGXK�FK�ECTCVVGTG�FKHHCOCVQTKQ��ECNWPPKCVQTKQ��QUEGPQ��RQTPQITCHKEQ�
CDWUKXQ�Q�C�SWCNUKCUK�VKVQNQ�KNNGEKVQ�G�Q�KNNGICNG��P¦�CUUWOGTG�CVVGIIKCOGPVK�XKQNGPVK�Q�CIITGFKTG�XGTDCNOGPVG�INK�CNVTK�NGVVQTK�
.C�UGIPCNC\KQPG�FK�GXGPVWCNK�EQPVGPWVK�FKHHCOCVQTK��QHHGPUKXK�Q�KNNGEKVK�G�Q�KNNGICNK�RW¯�GUUGTG�GHHGVVWCVC�CNNÆKPFKTK\\Q�G�OCKN

0QOG�

(OCKN�

'Q�KN�OKQ�EQPUGPUQ�CHHKPEJ¦�WP�EQQMKG�UCNXK�K�OKGK�FCVK��PQOG��GOCKN��UKVQ�YGD��RGT�KN�RTQUUKOQ�EQOOGPVQ�
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ÈáN�OCTG�C�/KNCPQÉ��UWIIGUVKXC�KPUVCNNC\KQPG�FK�5CPNQTGP\Q�RTGUGPVCVC�CN�RWDDNKEQ�FGN�)WQTKUCNQPG�PGN�������¥�UVCVQ
RTGOKCVQ�FCNNC�IKWTKC�KPVGTPC\KQPCNG�FGN�::8á�RTGOKQ�&QORCUUQ�FÆ1TQ�RGT�NC�UG\KQPG�(ZJKDKVKQP�'GUKIP��áN
TKEQPQUEKOGPVQ��FC�QNVTG�UGUUCPVÆCPPK�FGFKECVQ�CNNÆGEEGNNGP\C�FK�RTQFQVVK�G�RTQIGVVK��¥�UVCVQ�CUUGIPCVQ�ÈCNNC�ECRCEKV�
KVCNKCPC�FK�FGENKPCTG�KN�RCGUCIIKQ�KOOGTUKXQ�FKIKVCN�NCPFUECRG�EQP�XKUKQPK�RQGVKEJG�G�TKHGTKOGPVK�CTVKUVKEKÉ�

4GCNK\\CVC�FC�0(1�Ã�0CTTCVKXG�(PXKTQPOGPVU�1RGTCU��NÆKPUVCNNC\KQPG�GTC�EQPEGRKVC�RGT�RTGUGPVCTG�CN�RWDDNKEQ
KVKPGTCPVG�PGNNG�IKQTPCVG�FGN�5CNQPG�FGN�/QDKNG�FK�/KNCPQ�INK�WNVKOK�[CEJV�FGN�ECPVKGTG��K�EWK�KPVGTPK�UQPQ�HKTOCVK�FC�UVWFK
RTGUVKIKQUK�FK�FGUKIP�G�CTTGFCOGPVQ�FGINK�KPVGTPK�FGN�ECNKDTQ�FK�'QTFQPK�$TEJKVGVVK��$PVQPKQ�&KVVGTKQ�Ã�2CVTKEKC�8KGN�G�2KGTQ
.KUUQPK�

/C�NC�UQTRTGUC��CPEQT�RTKOC�FGNNG�KOOCIKPK�FGNNG�GNGICPVKUUKOG�KODCTEC\KQPK�FGN�ECPVKGTG�URG\\KPQ��GTCPQ�NG�KPETGFKDKNK
RTQKG\KQPK�VTKFKOGPUKQPCNK�C�VGTTC��PGINK�URC\K�UKC�GUVGTPK�UKC�KPVGTPK�FGNNC�6TKGPPCNG��EJG�CEEQINKGXCPQ�EWTKQUK�G
CRRCUUKQPCVK�FK�FGUKIP�TKRTQRQPGPFQ�RK¶�EJG�TGCNKUVKECOGPVG�OCTK�FK�VWVVQ�KN�OQPFQ�

á�XKUKVCVQTK�CXGXCPQ�EQU©�NÆKORTGUUKQPG�FK�VTQXCTUK�FCXXGTQ�RKGF�FCPU�NÆGCW��RWT�GUUGPFQ�KP�RKGPQ�EGPVTQ�C�/KNCPQ�
FCXCPVK�CN�HTQPVG�RTKPEKRCNG�ETGCVWTG�OCTKPG�FK�QIPK�VKRQ�G�DCIPCPVK�PWQVCXCPQ�UWN�UGNEKCVQ��CNNÆKPITGUUQ�FGNNC�OQUVTC
KPVGTPC�KPXGEG�NC�RCXKOGPVC\KQPG�GTC�VTCUHQTOCVC�PGNNC�TKUCEEC�FGNNG�QPFG�UW�WPC�URKCIIKC��áN�RTQIGVVQ�FK�5CPNQTGP\Q�
KPUKGOG�C�VWVVK�SWGNNK�TKUWNVCVK�XKPEKVQTK�KP�SWGUVC�GFK\KQPG�FGN�&QORCUUQ�FÆ1TQ��UCT��GURQUVQ�RTGUUQ�NÆ$'á�'GUKIP
/WUGWO�HKPQ�CN����UGVVGODTG������
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Compasso d'Oro 2020: i vincitori della XXVI edizione

Compasso d'Oro alla carriera del prodotto: Letto Nathalie di Flou

CasaFacile > News > Compasso d'Oro 2020: i vincitori della XXVI edizione
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La XXVI edizione del Compasso D'Oro è stata celebrata per la
prima volta neli.9DI Design Museum di Milano, che verrà
ufficialmente aperto alla città a dicembre 2020. Ecco tutti i
vincitori!

La giuria presieduta da Denis Santachiara e composta da Luca Bressan, Virginio
Briatore, Jin Kuramoto, Päivi Tahkokallio ha annunciato i vincitori del XXVI Compasso
d'Oro ADI.

Istituito nel 1954, il Premio Compasso d'Oro ADI è il più antico e autorevole premio
mondiale di design. Nato da un'idea di Gio Ponti, dal 1958 l'ADI ne
cura l'organizzazione, vigilando sulla sua imparzialità e sulla sua integrità. Viene
assegnato sulla base di una preselezione effettuata dall'Osservatorio permanente del
Design dell'ADI, costituito da una una commissione di esperti, designer, critici, storici,
giornalisti specializzati e soci dell'ADI.

Ai 18 premi Compasso d'Oro, si aggiungono 9 premi Compasso d'Oro alla carriera, 3
premi Compasso d'Oro alla carriera internazionali e anche 3 premi Compasso d'Oro
alla carriera del prodotto, assegnati a oggetti longevi e ai quali, un'attenta
progettazione, ha garantito successo e durata nel tempo.

9 premi Compasso d'Oro alla carriera
I nove progettisti e teorici del design italiani premiati sono: Gilda Bojardi, Rossella
Bertolazzi, Marco Ferreri, Carlo Forcolini, Carlo Molteni e Piero Molteni, Anty Pansera,
Vanni Pasca, Eugenio Perazza e Nanda Vigo.

3 premi Compasso d'Oro alla carriera internazionali
I tre premi alla carriera per progettisti e teorici stranieri vanno a: Jasper Morrison, Emilio
Ambasz e la coppia formata da Nasir e Nargis Kassamali.

3 premi Compasso d'Oro alla carriera del prodotto
Vincono: la lampada Arco disegnata nel 1962 da Piergiacomo e Achille Castiglioni e
prodotta da Flos. La poltrona Sacco disegnata nel 1968 da Piero Gatti, Cesare Paolini e
Franco Teodoro e prodotta da Zanotta. Terzo prodotto premiato è Nathalie, il
capostipite dei letti tessili, disegnato da Vico Magistretti per Flou nel 1978.

i8 premi Compasso d'Oro
Le parole chiave di questa edizione? Sviluppo, sostenibilità e responsabilità. Ecco i
progetti premiati:

• Enel X Juicepole/Juicebox, la stazione di ricarica per veicoli elettrici di Enel
X. Design: Defne Koz, Marco Susani (Koz Susani Design)

• Aero, il casco di Momodesign. Design: Paolo Cattaneo, Klaus Fiorino.
• Spazio, la cappa di Falmec. Design: Francesco Lucchese (Lucchesedesign Studio).
• Rua, sistema cucina di TM Italia. Design: Ruadelpapavero
• Il mare a Milano, mostra immersivo/digitale di Sanlorenzo. Design: Studio Neo.
• Outcut, imbarcazione di Outcut. Design: Rocco Carrieri, Pietro Carrieri.
• AK/25 rubinetterie di Aboutwater (Boffi e Fantini). Design: Kim Paik Sun.
• Hannes, la protesi di IIT Istituto Italiano di Tecnologia, INAIL Centro Protesi. Design:

Lorenzo De Bartolomeis, Gabriele Diamanti, Filippo Poli (Ddpstudio).
• Formula E Caliper freno pensato per le auto elettriche di Brembo. Design: Brembo.
• Arrangements lampada Led di Flos. Design: Michael Anastassiades.
• E-Lounge arredo urbano connesso di Repower. Designer: Antonio Lanzillo &

Partners.
• Food for soul, progetto sociale di Food for soul. Design: Food for soul.
• Ferrari Monza SP1 automobile firmata Ferrari. Design: Flavio Manzoni (Ferrari

Design).
• Brand Identity per Le Gallerie degli Uffizi. Design: Carmi e Ubertis Milano.
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• Chakra, arredi e complementi per ufficio di Universal Selecta. Design: Eugenio Pasta
(R&D Universal Selecta).

• D-Heart, l'elettrocardiogramma portatile di D-Heart. Design: Design Group Italia
• Pieces of Venice. Il recupero di materiali di Venezia e della sua laguna per

trasformarli in oggetti di Design, di Pieces of Venice (Benefit Company). Design:
Luciano Marson.

• Eutopia la sedia di Gomez Paz Design & Crafted. Design: Francisco Gomez Paz.

Menzione d'onore per la Vespa elettrica della Piaggio, per i rubinetti della collezione
LifeSteel® di Fir Italia e il lavabo Intrecco di AntonioLupi.

I progetti premiati saranno esposti fino al 16 settembre 2020 all'interno della mostra
gratuita 'Mettere Radici' ospitata nei nuovi spazi dell'ADI Design Museum in via Ceresio
7a Milano.

Testi
Simona Ortolan
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Compasso d'Oro 2020 design vincitori
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Azienda: Ferrari

Design: Flavio Manzoni - Ferrari Design

Tipologia. automobile

"La capacità di proiettarsi nel futuro facendo tesoro della memoria e senza cadere nel

vintage"

Food for soul

U,"1"4

Azienda: Food for soul

Design: Food for soul

Tipologia: progetto sociale

"Unisce due mondi che normalmente vengono tenuti a distanza il mondo del bisogno e

quello dell'arte Nutre il corpo evitando gli sprechi e conforta lo spirito attraverso l'estetica"

Formula E Caliper

STORIE..
Arte e Cattura

DA MICHAEL T
Mostra

MARIO MIRKO
Me e Cultura

GABRIELE MUC..
Me e Cottura

ACERNOBBIO
Idee geen
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Azienda: Grembo

Design: Brembo

Tipologia: componenti di automobili

"Meno inquinamento e più efficienza, uniti a un accurato design Finalmente un freno

pensato per le auto elettriche.'

Hannes
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Azienda: IIT Istituto Italiano di Tecnologia, INAIL Centro Protesi

Design: Lorenzo De Bartolomeis, Gabriele Diamanti, Filippo Poli - Ddpstudio

Tipologia: protesi e strumenti per gli anziani

"Il design si rivela uno strumento indispensabile per aiutare le persone in difficoltà a

riappropriarsi del proprio futuro Tecnologia ed estetica aiutano a superare un disagio

psicologico e un deficit fisico."

Il mare a Milano

Azienda Sanlorenzo

Design: Studio Neo

Tipologia: mostra

"Un riconoscimento alla capacità italiana di declinare il paesaggio immersivo/digifal

landscape con visioni poetiche e riferimenti artistici"

1 ~ ® -' 5 6 7 >

Redazione
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Creatività, Persone e
Cultura al fianco del
Made in Italy
Un segnate di presenza e sostegno a tutte le
attività che si riconoscono nel segno
dell'eccellenza, del saper pensare e del
saper fare.
Manifesto

I vincitori del XXVI Compasso d'Oro
ADI 2020

Nei nuovi spazi dell'ADI Design Museum a Milano, che aprirà
ufficialmente le porte a dicembre, la giuria presieduta da Denis
Santachiara ha annunciato i vincitori della ventiseiesima edizione
del più importante premio italiano per il design industriale.

VIEW ARTICLE DETAILS
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VIEW ARTICLE DETAILS

Sono stati annunciati i vincitori del XXVI Compasso d'Oro ADI da una giuria presieduta da

Denis Santachiara e composta da Luca Bressan, Virginio Briatore, Jin Kuramoto, Päivi

Tahkokallio. I progetti premiati saranno esposti fino al 16 settembre 2020 all'interno della

mostra "Mettere Radici", gratuita, all'interno dei nuovissimi spazi dell'AD] Design Museum in via

Ceresio 7, a due passi dal Cimitero Monumentale di Milano.

Ai 18 premi Compasso d'Oro si aggiungo si aggiungono 9 premi Compasso d'Oro alla carriera,

3 premi Compasso d'Oro alla carriera internazionali e, per la prima volta quest'anno su

proposta di Beppe Finessi, curatore dell'ADE Design Museum, anche il Compasso d'Oro alla

carriera del prodotto, assegnato a oggetti di successo nel tempo: l'Arco dei fratelli Castiglioni

prodotto da Flos (1962), il letto Nahalie di Vico Magistretti prodotto da Flou (1978) e il Sacco

prodotto da Zanotta disegnato da Piero Gatti, Cesare Paolini e Franco Teodoro nel 1968. Infine

la nota Targa Giovani assegnata a tre progettisti emergenti.

Il Compasso d'Oro alla carriera è stato assegnato a Rossella Bertolazzi, Gilda Bolardi, Marco

Ferreri, Carlo Forcolini, Carlo Molteni, Piero Molteni, Anty Pansera, Vanni Pasca Raymondi,

Eugenio Perazza e Nanda Vigo.Tra i premiati internazionali troviamo Emilio Ambasz, Nasir

Kassamali, Nargis Kassamali e Jasper Morrison.

Commenti: O

Aggiungi un commento...

Plug-in Commenti di Facebook

Ordina per Meno recenti o
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PANORAMA

Panorama Lifestyle II design al suo meglio al Compasso d'oro ADI 2020

LIFESTYLE 07 Septem ber- 2020

II design al suo
meglio al Compasso
d'oro ADI 2020
Elena Fontanella

Nei nuovissimi spazi dell'ADI Museum di Milano nell'ex area
industiale di via Ceresio 7, si è tenuta la XXVI edizione del
Compasso d'oro ADI 2020. Novità dell'edizione è il debutto del
nuovo ADI Design Museum che aprirà il prossimo dicembre per
accogliere tutti gli oggetti premiati dal 1957 ad oggi e diventare un
punto di riferimento internazionale per le attività creative
produttive professionali che ruotano intorno al design.

«Un luogo — dice il presidente ADI Luciano Galimberti - dove il
design sarà presentato al grande pubblico non solo come
fenomeno creativo ma anche come impegno concreto dei
progettisti e delle imprese per una società e per ambienti più
vivibili.»

I PIÙ LETTI

SALUTE

Abbiamo comprato il Test
Rapido per il Covid-19
(anche se non si sa se
funzioni)

POLITICA

Chiuse le fabbriche e le
attività produttive non
«necessarie»

SALUTE

Coronavirus, come e
quando finirà in Italia

SALUTE

Coronavirus, la mappa in
tempo reale del contagio

NEWS

Chi sono le "sardine":
storia di un movimento e
del suo nome
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Fino al 16 settembre ospiterà la mostra "Mettere radici" con
ingresso gratuito su prenotazione (www.adi-design.org). Il
prestigioso premio di design nasce nel 1957 a Milano da un'idea di
Gio Ponti e fino al 1964 è sostenuto dalla Rinascente per poi
passare all'Associazione per il Design Industriale con lo scopo di
valorizzare la ricchezza creativa del nostro paese. Tra i primi
vincitori la scimmietta giocattolo Zizi disegnata da Bruno
Munari, la macchina da cucire Necchi BU Supernova di Marcello
Nizzoli e l'icona delle macchine da scrivere, la celebre Lettere 22
di Marcello Nizzoli per Olivetti.

La giuria del Premio, presieduta da Denis Santachiara con Luca
Bressan, Virginio Briatore, Jin Kuramoto, Paivi Tahkokallio, ha
assegnato 18 compassi d'oro, 9 premi italiani alla carriera
(Rossella Bertolazzi, Gilda Bojardi, Marco Ferreri, Carlo
Forcolini, Carlo e Piero Molteni, Anty Pansera, Vanni Pasca
Raymondi, Eugenio Perazza, Nanda Vigo) e 3 internazionale
(Emilio Ambasz, Nasir e Nargis Kassamali, Jesper Morrison).
Particolarità di questa edizione sono i premi alla "carriera del
prodotto" conferiti alla lampada Arco (1962) di Pier Giacomo e
Achille Castiglioni per Flos; al letto tessile Nathalie (1968) di Vico
Magistretti per Flou; alla poltrona Sacco (1968) di Piero Gatti,
Cesare Paolini e Franco Teodoro per Zanotta.

Gli oggetti premiati sono scelti tra 387 selezionati
dell'Osservatorio permanente del Design e inseriti nell'annuario
dell'ADI design Index per offrire nelle mani di 18 designers
l'ambìto compasso (ispirato alla sezione aurea) disegnato da Albe
Steiner e opera degli architetti Marzo Zanuso e Alberto Rosselli.

I riconoscimenti coprono un'ampia gamma di produzioni: dal
minimalismo dell'illuminazione di Arrangements di Michael
Anastassiades per Flos, alla sedia Eutopia di Francisco Gomez
Paz Design & Crafted realizzata in Argentina con materiali
naturali e rinnovabili; dagli accessori bagno di respiro orientale
AK/25 di Kim Paik Sun per Aboutwater (Boffi e Fantini), alla
tecnologia medica amica del paziente, di D-Heart di Design
Group Italia; dal Brand Identity per Le Gallerie degli Uffizi di

Carmi e Ubertis Milano, ai componenti Chakra di Eugenio Pasta —
R&D Universale Selecta che separano senza escludere con
tecnologia ed eleganza; dal mondo domestico del sistema per
cucina Rua di Ruadelpapavero per TM Italia, alla semplicità
sospesa di Spazio di Francesco Lucchese per Falmec, fino
all'universo urbano con la stazione di ricarica per veicoli elettrici
Enel X Juicepole/Juicebox di Defne Koz, Marco Susani e all'arredo
urbano E-Lounge di Antonio Lanzillo & Partners per Repower in
grado di unire digitale, sharing economy e cultura del vicinato.

Ritaglio stampa ad uso esclusivo del destinatario, non riproducibile.
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Poi, la splendida Ferrari Monza SPi di Flavio Manzoni — Ferrari
Design, l'innovativa imbarcazione Outcut di Rocco e Pietro
Carrieri; il casco fluido Aero di Paolo Cattaneo e Klaus Fiorino per
Mornodesign, il freno per auto elettriche Formula E Caliper di
Brembo.

Tra i progetti: l'esperienza sociale di Food for soul che unisce
mondi ritenuti inconciliabili del bisogno e dell'arte; la mostra Il
mare a Milano di Studio Neo per Sanlorenzo che declina con
poesia il paesaggio immersivo del digital/landscape; Pieces of
Venice di Luciano Marson che supera la banalità dei souvenir per
trasmettere identità e storia con ironia nell'autenticità dei
materiali dismessi. Infine, tecnologia ed estetica si uniscono per
aiutare le persone nella protesi Hannes di Lorenzo De
Bartolomeis, Gabriele Diamanti, Filippo Poli per IIT e INAIL
Centro Protesi.Attraverso il design si impara il mestiere ma anche
l'arte di stare al gioco di regole millenarie dove si produce con
mani, cervello e cuore. Per questo ADI riserva ai giovani uno
spazio importante nella manifestazione offrendo tre targhe che
quest'anno sono state attribuite a: Casco 4.0 di Pietro Gnali -
LABA Libera Accademia di Belle Arti; Sil-O-Safe di Caterina
Castiglioni - Politecnico di Milano Scuola di Design; Tetraodon-
sistema individuale di protezione per valanghe di Gianmarco
Gatti - Università degli Studi di Camerino.

©Riproduzione Riservata

TI POTREBBE PIACERE ANCHE
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For the first time in history, the award ceremony of the most important

Italian design recognition will be held in a venue dedicated exclusively

to the Compasso d’Oro. Also for the first time, the general public will

be able to visit the exhibition in the new spaces of the ADI Design

Museum which will open in December 2020.

This creation of a brand new reference point for design has been

underlined by the new name given to the square in front of the museum

entrance which was officially named the Piazza del Compasso

d’Oro by Filippo Del Corno, Milan City Council spokesman for culture

on the same day as the award ceremony.

The 18 Compasso d’Oro awards assigned by the international jury

chaired by Denis Santachiara and including Luca Bressan,

Virginio Briatore, Jin Kuramoto and Päivi Tahkokallio have

been joined by 9 Compasso d’Oro career awards, 3 Compasso d’Oro

International career awards and, a significant new feature of this

edition, 3 Compasso d’Oro Product career awards. These have been

assigned to objects whose design has guaranteed not only success but

also extraordinary longevity: designed for decades, they are all still

happily in production.

COMPASSO D’ORO AWARDS

Products and jury decisions

Aero

Company: Momodesign

Design: Paolo Cattaneo, Klaus Fiorino – Momodesign

Product type: personal accessories

NEWS · 9 September 2020

XXVI ADI Compasso d’Oro. The
winners

NEWSLETTERoINTERVIEW TIMELESS PROJECTS PRODUCTS COMPANY NEWS PLATFORM AD . NETWORK SHOP =
E�
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“The visor sits flush with the shell and generates a fluid and

aerodynamic aesthetic.”

AK/25

Company: Aboutwater (Boffi and Fantini)

Design: Kim Paik Sun

Product type: sanitary ware and bathroom accessories

“A solid structure, an elegant, severe and unexpected design, the result

of constructive dialogue between two Italian companies and an oriental

designer.”

Arrangements

Company: Flos

Design: Michael Anastassiades

Product type: lighting system

“A choreography of minimalism, geometry and technology, it is a

perfect interpretation of LEDs and their transformation into emotion.”

Brand Identity Le Gallerie degli Uffizi

Company: Gallerie degli Uffizi

Design: Carmi e Ubertis Milano

Product type: corporate identity

“Synthesis of values and identities condensed into a symbolic

monogram. Simplicity and uniqueness guarantee recognition and

discourage imitations.”

Chakra

Company: Universal Selecta

Design: Eugenio Pasta – R&D Universal Selecta
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Product type: office furniture and accessories

“Advanced thermal and acoustic protection system, with elegance and

transparency that separates without excluding.”

D-Heart

Company: D-Heart

Design: Design Group Italia

Product type: medical and hospital equipment

“Medical technology made familiar and transposed into daily life.

Completely user friendly while allowing the patient to be followed from

a distance.”

E-Lounge

Company: Repower

Designer: Antonio Lanzillo & Partners

Product type: street furniture

“A new type of product able to combine different design aspects: digital,

sharing economy, neighbourhood culture, urban furniture and

connection. A company that interprets the spirit of the times through

design.”

Enel X Juicepole/Juicebox

Company: Enel X

Design: Defne Koz, Marco Susani – Koz Susani Design

Product type: charging station for electric vehicles

“In a discreet and non-invasive way, it introduces a useful and

innovative example of technology such as electric recharging into the

everyday life of the urban landscape.”

Eutopia

Company: Gomez Paz Design & Crafted

Design: Francisco Gomez Paz

Product type: furniture and accessories for the home

“In addition to the product’s design, its design process is also

interesting; made in Argentina with simple and renewable natural local

materials.”

Ferrari Monza SP1

Company: Ferrari

Design: Flavio Manzoni – Ferrari Design

Product type: car

“The ability to project into the future by treasuring memory while not

falling into vintage.”

Food for soul

Company: Food for soul

Design: Food for soul

Product type: social campaign

“It unites two worlds that are normally kept at a distance, namely the

world of need and the world of art. The body is nourished while

avoiding waste and the aesthetics comfort the spirit.”

Formula E Caliper

Company: Brembo

Design: Brembo

Product type: car components

“Less pollution and more efficiency, combined with accurate design

finally result in a braking system designed for electric cars.”

Hannes

Company: IIT Istituto Italiano di Tecnologia, INAIL Centro Protesi
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Design: Lorenzo De Bartolomeis, Gabriele Diamanti, Filippo Poli –

Ddpstudio

Product type: prostheses and tools for the elderly

“Design proves to be an indispensable tool in helping people in

difficulty rediscover their future. Technology and aesthetics come

together to help overcome psychological distress and physical

shortcomings.”

Il mare a Milano

Company: Sanlorenzo

Design: Studio Neo

Product type: exhibition

“Recognition of the Italian ability to express the immersive

landscape/digital landscape with poetic visions and artistic references.”

Outcut

Company: Outcut

Design: Rocco Carrieri, Pietro Carrieri

Product type: boat

“Able to cross the sea without owning it, its light weight, user-friendly

technology and flexibility facilitates transport and also allows those

with moderate means to enjoy an innovative nautical experience.”

Pieces of Venice

Company: Pieces of Venice – Benefit Company

Design: Luciano Marson

Product type: recycling of discarded materials

“In the midst of the abuse and banality of contemporary souvenirs, this

is a design based around material and cultural reclamation which

conveys identity, history, irony and authenticity.”

Rua

Company: TM Italia

Design: Ruadelpapavero

Product type: kitchen system

“The use of a technological innovation – a single ceramic material for

the worktop and hob – results in a neat and clear-cut aesthetic

surprise.”

Spazio

Company: Falmec

Design: Francesco Lucchese – Lucchesedesign Studio

Product type: furniture and accessories for the home

“Surprising in its simplicity and a harmonious cross between formal

cleanliness, economic accessibility and sobriety.”

COMPASSO D’ORO CAREER AWARDS

Jury decisions

Rossella Bertolazzi

“Preferring the substance of things and shunning the limelight, she has

been able to make a significant contribution to the diffusion, critical

development and teaching of design culture and visual communication

throughout Italy. By turns grumpy and charming she has a constantly

combative character which has allowed her to always aim for

innovation and the good of her students.”

Gilda Bojardi

“A point of reference for information about the ever expanding world of

design, capable of anticipating complex phenomena through a view of

contemporary life that is never banal or ideological, and maintaining
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critical positions that are as constructive as they are original, she has

known how to interpret the transformations of the publishing sector

through the fundamental contribution made by the creation and

implementation of distribution methods and widened participation in

events that, thanks to her visions, have reached international

dimensions.”

Marco Ferreri

“Elegance of gesture along with coherence, courage and lucidity are the

hallmarks of all his design activity. This elegance is based on a

methodology acquired thanks to intimate relationships with the great

masters of Italian design and far from the excesses of communication. It

is an elegance capable of listening to the unexpressed, and perhaps

inexpressible, deeper and more intimate instances of a man who, in his

complexity, wants to remain himself.”

Carlo Forcolini

“A multifaceted figure in the world of design as a designer,

entrepreneur, trainer, manager and communicator, his career has

always stood out for its civic commitment. His artistic training

prompted him to explore design as the apogee of technical and

expressive experiences on a journey that has produced memorable

objects, developed over time entirely through the companies he has

founded or through his relationships with historical Italian design

brands. A generosity that is as disinterested as it is disenchanted

distinguishes his relationship with the future young Turks of design

who, thanks to his commitment as a trainer at an international level,

are allowed to deal in a non-stereotyped way with an increasingly

disparate and complex profession.”

Carlo Molteni, Piero Molteni

“A virtuous example of an approach that is constantly new but which

has never sacrificed the essential values of continuity and

responsibility that are the hallmarks of the family. This journey has

contributed to the establishment and growth of a production model that

over the years has become world-famous for its quality and reliability

and its ability to create and develop a genuine Made in Italy design

culture. This courageous and constantly discreet journey has resulted

in a solid corporate culture aimed towards the future, in a daily process

of testing that is conducted step by step with consistency and

determination.”

Anty Pansera

“An original take on the world of design, based on training linked to

classical culture and the history of art criticism, has allowed her to

create original and essential texts through which to understand the

Made in Italy phenomenon in its broadest sense. This undertaking has

never been dogmatic but rather always committed to preaching the

gospel of design culture in a wide range of professional areas, including

that of teaching as well as that of presenting it through a number of

memorable exhibitions.”

Vanni Pasca Raymondi

“He represents an essential link between architecture and design, two

disciplines which as part of a constant academic undertaking are

regularly compared and integrated in order to provide a vision that goes

beyond the usual disciplinary approach, as well as giving a complex

view of modern civic design through his extensive writings.”

Eugenio Perazza
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“A somewhat volcanic personality, he has been able to apply the best of

design culture in an area more generally devoted to the canons of

tradition, overcoming skepticism and conformism with respect to new

methodologies, new technologies and new experiences, and using design

culture in its entirety. In his choices he has always paid special

attention to the enhancement of local experiences while constantly

stimulating international comparison without falling into the trap of

nostalgia and provincial notions.”

Nanda Vigo

“Throughout Vigo’s career the relationship between light and space has

been the backdrop for a constant quest for dynamic and harmonic

balance. Art, architecture and design come together in an

interdisciplinary vision that over time has become more and more

aware of its commitment to safeguarding the environment and fragile

cultures. A constantly coherent activity, capable of giving substance to

the discipline through poetic projects endowed with ‘heavy lightness’.”

Compasso d’Oro INTERNATIONAL CAREER AWARDS

Jury Decisions

Emilio Ambasz

“An early standard bearer for the relationship between buildings and

greenery, he has created authentic ‘living’ manifestos dedicated to a

culture for sustainable development. He has explored the relationships

between this cultural model and design processes with unusual poetry,

courageously anticipating issues that are of urgent relevance today in

terms of manufacturing responsibility. A dedicated popularizer of

design culture, he has passionately supported the dissemination of the

best in Made in Italy design throughout the rest of the world.”

Nasir Kassamali, Nargis Kassamali

“A progression of continuous evolution, capable of innovating the

distribution model through the insertion of culture and passion,

transforming the traditional concept of store into a place of experience

and awareness for a wider audience rather than just for a small élite. A

point of reference and enhancement for Made in Italy design culture on

the international scene.”

Jasper Morrison

“He knows how to look at the world where others simply see. His has

been a journey through designs for product types that have often been

very distant from each other, which he has developed in the down-to-

earth world of everyday work, far from self-referential and self-exalting

rhetoric.”

Compasso d’Oro PRODUCT CAREER AWARDS

Jury decisions

Arco

Design: Pier Giacomo Castiglioni e Achille Castiglioni (1962)

Company: Flos

“Typological innovation in the lighting sector, over time it has become

an icon for Italian design worldwide.”

Nathalie

Design: Vico Magistretti (1978)

Company: Flou

“Typological innovation in the fabric bedding sector, it has come to

represent the classic example of functionality combined with poetry.”

Sacco
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Design: Piero Gatti, Cesare Paolini, Franco Teodoro (1968)

Company: Zanotta

“Typological innovation in the upholstery sector, over time it has come

to represent freedom and a breaking away from conventional styles of

use”

TARGA GIOVANI – AWARDS

Casco 4.0 

University: LABA Libera Accademia di Belle Arti 

Student: Pietro Gnali 

Supervisor: Andrea Gallina 

Product type: undergraduate thesis 

Sil-O-Safe 

University: Politecnico di Milano, Scuola del design 

Student: Caterina Castiglioni 

Supervisors: Mario Bisson, Stefania Palmieri 

Product type: undergraduate thesis 

Tetraodon: ricerca, progettazione e sviluppo di un sistema di

protezione individuale per le valanghe bio-ispirato a specie

marine 

University: Università degli Studi di Camerino 

Student: Gianmarco Gatti 

Supervisor: Lucia Pietroni   

Product type: undergraduate thesis

The exhibition is open free of charge until September 16th accompanied

by a catalogue in Italian and English published by ADIper. The

catalogue is on sale online at the ADI website at:

https://bit.ly/XXVI_CdO_CATALOGO .
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Compasso d'Oro 2020: i vincitori premiati nel
nuovo ADI Design Museum
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Un'edizione di svolta apre per la prima volta al pubblico gli

spazi del nuovo ADI Design Museum in una nuova piazza

milanese che porta il nome del Compasso d'Oro.

Per la prima volta la premiazione del più importante

riconoscimento del design italiano si è tenuta in una sede dedicata

esclusivamente al Compasso d'Oro e, per la prima volta, il

pubblico può entrare per visitare la mostra nei nuovi spazi

dell'ADI Design Museum, che aprirà nel dicembre 2020. Nasce

un nuovo punto di riferimento per il design, come sottolinea

anche il nuovo nome della piazza milanese antistante l'ingresso

del museo: piazza del Compasso d'Oro, ufficialmente intitolata,

nello stesso giorno della premiazione, da Filippo Del Corno,

assessore alla Cultura del Comune di Milano.

Le parole chiave di questa edizione sono: sviluppo, sostenibilita e

responsabilita. «La recentissima emergenza virale ha evidenziato

come questo nostro mondo sia profondamente interconnesso», spiega

Luciano Galimberti, presidente ADL «Tre priorita, quindi, che

non possono piu essere aarontate separatamente, anzi, che

rappresentano una complessita originale, dove le ragioni dello

sviluppo si devono misurare con quelle della sostenibilita e della

responsabilita allargata ben oltre i confini del pragmatismo

tendente a far coincidere la verita con l'utilita».

«La premiazione e la mostra del XXVI Compasso d'Oro ADI»,

conclude Umberto Cabini, presidente della Fondazione ADI

Collezione Compasso d'Oro, «nascono sotto il segno di questa

svolta: un traguardo consolidato ma aperto al futuro. L'edificio

ristrutturato dell'ADI Design Museum — Compasso d'Oro, aperto al

pubblico in anteprima per questa edizione del premio, non e solo un

simbolo significativo della storia della cultura italiana, ma e lo

strumento concreto del lavoro cui ci prepariamo: diffondere i valori

del progetto nel grande pubblico .

A sottolineare il nuovo radicamento materiale ed etico del

a..1CZ'1
II11I1.Li

~~
Scegli l'opzione ritiro
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Film and Furniture: come
trasformare la casa in un set
cinematografico
di Valeria Sforzini
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Compasso d'Oro, che è il segno di questa edizione, la mostra

comprende anche un'installazione con 18 nuovi alberi (uno per

ogni premiato) messi a dimora per l'occasione.Al termine della

manifestazione entreranno a far parte del fondo di forestazione

urbana ForestaMi promosso da Regione Lombardia, Città

metropolitana e Comune di Milano, il cui obiettivo per il 2030 è

arricchire di oltre 3 milioni di nuove piante il patrimonio verde

urbano.

Ai 18 premi Compasso d'Oro - assegnati dalla giuria

internazionale presieduta da Denis Santachiarae composta da

Luca Bressan, Virginio Briatore, Jin Kuramoto, Paivi

Tahkokallio - si aggiungono 9 premi Compasso d'Oro alla

carriera, 3 premi Compasso d'Oro alla carriera internazionali e,

novità significativa di questa edizione, anche 3 premi Compasso

d'Oro alla carriera del prodotto, assegnati a oggetti cui il design

ha garantito non solo il successo ma anche una straordinaria

durata: progettati da decenni sono ancora felicemente in

produzione. A vincerli quest'anno, la lampada Arco disegnata nel

1962 da Piergiacomo e Achille Castiglionie prodotta da Flos.

' Arco Courtesy Fondazione Achille Castiglioni

NEWS

I Images, il nuovo libro di
Jacquemus con scatti
realizzati con l'iPhone
di Alessandra Pellegrino

NEWS

i

Salvatore Ferragamo: la
favola di un calzolaio
di Valeria Sforzini
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Poi l'ha vinto la poltrona Sacco di Zanotta: disegnata nel 1968 da

Piero Gatti, Cesare Paolini e Franco Teodoro, è un grande sacco

di vinile riempito di palline.

E infine il letto Nathalie di Flou: disegnato da Vico Magistrettie

uscito nel 1978.

Scoprite i 18 vincitori sfogliando la gallery sopra.

ESPLORA Giovani talenti Milano
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ZURICH ART WEEKEND

SEPT.
11-13

progettc

%rtrtbnn C
ZURICH ART WEEKEND

SEPT.
11-13

ARTI VISIVE PROGETTO PROFESSIONI ARTI PERFORMATIVE EDITORIA TURISMO DAL MONDO ARTE INTORNO JOBS

design

Compasso d'Oro 2020: i vincitori e le
novità della XXVI edizione
By Giulia Maranì - g settembre zczo Do
IL PREMIO DELL'ASSOCIAZIONE DESIGN INDUSTRIALE, OLTRE A INDIVIDUARE

I MIGLIORI PRODOTTI DEL BIENNIO PRECEDENTE, FOTOGRAFA LA SOCIETÀ

ITALIANA IN UN DATO MOMENTO STORICO. L'EDIZIONE 2020, POST-

PANDEMICA E OSPITATA PER LA PRIMA VOLTA NELLA SEDE DEL NUOVO ADI

DESIGN MUSEUM, NON FA ECCEZIONE

Il mare a Milano

La parola chiave per raccontare la ventiseiesima edizione del Compasso d'Oro è

"nuovo". Nuovo è lo spazio in cui si è svolta la premiazione, l'ADI Design Museum in

cui il pubblico potrà (da adesso e fino al 16 settembre) entrare per la prima volta per

vedere i progetti selezionati in attesa della vera e propria inaugurazione prevista per

dicembre, e nuova è una categoria di riconoscimenti che applica il concetto di carriera

Tris ha Bega
ore. Ihe eye d'ad the our

Fino al 10.01.2021

4

miart

milan

bauna
boccata
d'arte
Vi regioni
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DAL 2011 ARTE ECCETERA ECCETERA

non soltanto alle persone, i nove progettisti e teorici del design italiani (Rossella

Bertolazzi, Gilda Bojardi, Marco Ferreri, Carlo Forcolini, Carlo Molteni, Piero Molteni,

Anty Pansera, Vanni Pasca, Eugenio Perazza e Nanda Vigo, ricordata con un

commovente omaggio) e i tre stranieri (Emilio Ambasz, la coppia formata da Nasir e

Nargis Kassamali e Jasper Morrison) premiati con il Compasso d'Oro alla carriera, ma

anche ai prodotti.

ARCO, Courtesy Fondazione Achille Castigliani

UN PREMIO ALLA LONGEVITÀ: LA POLTRONA SACCO,

ARCO E NATHALIE

I premi Compasso d'oro alla carriera del prodotto, questo il titolo, vengono assegnati a

oggetti particolarmente longevi, ai quali un'attenta progettazione ha garantito una

durata straordinaria e che, decenni dopo essere stati concepiti, sono ancora in

produzione. In questa categoria, la giuria internazionale presieduta dal designer Denis

Santachiara ha scelto tre prodotti che, oltre a essere tra i più citati e raccontati del

design italiano, hanno due elementi in comune oltre alla durata: quando sono usciti

hanno rappresentato un elemento di rottura col passato, e hanno contribuito a

traghettare il paese nella modernità sostenendo e accompagnando nuovi stili di vita.

La poltrona Sacco disegnata nel 1968 da Piero Gatti, Cesare Paolini e Franco Teodoro

TENOHÀ,
M I I. A N O

evento

cIIt9 rnJne}

in corso e futuri r

trova ricerca avanzata

INAUGURAZIONI I IN GIORNATA I FINISSAGE

Ibrida Festival 2020
FORLÌ - MUSEI SAN DOMENICO

Ugo La Pietra f Corrado Levi - Diari da casa
MANTOVA- CORRAINI ARTE CONTEMPORANEA 

Giovanna Giachetti - Acqua fuoco plastica e

metalli
MILANO - STUDIO MUSEO FRANCESCO MESSINA 

Bosco Sodi
FIRENZE- EDUARDO SDCCI CONTEMPORARY

Alessandro Zambelli - Motusorbitas
BRESCIA-CARME- CENTRO ARTI MÚLTICULTURALI
ETNOSOCIALI

Linda Carrara - In fondo al pozzo
PALERMO - RIZZUTO GALLERY

Emily Jones - Tilt-elk-luck-warm
FIRENZE - VEDA

Luigi Magnani - L'ultimo romantico
TRAVERSETOLO- FONDAZIONE MAGNANI ROCCA

tutte le inaugurazioni di oggi

le inaugurazioni dei prossimi giorni

"Viaggio in Italia", il bando
lanciato dal MiBACT per
promuovere il...

"Un signore così europeo e
dandy". Vittorio Sgarbi
ricorda Philippe Daverio

Ritaglio stampa ad uso esclusivo del destinatario, non riproducibile.

14
87

14

SANLORENZO Pag. 557



�����

'DWD

3DJLQD

)RJOLR

����������
\xtrtbunc

(e prodotta da Zanotta a partire dall'anno successivo) rompe gli schemi con la sua

seduta destrutturata, senza gambe, sedile o schienale, e lascia un'inedita libertà nella

scelta della postura. Negli anni è diventata anche un riferimento pop, presente e

riconoscibile nelle strisce dei Peanuts come in una scena diventata iconica del film

Fracchia la belva umana, in cui la sua forma inconsueta mette in difficoltà il

personaggio interpretato da Paolo Villaggio. La lampada Arco dei fratelli Castiglioni —

un'altra icona, prodotta da Flos dal 1962 — ha mescolato i criteri di fruizione delle

lampade mettendo in questione l'allora rigida divisione tra sospensione, applique e

lampada da terra. Nathalie, disegnato da Vico Magistretti per Flou nel 1978, è il

capostipite dei letti tessili e aveva come atout principale il poter essere rifatto con

semplicità. L'ideale per una nuova generazione di donne lavoratrici ed emancipate, alle

quali si rivolgeva molto chiaramente anche la pubblicità dell'epoca.

I COMPASSI D'ORO, TRA NUOVI STILI DI VITA E

SCOMMESSE PROFESSIONALI

La seduta Nathalie

I diciotto Compassi d'Oro tradizionali, assegnati come di consueto dopo un lungo

percorso scientifico a prodotti selezionati nel biennio precedente e rappresentati

metaforicamente da altrettanti alberi in un'installazione che fa parte della mostra

visitabile fino al 16 settembre, compongono un'efficace istantanea del nostro tempo.

Disegnavo pappagalli verdi
alla fermata del metrò: la
storia di riscatto...

Salvador Dalì riapre Palazzo
delle Papesse a Siena. Mostra
e polemiche

Al via Cantica2l. Italian
Contemporary Art
Everywhere a sostegno
dell'arte contemporanea...

EDITORIALE

La superpotenza culturale con i

piedi d'argilla. Il saggio di Pier

Luigi Sacco

Pier Luigi Sacco
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Si riconosce la necessità di distanziamento fisico figlia della pandemia, per esempio

nella scelta del dispositivo medicale D-Heart (Design Group Italia), che permette al

paziente di farsi l'elettrocardiogramma in autonomia e al medico di seguirlo a

distanza, o del sistema di partizioni per ufficio Chakra di Universal Selecta (design

Eugenio Pasta) che separa senza isolare, ma anche l'attenzione per l'inclusione sociale

e l'universo della disabilità, e l'affermarsi in maniera sempre più decisa di nuove

modalità di trasporto rispettose dell'ambiente. Tra i premiati ci sono, infatti, diversi

progetti che ruotano intorno alla mobilità elettrica, dalla panchina multifunzionale E-

lounge disegnata dallo studio milanese Antonio Lanzillo & Partners per Repower che

permette di ricaricare biciclette e dispositivi elettronici alla colonnina Enel X (Koz

Susani Design), pensata per introdursi nel paesaggio con discrezione. Nell'ambito più

tradizionale del mobile, c'è la sedia Eutopia disegnata e prodotta da Francisco Gomez

Paz che è uno dei progetti più entusiasmanti degli ultimi anni perché nasce

lontanissimo dai circuiti blasonati del mobile — a Salta, in Argentina, nello studio del

designer — con un approccio a metà strada tra design industriale e artigianato e a

partire da materiali poveri e rinnovabili. Un'innovazione progettuale, l'incastro di

dodici listelli di legno di soli 6 mm di spessore, consente di ridurre al minimo il

materiale e la rende leggerissima.

L'ambito riconoscimento è stato consegnato anche al designer cipriota Micheal

Anastassiades, per l'apparecchio illuminante Arrangements frutto del suo rapporto

decennale con Flos, e, spostandoci in territori più immateriali, alle Gallerie degli Uffizi

per il loro nuovo logo e a Food for Soul, l'associazione no-profit fondata da Massimo

Bottura e Lara Gilmore per combattere lo spreco alimentare, apprezzata dalla giuria

perché "unisce due mondi che normalmente vengono tenuti a distanza, il mondo del

bisogno e quello dell'arte".

-Giulia Marani

XXVI Compasso d'Oro ADI

Mostra METTERE RADICI

9 — 16 settembre 2020, ore 11 — 20

Ingresso libero

ADI Design Museum — Compasso d'Oro, via Ceresio 7, Milano

design Premi

Email k

Quali messaggi vuoi ricevere ?

✓ Acconsento a ricevere Lettera, la newsletter quotidiana (Qui l'informativa completa)

✓ Acconsento a ricevere Segnala, e-mail promozionali dirette (Qui l'informativa completa)

isertvira7i ora

Potrai modificare le tue preferenze o disiscriverti dal link presente in ciascun messaggio che ti

invieremo
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DESIGN ARCHITETTURA INNOVATION FASHION NEWS DDN BI.OG DDNTV MAGA2INE

Torna il Compasso d'Oro 2020, con una sede dedicata
in una location molto suggestiva

il Compasso d'Oro 2020 è dawero un'edizione speciale. Innanzitutto, è stato forse il primo

evento in presenza, con l'emergenza sanitaria Covid ancora in corso. Non solo: a parte le

poche norme ovviamente da rispettare, si è tenuto in un'atmosfera quasi normale.

Ma ïl Compasso d'Oro 2020, la ventiseiesima edizione, ha molto altro da celebrare. Per la

prima volta, infatti, la premiazione si è tenuta negli spazi dell'ADI Design Museum, che

aprirà ufficialmente nel mese di dicembre 2020. Una location molto bella, nei vecchi spazi

dell'Enel a Milano, in via Ceresio. Evento nell'evento, l'Assessore alla Cultura del Comune di

Milano, Filippo Del Corno, ha inaugurato Piazza del Compasso d'Oro, la piazza antistante

l'ingresso del Museo, ora ufficialmente intitolata al più famoso e internazionale premio di

design italiano.

*I In evidenza

Le fiere digitali e virtuali di design e arredamento
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imyslyd "Mettere Radici", Compasso d'Oro 2020

Scopri i premi Compasso d'Oro 2018

I premi Compasso d'Oro 2020

Veniamo dunque ai premi. La giuria del Compasso d'Oro 2020, presieduta da Denis

Santachiara e formata da Luca Bressan, Virginio Briatore, Jin Kuramoto, Päivi Tahkokallio

ha assegnato quest'anno 18 premi Compasso d'Oro. Oltre ai 18 premi canonici, sono stati

assegnati 9 Compasso d'Oro alla carriera, 3 Compasso d'Oro internazionali, e, novità di

quest'edizione, 3 premi Compasso d'Oro alla carriera prodotto, destinati a 3 oggetti che

sono ancora in produzione dopo molti anni. A seguire, i 3 Premi alla carriera prodotto.

Compasso d'Oro alla carriera: Rossella Bertolazzi, Gilda Bojardi, Marco Ferreri, Carlo

Forcolini, Carlo Molteni, Piero Molteni, Anty Pansera, Vanni Pasca, Eugenio Perazza, Nanda

Viga. Compasso d'Oro alla carriera internazionali: Emilio Ambasz, Nasir e Nargis Kassamali,

Jasper Morrison.
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Sacco. di Gatti Paolini Teodori per Zanotta, Premio Compasso d'Oro alla carriera per gli oggetti

Sviluppo, sostenibilità e responsabilità sono le 3 parole chiave che hanno guidato la

selezione dei premi dell'edizione 2020, che si tiene con l'emergenza Covid ancora in corso.

E, come ha sottolineato Luciano Galimberti, Presidente ADl, l'emergenza sanitaria ha

messo in luce ancora di più come la pratica di design non possa prescindere dall'essere

sostenibile e responsabile.
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Lampada Arco, di Adeelle e Pier Giacomo Casºigtioni per Flou

La Mostra del XXVI Compasso d'Oro, dal titolo "Mettere Radici", ë aperta al pubblico fino

al 16 settembre, con ingresso libero e prenotazione. Un'occasione per vedere da vicino, in

anteprima, CADI Design Museum, il nuovo museo di Milano dedicato al design, che aprirà

definitivamente in dicembre.

Letto Nathatea di Flou. design vice Magistretti, prima versione. 1918. premio Compasso d'Oro alla carriera per gli oggetti
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AD! Design Museum, via Ceresio 7, Milano

Link per prenotazione (obbligatoria) bit.ly/XXVICdO_10_163

L'immagine in evidenza è di Roberto de Riccardis

A seguire, i premi Compasso d'Oro 2020

VP

Ritaglio stampa ad uso esclusivo del destinatario, non riproducibile.

14
87

14

SANLORENZO Pag. 574



�����
����'(6,*1',))86,21�&20��:(%�� 'DWD

3DJLQD

)RJOLR

����������

0
~..

Ritaglio stampa ad uso esclusivo del destinatario, non riproducibile.

14
87

14

SANLORENZO Pag. 575



�����
����(//('(&25�&20�,7��:(%�� 'DWD

3DJLQD

)RJOLR

����������

=DECOR ARCHITETTURA DESIGN TRAVEL CASE DESIGN SHOW ABBONATI NEWSLETTER

IIIIMIr

q

COSA SI PUO FARE O GIANNUTRI,
NEI PARCHI IN L'ISOLA
CITTA NELLA FASE CONDOMINIO
2?

O DA SOLA DENTRO O CARTOLINA DA 
O 

ESTATE 2020:
LA PEDRERA DI MARETTIMO, COSA STA
GAUDI. DA DUE POSTO DA FOCHE SUCCEDENDO AGLI
MESI E DA PIRATI AFFITTI?

TUTTI I VINCITORI DEL XXVI COMPASSO D'ORO
ADI
Nella nuova casa di via Ceresio a Milano, l'Associazione per il Design Industriale annuncia i
vincitori del riconoscimento voluto da Gio Ponti nel lontano 1954

Di ISABELLA PRISCO 09/09/2020

La premiazione del XXVI Compasso d'Oro ADI si è svolta, per la

prima volta, all'interno degli spazi del nuovo ADI Design

Museum, inaugurando ufficialmente il tempio-dimora voluto

dall'Associazione per il Disegno Industriale che a Milano, d'ora in

avanti, custodirà gli oltre duemila oggetti di design che hanno reso

celebre in tutto il mondo la creatività italiana. Una casa voluta,

desiderata e assolutamente meritata: ne aveva bisogno il nostro

caro amato progetto, che, per arrivare dritto al cuore di tutti, non si

esaurisce píù nel connubio perfetto tra forma e funzione ma si

interseca inevitabilmente con la narrazione e l'esposizione. Ecco

quindi che la palazzina gialla al numero 7 di via Ceresio si fa libro

e racconto allo stesso tempo, racchiudendo e rivelando al pubblico

storie di ingegno e indimenticabili esempi di genialità umana e

tecnologica.
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In attesa di vederlo nella sua veste definitiva a dicembre, con

l'intera collezione messa a dimora, il museo ha aperto dunque le

sue porte in anteprima per la mostra del XXVI Compasso d'Oro -

Mettere radici, visitabile gratuitamente fino al 16 settembre, dalle

11 alle 20 (previa prenotazione on line su w-ww_adi-design.org).

Senza seguire un ordine cronologico preciso ma conducendo lo

sguardo dello spettatore in un viaggio fluido tra i mondi del design,

la rassegna che espone i progetti protagonisti della selezione 2019-

2020 ha portato così all'ultima pagina di questa ventiseiesima

edizione del Compasso d'Oro. Edizione che, come afferma il

Presidente di ADI Associazione per il Disegno Industriale, Luciano

Galimberti, "intende evidenziare la maturità del percorso

intrapreso, ma soprattutto intende condividere una possibile

rotta per il futuro. Mettere radici: un gesto semplice quanto

difficile. Ci si confronta con la qualità della semina, con il terreno

che la accoglierà, con la cura necessaria affinché si possano

raccogliere frutti. Ci si confronta con le intemperie e su come

proteggere il germoglio, ci si confronta con le aspettative, con i

sogni e con i propri limiti. Il caso e il vento spesso trasportano semi

in territori aspri e inospitali Eppure, proprio perché inatteso in

questi territori, il germoglio diventa ancora più prezioso e carico di

significato". Non stupisce quindi la decisione di allestire al centro

del museo anche una speciale installazione costruita intorno a 18

nuovi alberi, uno per ogni premiato, che, al termine della

manifestazione entreranno infatti a far parte del fondo di

forestazione urbana ForestaMi promosso da Regione Lombardia,

Città metropolitana e Comune di Milano, il cui obiettivo per il 2030

è arricchire di oltre 3 milioni di nuove piante il patrimonio verde

urbano.

Roberto 6e R.,.1,1-

E così, indagando i temi portanti della manifestazione, ovvero sviluppo,

sostenibilità e responsabilità, è stato impossibile per la giuria

internazionale, presieduta da Denis Santachiara e composta da Luca

Bressan, Virginio Briatore, Jin Kuramoto, Päivi Tahkokallio, ignorare

la fecondità del terreno in cui pone le sue radici, appunto, il nostro

design. Il team di esperti ha aggiudicato oltre che ai 18 premi Compasso

d'Oro, 9 premi Compasso d'Oro alla carriera, 3 premi Compasso d'Oro

alla carriera internazionali e, novità significativa di quest'anno, anche 3

premi Compasso d'Oro alla carriera del prodotto. Vediamoli e

scopriamoli tutti nella gallery qui sotto.
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118 PREMI COMPASSO D'ORO ADI 2020

AERO Azienda: Momodesign. Design: Paolo Cutaneo, Klaus Fiorino -
Momodesign. Tipologia: accessorio per la persona. Motivazione della giuria; "La
visiera a filo con la calotta genera un'estetica fluida e aerodinamica"

Al=,sandrs Olg:at~

f h 'AI
I PREMI COMPASSO D'ORO ADI ALLA CARRIERA

DEL PRODOTTO

ARCO Azienda: Flos Design: Pier Giacomo Castiglioni e Achille Castiglioni (1962)

Una lampada a sospensione che proietta la luce sul tavolo senza richiedere fori nel

soffitto. Motivazione della giuria: "Innovazione tipologica nel settore

illuminotecnico, è stata capace nel tempo di diventare icona per l'intero design

italiano nel mondo". co"r,E.,y Fondaáone Ashilia C srigtion,

•
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I PREMI COMPASSO D'ORO ADI ALLA CARRIERA
2020

ROSSE LLA BERTOLAZZI "Sono per una progettualità senza confini, qualcosa che
nel mondo di oggi corrisponda ai nostri bisogni ma anche ai sogni.' Motivazione

della giuria: "Non amando le luci della ribalta ma la sostanza delle cose, ha saputo
contribuire in modo determinante alla divulgazione, allo sviluppo critico e

all'insegnamento della cultura del design e della comunicazione visiva nel nostro

paese. Una donna burbera e dolcissima, con uno spirito da combattente che

l'accompagna da tutta la vita e le ha consentito di puntare sempre all'innovazione e

al bene dei suoi studenti".

l'
I PREMI INTERNAZIONALI COMPASSO D'ORO

ADI ALLA CARRIERA
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EMILIO AMBASZ ̀Credo che ogni progetto che non cerchi di proporre nuove o
migliori modi di esistere sia immorale?
Motivazione della giuria: "Precursore del rapporto tra edificio e verde, ha

concretizzato veri e propri manifesti ̀vivi' di una cultura per lo sviluppo sostenibile.

Ha esplorato con una poetica non consueta le relazioni tra questo modello

culturale e i processi di design, anticipando coraggiosamente questioni oggi di
urgente attualità rispetto alla responsabilità produttiva. Grande divulgatore della

cultura del progetto di design, ha sostenuto appassionatamente nel mondo la

conoscenza del miglior design Made in Italo".

•

I PREMI COMPASSO D'ORO ADI TARGA GIOVANI
2020

CASCO 4.0 Università: LIBA Libera Accademia di Belle Arti.
Studente: Pietro Gnali. Relatore: Andrea Gallina. Tipologia: tesi di laurea

triennale.

LEGGI ANCHE

IL MUSEO DEL COMPASSO
D'ORO e FINALMENTE
REALTA

A MILANO ARRIVA IL MUSEO
DEL COMPASSO D'ORO
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IFDM
INTUIRMI F(SRNrrNtEqF51,

XXVI CVi 1 ir o Lt.l OrL le"
radici del design
La premiazione nel nuovo AD! Design Museum. Un nuovo radicamento fisico ed etico segna
l'edizione XXVI del Compasso d'Oro

Manuela Di Mari 9: settembre 202o

f in

f ® in (P '!i lo

EVENTI Weari E-SHOP

IFDM ifdmdesign
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Carica di più...

q

Follow us

IFDM Newsletter

Email

Arrangements by Michael Anastassiades, Flos

La premiazione del XXVI Compasso d'Oro ADI si è finalmente svolta nella sua sede Job *

istituzionale, quella degli spazi milanesi del nuovo ADI Design Museum di via
Ceresio 7, ufficialmente varati con tanto di nome alla piazza antistante (piazza del

*
Compasso d'Oro) a conferma dell'importanza di questo nuovo punto di riferimento 

country

per il design.

in d icates requ ired

Newsletter
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ADI Design Museum

L'evento è stato accompagnato dalla mostra 'Mettere radici', aperta a ingresso libero
sino al 16 settembre, e dal titolo esplicativo di quanto "questo nostro mondo sia
profondamente interconnesso, evidenziato proprio dalla recentissima emergenza
virale", come spiega Luciano Galimberti, presidente ADI.

Sono tre le parole chiave per questa edizione: sviluppo, sostenibilità e responsabilità.
"Tre priorità — continua Galimberti — che non possono più essere affrontate
separatamente, anzi, che rappresentano una complessità originale, dove le ragioni
dello sviluppo si devono misurare con quelle della sostenibilità e della responsabilità
allargata ben oltre i confini del pragmatismo tendente a far coincidere laverità con
l'utilità". Un concetto suggellato da un'istallazione, in mostra, con 18 nuovi alberi
(uno per ogni premiato) messi a dimora per l'occasione e che, al termine della
manifestazione entreranno a far parte del fondo di forestazione urbana ForestaMi
promosso da Regione Lombardia, Città metropolitana e Comune di Milano, il
cui obiettivo per il 2030 è arricchire di oltre 3 milioni di nuove piante il patrimonio
verde urbano.

úThursday Newsletter

r Daily Newsletter

rContract & Hospitality Newsletter

Subscribe
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Momodesign. Aero design by Paolo Cattaneo, Klaus Fiorino

Diciotto dunque i premi Compasso d'Oro assegnati dalla giuria internazionale

presieduta da Denis Santachiara e composta da Luca Bressan, Virginio Briatore,
Jin Kuramoto, Päivi Tahkokallio, tra cui:
l'apparecchio illuminante Arrangements disegnato da Michael Anastassiades per

Flos; le attrezzature medicali e ospedaliere D-Heart di Design Group Italia per

l'omonima azienda; la stazione di ricarica per veicoli elettrici Enel X
Juicepole/Juicebox di Koz Susani Design per Enel X; gli arredi Spazio di
Lucchesedesign Studio per Falmec e il sistema cucina Rua di TM Italia. Ma anche
la Ferrari Monza SPl per la sua "capacità di proiettarsi nel futuro facendo tesoro
della memoria e senza cadere nel vintage", il progetto sociale Food for soul e il

componente per auto Formula E Caliper di Brembo. Premio nella categoria
"impresa etica" a Pieces of Venice di Luciano Marso&
(nella Galleiy l'elenco completo).

Si aggiungono poi 9 premi Compasso d'Oro alla carriera — tra cui Nanda Vigo,
Eugenio Perazza, Carlo e Piero Molteni -, 3 premi Compasso d'Oro alla
carriera internazionali — Jasper Morrison, Emilio Ambasz, Nasir e Nargis
Kassamali — e, novità significativa di questa edizione, anche 3 premi Compasso
d'Oro alla carriera del prodotto, assegnati a oggetti cui il design ha garantito non
solo il successo ma anche una straordinaria durata: progettati da decenni sono ancora
felicemente in produzione. Qui spicca il best seller Nathalie di Flou del maestro Vico
Magistretti, seguito da Arco di Flos (design Pier Giacomo e Achille Castiglioni),

e Sacco disegnato daPiero Gatti, Cesare Paolini e Franco Teodoro per
Zannotta.

Flou. Nathalie design by Vico Magistretti (1978)
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TAFá ADI ADI DESIGN MUSEUM AWARD BASE MILANO COMPASSO D'ORO LUCIANO GALIMBERTI
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Living

Tendenze / Design

CASE TENDENZE ARREDAMENTO CITY GUIDE CATALOGO SPECIALI VIDEO

Compasso d'Oro 2020: ecco i premiati
La mensa charity di Massimo Bottura, le installazioni immersive e i grandi classici del

design: annunciati i vincitori della XXVI edizione del premio ADI, perla prima volta nella

nuova sede a Milano

a cura di Benedetto Marzullo

~ --..._ .-.. ....~

Milano. Appuntamento in Piazza Compasso d'Oro. Per la prima volta la premiazione del più

importante riconoscimento del design italiano si è tenuta in una sede dedicata esclusivamente al

Compasso d'Oro (sede che si affaccia sull'omonima piazza, inaugurata per l'occasione) e,

sempre per la prima volta, il pubblico può entrare nei nuovi spazi dell'ADI Design Museum, che

apre tra qualche mese, nel dicembre 2020.

18 i premi Compasso d'Oro assegnati dalla giuria internazionale presieduta da Denis

Santachiara (nell'immagine di apertura, Food for Soul l'associazione no-profit fondata da Massimo

Bottura e Lara Gilmore per combattere lo spreco alimentare, tra i progetti premiati) ai quali si

aggiungono anche 3 premi alla carriera del prodotto, assegnati a oggetti cui il design ha garantito

non solo il successo ma anche una straordinaria durata: progettati da decenni sono ancora

felicemente in produzione.

Tre le parole chiave di questa edizione: sviluppo, sostenibilità e responsabilità. «La recentissima

emergenza virale ha evidenziato come questo nostro mondo sia profondamente interconnesso»,

spiega Luciano Galimberti, presidente ADL

«Tre priorità, quindi, che non possono più essere affrontate separatamente, anzi, che

rappresentano una complessità originale, dove le ragioni dello sviluppo si devono misurare con

Q

0a0 0

CORRIERE DELLA SERA

45. Crisi di nervi

Inizio scuola, come sta andando il ritorno in
aula nell'era coronavirus: la...

La preside del Liceo Gioberti:
«Ora didattica mista perché
ancora no...

VEDI ANCHE

DESIGN

Il Museo del Compasso
d'Oro

ARCHITETTURA

Addio a Cini Boeri
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quelle della sostenibilità e della responsabilità allargata ben oltre i confini del pragmatismo

tendente a far coincidere la verità con l'utilità.»

«La premiazione e la mostra del XXVI Compasso d'Oro API», conclude Umberto Cabini,

presidente della Fondazione ADI Collezione Compasso d'Oro, «nascono sotto il segno di questa

svolta: un traguardo consolidato ma aperto al futuro. L'edificio ristrutturato dell'ADI Design

Museum — Compasso d'Oro, aperto in anteprima per questa edizione del premio, non è solo

un simbolo significativo della storia della cultura italiana, ma è lo strumento concreto del lavoro

cui ci prepariamo: diffondere i valori del progetto nel grande pubblico».

dove: ADI Design Museum — Compasso d'Oro, via Ceresio 7, Milano

quando: fino al 16 settembre 2020, ingresso libero

Parole chiave: eventi di design

9 settembre 2020
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NEWS • 9 Settembre 2020

XXVI ADI Compasso d'Oro. I Vincitori

Per la prima volta la premiazione del più importante riconoscimento del

design italiano si è tenuta in una sede dedicata esclusivamente al

Compasso d'Oro e, per la prima volta, il pubblico può entrare per

visitare la mostra nei nuovi spazi dell'ADI Design Museum, che

aprirà nel dicembre 2020.

Nasce un nuovo punto di riferimento per il design, come sottolinea

anche il nuovo nome della piazza milanese antistante l'ingresso del

museo: piazza del Compasso d'Oro, ufficialmente intitolata, nello

stesso giorno della premiazione, da Filippo Del Corno, assessore alla

Cultura del Comune di Milano.

Ai 18 premi Compasso d'Oro - assegnati dalla giuria internazionale

presieduta da Denis Santachiara e composta da Luca Bressan,

Virginio Briatore, Jin Kuramoto, Päivi Tahkokallio - si

aggiungono 9 premi Compasso d'Oro alla carriera, 3Aromi Compasso

d'Oro alla carriera internazionali e, novità significativa di questa

edizione, anche 3 premi Compasso d'Oro alla carriera del prodotto,

assegnati a oggetti cui il design ha garantito non solo il successo ma

anche una straordinaria durata: progettati da decenni sono ancora

felicemente in produzione.

PREMI COMPASSO D'ORO

Prodotti e motivazioni della giuria

Aero

Company: Momodesign

Design: Paolo Cattaneo, Klaus Fiorino - Momodesign

Product type: personal accessories
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"La visiera a filo con la calotta genera un estetica fluida e

aerodinamica."

AK/25

Company: Aboutwater (Bolli and Fantini)

Design: Kim Paik Sun

Product type: sanitary ware and bathroom accessories

"Una struttura solida, un progetto elegante, severo e inaspettato, frutto

del dialogo costruttivo tra due aziende italiane e un designer orientale."

Arrangements

Company: Fios

Design: Michael Anastassiades

Product type: lighting system

"Una danza di minimalismo, geometria e tecnologia; interpreta bene i

led e sa trasformarli in emozione."

Brand Identity Le Gallerie degli Uffizi

Company: Gallerie degli Uffizi

Design: Carmi e Ubertis Milano

Product type: corporate identity

"Sintesi cli valori e identità condensati in un monogramma sí mbolico.

Semplicità e unicità garantiscono la riconoscibilità e scoraggiano le

imitazioni."

Chakra

Company: Universal Selecta

Design: Eugenio Pasta - R&D Universal Selecta

Product type: office furniture and accessories
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"Sistema avanzato di protezione termica e acustica, non privo di

eleganza e trasparenza Separare senza escludere."

D-Heart

Cornpany: D-Heart

Design: Design Group Italia

Product type: medical and hospital equipment

"Rende familiare la tecnologia medica e la traspone nella vita

quotidiana. Non fa paura e permette al paziente di essere seguito a

distanza."

E-Lounge

Cornpany: Repower

Designer: Antonio Lanzillo & Partners

Product type: street furniture

"Una nuova tipologia di prodotto in grado di unire diversi aspetti

progettuali: digitale, sharing economy, cultura del vicinato, arredo

urbano, connessione. Impresa che sì fa interprete dello spirito dei tempi

attraverso il design."

Enel X Juicepole/Juicebox

Company: EnelX

Design: Defne Koz, Marco Susani - Koz Susani Design

Product type: charging stationfor electric vehicles

"Introduce nella quotidianità del paesaggio urbano, in modo discreto e

non invasivo, una tecnologia utile e innovativa come la ricarica

elettrica"

Eutopia

Compra ny: Gomez Paz Design & Crafted

Design: Francisco Gomez Paz

Produca type: furniture and acressories for the home

"Oltre al design del prodotto è interessante il design del processo;

realizzato in Argentina con materiali naturali del territorio, poveri e

rinnovabili."

Ferrari Monza SP1

Company: Ferrari

Design: Flavio Manzoni - Ferrari Design

Product type: car

"La capacità di proiettarsi nelfuturo facendo tesoro della memoria e

senza cadere nel vintage."

Food for soul

Company: Foodfor soul

Design Food for soul

Product type: social campaign

"Unisce due mondi che normalmente vengono tenuti a distanza: il

mondo del bisogno e quello dell'arte. Nutre il corpo evitando gli sprechi

e conforta lo spirito attraverso l'estetica"

Formula E Caliper

Cornpany: Brenibo

Design Brembo

Product type: car components

"Meno inquinamento e più efficienza, uniti a un accurato design.

Finalmente un freno pensato per le auto elettriche."

Hannes

Company: 11'1 Istituto Italiano di Tecnologia, INAIL Centro Protesi

Design: Lorenzo De Bartolomeis, Gabriele Diamanti, Filippo Poli - 

(
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miglior design in un territorio tradizionalmente votato ai canoni della

tradizione, superando scetticismo e conformismo rispetto a nuove

metodologie, nuove tecnologie e nuove esperienze, e utilizzando a tutto

tondo la cultura del design. Nelle sue scelte ha sempre dedicato speciale

attenzione alla valorizzazione delle esperienze locali, senza mancare di

stimolarne sempre il confronto internazionale lontano da nostalgie e

provincialismi."

Nanda Vigo

"Il rapporto tra luce e spazio è nella sua carriera un territorio di ricerca

costante di equilibrio armonico dinamico. Arte, architettura e design si

fondono in una visione interdisciplinare che nel tempo viene calata con

sempre maggior consapevolezza nell'impegno per la salvaguardia

dell'ambiente e delle culture fragili. Un'attività sempre coerente, capace

di dare corpo alla disciplina attraverso progetti poetici dotati di 'pesante

leggerezza'."

Compasso d'Oro alla carriera. Premi internazionali

Motivazioni della giuria

Emilio Ambasz

"Precursore del rapporto tra edificio e verde, ha concretizzato veri e

propri manifesti 'vivi' di una cultura per lo sviluppo sostenibile. Ha

esplorato con una poetica non consueta le relazioni tra questo modello

culturale e i processi di design, anticipando coraggiosamente questioni

oggi di urgente attualità rispetto alla responsabilità produttiva. Grande

divulgatore della cultura del progetto di design, ha sostenuto

appassionatamente nel mondo la conoscenza del miglior design Made in

Italy"

Nasir Hassamalí, Nargis Hassamali

"Un percorso in continua evoluzione, capace di innovare il modello

distributivo inserendovi cultura e passione, trasformando il

tradizionale concetto cli store in cm luogo dell'esperienza e della

conoscenza per un pubblico vasto e non solo per ima ristretta élite. Un

punto di riferimento e di valorizzazione per la cultura del design Made

in Italy nel panorama internazionale."

Jasper Morrison

Ha saputo guardare il mondo dove altri si limitavano a vederlo. Un

percorso attraverso progetti per tipologie di prodotto spesso

distantissime tra loro, che ha sviluppato nella concretezza del lavoro

quotidiano, lontano dalla retorica autoreferenziale e autocelebrativa."

Compasso d'Oro alla carriera del prodotto

Motivazioni della giuria

Arco

Design: Pier Giacomo Castiglione e Achille Castiglioni (1962)

Prod.: Flos

"Innovazione tipologica nel settore illuminotecnico, è stata capace nel

tempo di diventare icona per l'intero design italiano nel mondo."

Nathalie

Design: Vico Magistretti (1978)

Prod.: Flou

"Innovazione tipologica nel settore del letto tessile, rappresenta nel

tempo un esempio di funzionalità e di poetica."

Sacco

Design: Piero Gatti, Cesare Paolini e Franco Teodoro (1968)

Prod.: Zanotta

Ritaglio stampa ad uso esclusivo del destinatario, non riproducibile.

14
87

14

SANLORENZO Pag. 596



�����
����3/$7)250$5&+,7(&785(�,7 'DWD

3DJLQD

)RJOLR

����������

"Innovazione tipologica nel settore dell'imbottito, rappresenta nel tempo

la libertà dai convenzionali stili d'uso."

TARGA GIOVANI - PREMI

Casco 4.0

University: LABA Libera Accademia di Belle Arti

Student: Pietro Gnali

Supervisor: Andrea Gallina

Product type: undergraduate thesis

Si1-O-Safe

University: Politecnico di Milano, Scuola del design

Student: Caterina Castiglioni

Supervisors: Mario Bisson, Stefania Palmieri

Product type: undergraduate thesis

Tetraodon: ricerca, progettazione e sviluppo di un sistema di

protezione individuale per le valanghe bio-ispirato a specie

marine

University: Università degli Studi di Camerino

Student: Gianmarco Gatti

Supervisor: Lucia Pietroni

Product type: undergraduate thesis

La mostra è aperta, a ingresso libero, fino al 16 settembre,.

accompagnata da un catalogo in italiano e inglese edito da ADIper. Il

catalogo è in vendita onli ne sul sito web ADI:

ht ps://bitly/XXVI CdO CATALOGO.

Per visualizzare il video della premiazione, visitate la pagina Facebook

di ADI al seguente link.

f in t xfi 0 © o

Comooiw c'era AD4
Mem.m er Ho.nou.

1512019 Platform is a registered trademarks of Publicomm srl PRNACYPOl1CY COOgEPOl1CY lERMS f QQ in ^ Backtotop
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K.wa
This morning Sanlorenzo wins the ADI Compasso

Press release, 9th September 2020 — This morning, at the new ADI Design Museum in

Milan, Sanlorenzo was awarded the most historic and authoritatíve design honor in the

world: the Compasso d'Oro ADI.

The international jury selected Sanlorenzo in the "Exhibition Design" category for the

installation "II mare a Milano", presented by the company in 2017 at Triennale di Milano,

chosen from over 350 finalists.

Thanks to a unique ability to expand its boundaries and capturing inspiratíons from other

worlds such as design and art, over the years Sanlorenzo has been able to bring a new

Receive news and
updates straight in

your inbox
Sing up with your email address.

EIS Enter your Email address

• Milano Prime — Luxury
Airports
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perspective to the field of yacht design. A coherent path that has always set the company

apart in its field, and has now led to this prestigious award.

The installation presented during FuoriSalone 2017, designed by NEO [Narrative

Environments Operas], was conceived to immerse visitors in the world of yacht design:

the space in front of the Triennale building was transformed through a large projection

on the ground, into different seas that alternated to suggest a hypothetical crossing in

the most remote locations of the planet. Inside the Triennale an entire space was set

aside for the video presentation of the yacht lines produced by Sanlorenzo and the story

of the companÿ s collaborations with some of the most prestigious names in the world of

design, such as Dordoni Architects, Antonio Citterio Patricia Viel and Piero Lissoni. The

public entered these spaces by way of an internal sea inhabited by unexpected marine

creatures. A true immersive experience in the reality of Sanlorenzo.

The Compasso d'Oro award, bearing witness to over sixty years of evolution of Italian

design in the world, is assigned on the basis of a preliminary selection carried out by the

Osservatorio Permanente del Design of ADI, a commission of experts, designers, critics,

historians and specialized joumalists, members of ADI or external contributors, engaged

in the evaluation and selection of the best products and projects, recognizing absolute

excellence. The selections are then published in the annual ADI Design Index.

The projects involved in the XXVI edition of the prize will also be on view until 16

September in the exhibition set up at the ADI Design Museum. Along with the video

narrative of the installation "II mare a Milano,'" the show features three other Sanlorenzo

projects included in the ADI Design Index for 2018 and 2019: the SX88 yacht with

interiors by Piero Lissoni, the 460Exp superyacht with interiors by Citterio Viel, and the

innovative SL102Asymmetric yacht.

Piero Lissoni has taken an absolutely innovative approach for the design of the interiors

of the SX88, which for the first time ever features an open space on a yacht with a length

of 88 feet. Lissoni has reinterpreted the concept of on-board space, developed in a single

continuous area from stem to bow, with an open kitchen adjacent to the dining room,

followed by the living area in a seamless arrangement linking indoors and outdoors,

thanks to the large windows facing the sea. A "social" boat, then, which offers a new way

of living on board.

E Recent Posts
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The 460Exp superyacht by Sanlorenzo, with interiors by Citterio Viel, reinvents the

concept of an explorer yacht. The particular feature of this project is undoubtedly the

close relationship between indoor and outdoor spaces. The designers have set out to

bring the design of the hull inside the boat, ensuring a direct relationship between the

naval architecture and the on-board spaces. The project aims at revealing the

construction of the yacht in its innermost nature.

SL102Asymmetric is the world's first asymmetrical motor yacht, a daring, advanced

project. The idea was developed by different creative minds and approaches: from an

original concept by Chris Bangle, one of the world's most highly acclaimed car designers,

to the engineers and designers of the shipyard, all the way to Bernardo and Martina

Zuccon of the Zuccon International Project studio.

With the purpose of achieving greater livability for the internal spaces and better

communication with the outdoors, SL102Asymmetric revises the well-established layout

of a yacht, conserving only the passage on the starboard side and eliminating the one on

the port side, which shifts to the roof of the superstructure. This asymmetrical

confíguration, never tried before, allows to recover about 10 square meters of area to

benefit the interior.

A prestigious milestone along the path of excellence of Sanlorenzo, and in its close

collaboration with the world of design which has made it possible to bring new visions

on board, revolutionizing the world of yachting.
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FASHlON 6EAUTY NEWS FASHION 3HOWS TALENTS PHOTOGRAPHY

Compasso D'Oro 2020. vincitori premiati per la prima volta all'ADI Design
Museum
DIMMOLVFMWMM

Un'edizione specialissima quella del ventiseiesimo Compasso D'Oro che viene celebrata per la primo volto nelrADÍ Design Museum. che verrò ufficialmente aperto alla città a dicembre 2020

Passerà alla storia come il primo Compasso D'Oro celebrato negli sp azi che

Milano dedica al premio italiano di design più prestigioso. Siamo all'AD  I

Design Museum. che avrebbe dovuto essere inaugurato ad aprile 2020 e

che - causa Covid - aprirà le sue porte alla città il prossimo dicembre. Per

ora. il museo ha accolto in anteprima, il 9 settembre. nel rispetto di tutte le

normative anticontagio. la premiazione dei 18 vincitori del Compasso d'Oro

2020, ventiseiesima edizione. assegnati da una giuria internazionale

presieduta da Denis Santachiara.

Tra i prodotti premiati ci sono arredi dall'estetica elegante, protesi

tecnologicamente avanzate per aiutare le persone in difficoltà, una sedia

realizzata in Argentina con materiali naturali, poveri e rìnnotabili, elementi

di arredo urbano che mirano la cultura sharing con l'always on...
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LLI premi del Compasso d'Oro" - cí racconta il presidente ADI Luciano

Galimberti - "vengono assegnati dopo un lungo percorso scientifico di

selezione e due anni di analisi, svolte dall'Osservatorio permanente del

Design ?iDI composto da circa 15o esperti multidisciplinari. L'obiettivo è

riconsegnarci una fotografia aggiornata dei territori di azione del design

italiano che. come tutti gli ambiti, oggi si trova ad affrontare un futuro

complesso ben al di là delle previsioni. E che, per questo. deve saper

coniugare la crescita e lo sviluppo con la responsabilità e la

sostenibilità'° .

premi tradizionali di sempre, si aggiungono quest'anno 3 premi

speciali, i Compassi dOro alla carriera del prodotto. assegnati a

oggetti cui il design ha garantito non solo il successo ma anche una

straordinaria durata: progettati da decenni sono ancora felicemente in

produzione.

A vincerli quest'anno la lampada Arco disegnata nel 1962 da

Piergiacomo e Achille Castigliani e prodotta da Flos. Fu (ed è) geniale e

innovativa perché consentì di sostituire il punto luce fisso a soffitto per

l'illuminazione della tavola.
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Poi l'ha vinto la poltrona Sacco di Zanotta: disegnata nel 1968 da Piero

Gatti. Cesare Paolini e Franco Teodoro. è un ̀rande sacco di vinile riempito

di palline. È stata definita un'antipoltrona, in realtà ha una seduta morbida,

ma destrutturata e anticonformista.

E infine ecco il letto N'athalie di Flou: disegnato da Vico ..lagistretti e

uscito nel 1978 è il capostipite di tutti i letti tessili moderni. Letto. accessori
e biancheria si integrano in un unico progetto imbottito.
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In attesa dell'apertura del nuovo Adi Design Museum, che sarà certamente

un nuovo punto di riferimento per il design internazionale. il g settembre

ha inaugurato anche la piazza milanese antistante l'ingresso del museo: si

chiama piazza del Compasso d'Oro, e a tagliare il nastro. con Luciano

Galimberti. c'erano Filippo Del Corno. assessore alla Cultura del

Comune di _Milano e Pierfrancesco Maran. assessore all'Urbanistica.

Pronti ora a sfogliare la gallez y dei nuovi prodotti di design premiati con il

Compasso d'Oro 2020.
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VJGOUGNXGU�QP�VJG�UVCVG�QH�VJG�OCTMGV�CPF�HWVWTG
FGXGNQROGPVU��)KPF�CNN�VJG�KPHQTOCVKQP�[QW�PGGF�QP�VJG
OCTMGV��HNGGV��EQPUVTWEVKQP�DQQM��QYPGTUJKR�PCVKQPCNKVKGU
CPF�OWEJ�OQTG�KP�QWT�TGRQTV�
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DGUV�QH�DQVJ�VJG�NWZWT[�NKXKPI�CPF�JCPFU�QP�CFXGPVWTG�YQTNFU��0QV�GZCEVN[�C�HWNN�UWRGT[CEJV�DWV
CNUQ�PQV�SWKVG�C�FC[�DQCV��VJG�5:���FGNKXGTU�URCEG��EQOHQTV�CPF�RTCEVKECNKV[�CNN�YTCRRGF�WR�KP�C
UNGGM�CPF�GFI[�áVCNKCP�RCEMCIG�YKVJ�F[PCOKE�GZVGTKQT�NKPGU�D[�1HHKEKPC�áVCNKCPC�'GUKIP�

6JG�GZVGTKQT�QH�VJKU����OGVTG�OQVQT�[CEJV�HGCVWTGU�C�YCNM�CTQWPF�FGEM�HQT�GCU[�CEEGUU�VQ�VJG
HQTGFGEM�HQT�IWGUVU�CPF�GHHKEKGPV�RQTV�QRGTCVKQPU�HQT�ETGY��%WNYCTMU�CTG�TGEGUUGF�CPF�CNKIP
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VYQ�ITCPF�UVCKTECUGU��6JKU�GPVKTG�CTGC�KU�TGCNN[�YJGTG�5CPNQTGP\Q�JCXG�QWVFQPG�VJGOUGNXGU�CPF
VJG�CDKNKV[�VQ�NCWPEJ�[QWT�YCVGT�VQ[U�CPF�VGPFGT�KP�C�OCVVGT�QH�OKPWVGU�TGXGCNKPI�C�VTWG�HCOKN[�
UK\GF�DGCEJ�FGEM�KU�C�ICOG�EJCPIGT��)QTIGV�CDQWV�VJG�QDPQZKQWU�FGEM�ETCPG�VJCV�KU�NGHV�DGJKPF
QPEG�CNN�VJG�VQ[U�CTG�NCWPEJGF��VJG�5:���FGUKIP�VGCO�VJQWIJV�QH�VJKU�VQQ�CPF�OCPCIGF�VQ
UGCONGUUN[�KPEQTRQTCVG�VJKU�FGXKEG�KP�VJG�RQTV�UKFG�CTEJ�CV�VJG�UVGTP�

áPUKFG��VJG�OQFGN�KU�FGUKIPGF�YKVJ�VYQ�RTKOCT[�NC[QWV�QRVKQPU�FGRGPFKPI�QP�VJG�ENKGPVÆU�NKHGUV[NG�
6JG�HKTUV�VYQ�WPKVU�JCXG�DGGP�DWKNV�YKVJ�VJG�OCKP�FGEM�CU�C�UKPING�QRGP�RNCP�NKXKPI�CTGC�HQT�VJQUG
VTCPSWKN�/GFKVGTTCPGCP�FC[U�CV�CPEJQT��+GTG�IWGUVU�ECP�GZRGTKGPEG�CNN�VJG�EQOHQTVU�QH�JQOG�KP�C
EJKE�NQHV�UV[NG�GPXKTQPOGPV�CPF�JCPI�QWV�YKVJ�HTKGPFU�CPF�HCOKN[�YJKNG�GPLQ[KPI�PGCT�����FGITGG
XKGYU�QH�VJG�UWTTQWPFKPIU��$�EGPVTCN�HCOKN[�UV[NG�ICNNG[�EQODKPGU�VJG�NQWPIG�CPF�FKPKPI�CTGC�CPF
ETGCVGU�CPF�ETGCVGU�CP�KPXKVKPI�HGGNKPI�FGURKVG�VJG�FCTM�EJCTEQCN�VJGOGF�F¦EQT�FGUKIPGF�D[
2KGTQ�.KUUQPK�
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&NKGPVU�CNUQ�JCXG�VJG�QRVKQP�VQ�EQPXGTV�VJG�HQTYCTF�RCTV�QH�VJKU�FGEM�KPVQ�C�ITCPF�OCUVGT�UWKVG
FWTKPI�EQPUVTWEVKQP�KH�UQ�FGUKTGF��DWV�KP�VJG�ECUG�QH�VJG�HKTUV�VYQ�WPKVU�CNN�CEEQOOQFCVKQP�KU
NQECVGF�QP�VJG�NQYGT�FGEM�

$EEGUU�VQ�VJG�HN[DTKFIG�KU�XKC�C�EGPVTCN�UVCKTECUG�KPUKFG�VJG�OCKP�UCNQQP��6JKU�CTGC�KU�GPENQUGF
YKVJ�C�VJKP�UVTKR�QH�YTCR�CTQWPF�INCUU�RCPGNU�YJKEJ�ECP�DG�NQYGTGF�VQ�NGV�VJG�HTGUJ�UWOOGT
DTGG\G�VJTQWIJ�YJGP�NC[KPI�CV�CPEJQT�YJKNG�C�TGVTCEVCDNG�ECPQR[�CDQXG�NGVU�KP�UQOG�GZVTC
UWPNKIJV�YJGP�PGGFGF�
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áP�CFFKVKQP�VQ�VJG�DTKFIG��CP�QRGP�NQWPIG�CPF�VYQ�UVCPF�CNQPG�UWP�NQWPIGTU�CTG�CNN�VJCV�[QW�YKNN
HKPF�QP�VJKU�FGEM��9JGP�PCXKICVKPI�CV�PKIJV��VJG�ETGY�ECP�EQORNGVGN[�UJWV�QHH�VJG�DTKFIG�VQ�VJG
QWVUKFG�FGEM�YKVJ�C�FGVCEJCDNG�ECPXCU�FKXKFGT�HQT�UCHGV[�CPF�GHHKEKGPVN[�EQPVTQN�VJG�VGORGTCVWTG
KP�VJG�EQEMRKV�

�'GURKVG�VJG�VKIJV�FKOGPUKQPU�FQYP�KP�VJG�GPIKPG�TQQO��5CPNQTGP\Q�OCPCIGF�VQ�IGV�C�FGEGPV�VQR
URGGF�QWV�QH�VJG�5:���D[�HKVVKPI�VJTGG�UOCNNGT�����JR�8QNXQ�á25�GPIKPGU�VJCV�FGNKXGT����MPQVU�QH
DQCV�URGGF�
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FGXGNQROGPVU��)KPF�CNN�VJG�KPHQTOCVKQP�[QW�PGGF�QP�VJG
OCTMGV��HNGGV��EQPUVTWEVKQP�DQQM��QYPGTUJKR�PCVKQPCNKVKGU
CPF�OWEJ�OQTG�KP�QWT�TGRQTV�
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FINANZA

La crisi ha portato a una ridotta remunerazione dei soci. Per cui
le quotate rivedranno le strategie. Intesa Sanpaolo mira all'extra-cedola,
Unicredit ai riacquisti azionari, Eni al payout variabile. Chi ha ragione?

BORSA

Dividendi o buyback?
di Francesco Bertolino

T12020 sarà un anno di ma-

Igra per gli investitori in
borsa dopo un decennio
di generose remunerazio-
ni. A livello globale Janus

Henderson prevede che i dividen-
di scenderanno di 250 miliardi di
dollari e Goldman Sachs stima
un taglio di 360 miliardi ai buy-
back. Nel solo secondo trimestre
le società europee hanno ridot-
to del 44,5% le distribuzioni di
dividendi a 83,4 miliardi di dol-
lari, mentre le quotate americane
hanno abbattuto del 46% i riac-
quisti azionari a 89,7 miliardi.
Talvolta la dieta per i soci è sta-
ta frutto di scelte autonome delle
compagnie, dettate dai timori per
l'imminente recessione o dal tra-
collo delle attività causato dalla
pandemia. Talaltra è stata im-
posta dalle banche centrali per
precauzione o dai governi come
condizione per l'accesso ai finan-
ziamenti pubblici.

Prima o poi le quotate torne-
ranno a premiare i soci, ma dopo
la crisi pandeniica il ritorno agli
azionisti potrebbe prendere vie
diverse, Intesa Sanpaolo chiederà
alla Bce l'autorizzazione per di-
stribuire un extra-dividendo nel
2021; Unicredit affiancherà al-
la cedola un piano di buyback da
2 miliardi; Eni inaugurerà una
strategia di remunerazione va

riabile, agganciata all'andamento
del prezzo del petrolio Brent). Ch i
ha ragione? «La differenza princi-
pale fra dividendi e buyback sta
nella modalità di erogazione/fru-
izione», spiega Daniele Vadori,
responsabile investimenti azio-
nari di Finint Investments Sgr.
«Nel primo caso la quota di utile
che la società decide di distribui-
re è nella quasi totalità dei casi in
contanti; nel secondo caso, invece,
si tratta di un'operazione di riac-
quisto di azioni proprie da parte
della società che le ha emesse, con
l'effetto di ridurre il numero di ti-
toli sul mercato e incrementarne
così il valore in quanto danno di-
ritto a una porzione maggiore
dell'utile d'impresa generato».
Tradizionalmente, l'Europa è la
terra dei dividendi. Lattaccarssento
ha ragioni storiche: fondi pen-
sione e assicurazioni sono stati
per anni i maggiori detentori di
azioni, ispirando la tendenza a
rendimenti in contanti e rego-
lari. «Una delle ragioni per cui
le compagnie iniziarono a paga-
re dividendi era per rispondere
alla concorrenza delle obbligazio-
ni, ricorda Aswath Damodaran,
professore di finanza alla Stern
School of Business. Al solo mo-
do per convincere gli investitori a
a>mprare azioni era travestirle da
bond, imitando coni dividendi fis-
si la cedola». Fino al 1990, inoltre,
vigeva in Europa il divieto di buy-
back, considerato una forma di

manipolazione dei corsi di borsa.
E tuttora i critici dei riacquisti ne
sottolineano il rapporto perverso
con la remunerazione dei ma
nager. A Wall Street i compensi
dei ceo sono cresciuti del L167%
in 40 anni grazie soprattutto al-
la componente variabile (bonus
azionali e stock option), che rap-
presenta in media i178,6% degli
stipendi.

D'altra parte, i buyback presen-
tano indubbi vantaggi. Anzitutto
la maggiore flessibilità consente
di smorzare lo stigma associato al
taglio della cedola. »1 dividendi ri-
sultano più vincolanti in quanto
la previsione di erogazione difficil-
mente può essere modificata una
volta approvata, pegno il rischio
di ripercussioni sul valore delle
azioni stesse», sottolinea Vadori.
Non a caso, nota Goldman Sachs,
quest'anno le quotate con cedo-
le fisse elevate incluse nell'indice
Russell 1000 hanno avuto perfor-
mance di borsa inferiori del 35%
rispetto alle società che non pa-
gano dividendi. Sostenendo la
liquidità dei titoli e gonfiandone
le quotazioni, aggiunge Morgan
Stanley, i buyback dovrebbero poi
attrarre più investimenti dalle
gestioni passive. Diverse società
a Piazza Affari, tra cui Ferrasi e
Sanlorenzo, hanno perciò deciso
di remunerare, almeno in parte,
i soci tramite riacquisti di azio-
ni, Resta il fatto che i buyback
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«non garantiscono a priori gli
effetti previsti all'atto della pro-
grammazione del piano» avverte.
Se le quotazioni non salgono, si
vanifica la speranza di plusva-
lenze; se i profitti aziendali non
aumentano, l'utile per azione re-
sta inalterato. Si possono allora
combinare dividendi e buyback
in modo da ,'garantire la platea
degli investitori che necessitano
di un flusso costante di generazio-
ne di caso flow e fornire elasticità
nel market timing per quelle si-
tuazioni in cui il riacquisto sia
più vantaggioso in termini di
remunerazione degli azionisti»,
conclude Vadori.

Oltre che mista, infine, la stra-
tegia potrebbe essere anche
variabile, abbandonando il to-
tem della crescita costante dei
ritorni ai soci. Il dividendo an-
drebbe agganciato al flusso di
cassa disponibile, indice che ri-
flette l'andamento operativo della
società. A ciò si aggiungerebbe un
dosaggio accorto e pure propor-
zionale ai conti dei buyback, teso
a evitare riacquisti nei picchi
delle azioni. Le due misure, sug-
gerite da Goldman e di recente
adottate da Eni, consentirebbe-
ro di allineare la distribuzione
delle risorse al ciclo economico
e ai risultati industriali, evitan-
do brutte sorprese agli azionisti
e il ricorso al debito per mantene-
re remunerazioni insostenibili.
(riproduzione riservata)
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Nautica
Sanlorenzo, utile stabile
nel primo semestre
Il cantiere nautico Sanloren-
zo ha registrato nel primo
semestre un utile stabile a
10,5 milioni (-0,6%), con ri-
cavi netti dalla vendita di
nuovi yacht a 184,1 milioni
(-10,4%) e un portafoglio
ordini lordo a fine giugno di
565,6 milioni, in crescita
nel secondo trimestre di
64,8 milioni. La società de-
gli yacht di lusso di Ameglia
conferma le previsioni per
l'esercizio in corso con rica-
vi netti e mol in linea col
2019. L'indebitamento net-
to di gruppo al 30 giugno
era 23,5 milioni di euro, ri-
spetto a 60,7 milioni al 31
marzo 2020 (9,1 milioni di
euro al 31 dicembre 2019 a
seguito dell'Ipo). L'assem-
blea ordinaria degli azioni-
sti ha autorizzato l'acquisto
e la disposizione di azioni
proprie fino a un massimo
di 3.450.000 azioni.

Porlo coni:A.2r ,
un'olleriu £1.1
Gren.di freno l'emnoisione

air,2¡Ztml 
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Meno ricavi ma più ordini per gli yacht San Lorenzo
di Claudia Cervini (MF-DowJones)

cantieri navali San Lorenzo hanno chiuso il
II primo semestre dell'anno con un risultato net-
to di gruppo pari a 10,5 milioni, in calo dello
0,6° 4 rispetto aí 10,6 milioni di curo del primo
semestre del 2019. 1 ricavi netti consolidati dal-
la vendita di nuovi yacht, come
Spiega una nota del gruppo con-
trollato e guidato da Massimo
Pc;rot.ti, «calano a 184,1 milioni
(-10,4(% rispetto a 205,4 milio-
ni  del primo semestre del 2019
e -6,97-i a parità di perimetro di
consolidamento). l ̀ ebilcla rei:
tificato consolidato si attesta a
25,8 milioni (-0,37 rispetto a
25,8 milioni del primo semestre
del 2019, cori un'incidenza del
'14,0x4 sui ricavi netti). Mentre
gli investimenti ammontano
a 12,4 milioni rispetto a 19,1
milioni nel primo semestre del
2019. ((l'indebitamento finan-
ziario netto di gruppo al 30 giugno è pan a 23,5
milioni, in netto miglioramento rispetto a 60,7
milioni a1 31 marzo (9,l milioni al 31 dicembre
2019 a seguito dell'ilio)_ Il backlog lordo al 30
giugno è. pari a 565,6 milioni, in crescita di 64,8
milioni rispetto a 500,8 milioni al 31 marzo 2020
(567,6 milioni al 30 giugno 2019).
La società, nel frattempo, ha confermato la sua
presenza al prossimo Salone Nautico dí Geno-
va, in calendario per l' 1-6 ottobre, Confermato
anche l' out look per l'esercizio in corso con rica-
vi netti «nuovo» ed ebitda ìn linea con il 2019.

Inoltre, va segnalato che. l'assemblea ordinaria`.
degli azionisti ha approvato l'autorizzazione`
all'acquisto e <illa disposizione di azioni proprie i
fino a un massimo di 3.450,000 titoli.
«l risultati del primo semestre del 2020 testimo-
niano ancora una volta la validità del modello
dì business di Sanlorenzo resiliente nelle diver-;

se lisi del ciclo economico»,
ha commentato Perotti. «In
particolare, la crescita della
redditività dei primi mesi del
2020 risulta molto positiva e
solida nell'attuale contesto e
benefichi anche degli effetti
degli importarti investirneatti.
già realizzati per l'aumento
della capacità produttiva che.
hanno consentito un notevole'
anniento dell'efficienza di tutti
i cantieri».
Parallelamente., ha aggiunto>if`
maggior azionista e top mana-
ger del gruppo, nautico, «pro-
segue  il trend di crescita ciel

portafoglio ordini che. a130 giugno, raggiunge
i 566 milioni, in ,aumento di (i5 milioni rispet-
to al paese di marzo, e che si contraddistingue.
per essere coperto per la quasi totalità da clienti •
finali. Questo fornisce un'importante visibilità
sui prossimi mesi e permette di confermare neo
vamente le previsioni sull'andamento dell' anno
in corso in linea con i risultati del 2019». Tutto.
fermo, invece, per ora il cantiere relativo all'in-
gresso nel capitale di Perini Navi. Si attendono.
sviluppi nelle prossime settimane sul. dossier.::
(riproduzione riservata) .:..

Fininvest torna sul mattone sardo
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LPPDJLQH�OHGD�GLULWWL�G L
DXWRUH�q�SUHJDWR�GL�VHJQDODUOR�DOO
LQGLUL]]R�GL�H�PDLO�UHGD]LRQH�WHOHERUVD�LW��6DUj�QRVWUD�FXUD�SURYYHGHUH�DOO
DFFHUWDPHQWR�HG�DOO
HYHQWXDOH�ULPR]LRQH�

DFFHGL UHJLVWUDWL VHJXLFL�VX IHHG�UVV

FRPPHQWD �DOWUH�QHZV 0LJOLRUL�H�SHJJLRUL��,Q�EUHYH�ā����VHWWHPEUH�������������

���������������
6DQORUHQ]R�������

�������������
3LD]]D�$IIDUL��OH�YHQGLWH�WUDYROJRQR�6DQORUHQ]R

9ROD�D�3LD]]D�$IIDUL�6DQORUHQ]R

3LD]]D�$IIDUL��JLRUQDWD�GHSUHVVD�SHU
6DQORUHQ]R

3HUGH�6DQORUHQ]R�VXO�PHUFDWR�GL�3LD]]D�$IIDUL

3LD]]D�$IIDUL��SHUGLWH�FRQVLVWHQWL�SHU
6DQORUHQ]R

3HVDQWH�VXO�PHUFDWR�GL�3LD]]D�$IIDUL
6DQORUHQ]R
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*LRYHGu����6HWWHPEUH�������RUH������

&HUFD�QRWL]LH��WLWROL�R�,6,1

$]LRQL�0LODQR $ % & ' ( ) * + , - . / 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 : ; < =

6HJXLFL�VX�)DFHERRN ����7ZLWWHU ����*RRJOH� ����<RX7XEH &HUFD�QRWL]LH��WLWROL�R�,6,1

6(=,21,

,WDOLD
(XURSD
0RQGR
$PELHQWH
&RVWXPH�H�VRFLHWj
(FRQRPLD
)LQDQ]D

%256$�,7$/,$1$

7XWWL�L�PHUFDWL
$]LRQL�,WDOLD
(7)�(7&�(71
2EEOLJD]LRQL
)RQGL
&DPEL�H�9DOXWH
0DWHULH�3ULPH

%256(�(67(5(

*OL�(GLWRULDOL
*OL�6SHFLDOL
7RS�0LQG
,O�3XQWR�VXOOD�&ULVL
$FFDGGH�2JJL
,�)RWRUDFFRQWL

$1$/,6,�7(&1,&+(

3DQLHUH�)76(�0LE
7LWROL�(XUR6WR[[���
7LWROL�'RZ�-RQHV���
*XLGD�DJOL�(7)
(7)�5HVHDUFK�&HQWHU

/,1.�87,/,

%RUVD�,WDOLDQD
4XL)LQDQ]D
7HOHFRP�,WDOLD
3LUHOOL�&RUSRUDWH
*UXSSR�7HVPHF
;0HWHR�LW
5HSXEEOLFD�LW

�

+RPH�3DJH�����1RWL]LH�����6DQORUHQ]R�DYYLD�LO�SURJUDPPD�GL�DFTXLVWR�GL�D]LRQL�SURSULH

6DQORUHQ]R�DYYLD�LO�SURJUDPPD�GL�DFTXLVWR
GL�D]LRQL�SURSULH

�7HOHERUVD����6DQORUHQ]R�FRPXQLFD�O
DYYLR
GHO�SURJUDPPD�GL�DFTXLVWR�GL�D]LRQL
SURSULH�VXOOD�EDVH�GHOOD�GHOLEHUD�DXWRUL]]DWLYD
DSSURYDWD�GDOO
$VVHPEOHD�2UGLQDULD�GHJOL
$]LRQLVWL�GHO����DJRVWR�������/D�6RFLHWj�
SUHFHGHQWHPHQWH�DOO
DYYLR�GHO�SLDQR��QRQ
GHWHQHYD�D]LRQL�SURSULH�LQ�SRUWDIRJOLR�

*OL�DFTXLVWL�GL�D]LRQL�SURSULH�VDUDQQR�HIIHWWXDWL�VHFRQGR�OH�PRGDOLWj�H�QHL�WHUPLQL�VWDELOLWL
GDOOD�SUHGHWWD�GHOLEHUD�DVVHPEOHDUH��DQFKH�LQ�SL��WUDQFKH��ILQR�D�XQ�QXPHUR�PDVVLPR
SDUL�D�����������D]LRQL��SDUL�DO�����GHO�FDSLWDOH�VRFLDOH�VRWWRVFULWWR�H�YHUVDWR���HQWUR�LO
���IHEEUDLR����������PHVL�GDOOD�GHOLEHUD�DVVHPEOHDUH��

1HO�IUDWWHPSR�LO�SOD\HU�GHOOD�QDXWLFD�GL�OXVVR�q�SURWDJRQLVWD�D�3LD]]D�$IIDUL��WUD�L�WLWROL�GHO
)76(�0,%��FKLXGHQR�OD�VHGXWD�FRQ�XQ�ULDO]R�GHO�������

�����������
1HZODW�)RRG�DYYLD�EX\EDFN�VX���PLOLRQH�D]LRQL
%DQFD�*HQHUDOL�FRQFOXGH�LO�SURJUDPPD�GL�DFTXLVWR�GL�D]LRQL�SURSULH
(QHO��DJJLRUQDPHQWR�VXO�SURJUDPPD�GL�DFTXLVWR�GL�D]LRQL�SURSULH
3LD]]D�$IIDUL��SHJJLRUD�6DQORUHQ]R

��������
1HVVXQ�FRPPHQWR�SUHVHQWH�

6FULYL�XQ�FRPPHQWR6FULYL�XQ�FRPPHQWR

DFFHGL UHJLVWUDWL VHJXLFL�VX IHHG�UVV

FRPPHQWD �DOWUH�QHZV $]LRQL�SURSULH��)LQDQ]D�ā����VHWWHPEUH�������������

������������������
3LD]]D�$IIDUL�������ā�)76(�0,%������

���������������
)76(�0,%��������ā�6DQORUHQ]R�������

�������������
6DQORUHQ]R�VFLYROD�LQ�IRQGR�DO�PHUFDWR�GL

3LD]]D�$IIDUL

3LD]]D�$IIDUL��VHGXWD�GLIILFLOH�SHU�6DQORUHQ]R

3LD]]D�$IIDUL��6DQORUHQ]R�VDOH�YHUVR������
(XUR

6DQORUHQ]R�LQ�GLVFHVD�D�3LD]]D�$IIDUL

6DOFHI�SURVHJXH�LO�SLDQR�GL�DFTXLVWR�GL�D]LRQL
SURSULH

:HEVROXWH��LQIRUPDWLYD�DFTXLVWR�D]LRQL�SURSULH

�����������	��������

� 4827$=,21, 58%5,&+( $*(1'$ 9,'(2� $1$/,6,�7(&1,&$� 67580(17, *8,'( 352'277, /
$=,(1'$127,=,(

�

'DWD

3DJLQD

)RJOLR

����������

14
87

14

SANLORENZO Pag. 96



&KL�6LDPR � &RQWDWWL � $YYHUWHQ]H � (�ERRNV � 6HJQDOL�GL�%RUVD � 3G%�7UDGLQJ�6\VWHP � 3XEEOLFLWj � 0DLOLQJ�/LVW

�
$JJLRUQDWR�DOOH�������GL�PDUWHGu����VHWWHPEUH�����

&RQGLYLGL � � 7ZLWWHU � � )DFHERRN

+20(�ª�7,72/,�ª�,O�&RYLG����QRQ�IHUPD�LO�VHWWRUH�QDXWLFR�GL�DOWR�OLYHOOR��OD�%RUVD��SHUz��QRQ

SUHPLD�6DQORUHQ]R

� ,Q�(YLGHQ]D � 7LWROL �"�5('$=,21(� � ����6(77(0%5(�������������

,O�&RYLG����QRQ�IHUPD�LO�VHWWRUH
QDXWLFR�GL�DOWR�OLYHOOR��OD�%RUVD�
SHUz��QRQ�SUHPLD�6DQORUHQ]R

,O�&RYLG���

QRQ�IHUPD�LO

VHWWRUH�QDXWLFR

GL�DOWR�OLYHOOR�

OD�%RUVD��SHUz�

QRQ�SUHPLD

6DQORUHQ]R��,Q

HVWUHPD

VLQWHVL�TXHVWR

q�TXDQWR�VWD

DFFDGHQGR�DO

WLWROR�GHOOD�VRFLHWj�FKH�SURGXFH�JOL�\DWFK�GL�OXVVR�

,�GDWL�UHODWLYL�DL�SULPL�VHL�PHVL�GHOO¶DQQR��LQIDWWL��KDQQR�PRVWUDWR�XQ

DXPHQWR�GHJOL�RUGLQL�D�����PLOLRQL�GL�HXUR��XQ�(ELWGD�VWDELOH�H

ULFDYL�QHWWL�D���������,QILQH���O¶LQGHELWDPHQWR�ILQDQ]LDULR�QHWWR�DO

���JLXJQR������q�VWDWR�SDUL�D������PLOLRQL�GL�HXUR��ULVSHWWR�D����

PLOLRQL�GL�HXUR�DO����GLFHPEUH������H�DL������PLOLRQL�GL�HXUR�DO

���PDU]R�������6RVWDQ]LDOPHQWH��TXLQGL��LO�PDQDJHPHQW�YHGH�XQ

�����LQ�OLQHD�FRQ�LO�������8Q�RWWLPR�ULVXOWDWR�VH�VL�SHQVD�DOOD�FULVL

HFRQRPLFD�VFDWHQDWD�GDOOD�SDQGHPLD�H�DQFRUD�LQ�FRUVR�

/H�UDFFRPDQGD]LRQL�GHJOL�DQDOLVWL�FKH�FRSURQR�LO�WLWROR�VRQR

PROWR�EXRQH�FRQ�XQ�FRQVHQVR�PHGLR�%X\�H�XQ�SUH]]R�RELHWWLYR

PHGLR�FKH�HVSULPH�XQD�VRWWRYDOXWD]LRQH�GHO�����

&HUFD�QHO�VLWR �

0HQX�3ULQFLSDOH
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&RQVLJOLDWL

,VFULYLWL�JUDWLV�DOOH�WDYROH�URWRQGH�GL
3URLH]LRQLGL%RUVD�D�,QYHVWLQJ�5RPD

)DL�WUDGLQJ�VXL�PHUFDWL�SL��IDPRVL�GHO�PRQGR
HG�HVSORUD�OH�LQILQLWH�RSSRUWXQLWj�FRQ�3OXV���

,QL]LD�D�IDUH�WUDGLQJ�ª

,O�������GHJOL�LQYHVWLWRUL�DO�GHWWDJOLR�SHUGH�GHQDUR�VXO�SURSULR�FRQWR�TXDQGR
QHJR]LD�&)'�FRQ�TXHVWR�IRUQLWRUH��'RYUHVWL�FRQVLGHUDUH�VH�SXRL�SHUPHWWHUWL

GL�FRUUHUH�LO�ULVFKLR�HOHYDWR�GL�SHUGHUH�L�WXRL�VROGL�

,O�&RYLG����QRQ�IHUPD�LO�VHWWRUH�QDXWLFR�GL�DOWR�OLYHOOR��OD

%RUVD��SHUz��QRQ�SUHPLD�6DQORUHQ]R��'RYH�q�GLUHWWR�LO

WLWROR�VHFRQGR�O¶DQDOLVL�JUDILFD�H�SUHYLVLRQDOH"

,O�WLWROR�6DQORUHQ]R��0,/�6/��KD�FKLXVR�OD�VHGXWD�GHO���

VHWWHPEUH�LQ�ULEDVVR�GHO�������ULVSHWWR�DOOD�VHGXWD�SUHFHGHQWH�D

TXRWD�������HXUR�

/D�VLWXD]LRQH�VXO�WLWROR�VL�VWD�FRPSOLFDQGR�H�QRQ�SRFR��6H�VXO

JLRUQDOLHUR�OD�WHQGHQ]D�LQ�FRUVR�q�ULEDVVLVWD��SRWUHPPR�DVVLVWHUH

D�XQ¶LQYHUVLRQH�DQFKH�VXO�WLPH�IUDPH�VHWWLPDQDOH�

6XO�JUDILFR�VHWWLPDQDOH��LQIDWWL��DEELDPR�ULSRUWDWR�GXH�SURLH]LRQL�

TXHOOD�ULDO]LVWD��OLQHD�FRQWLQXD��H�TXHOOD�ULEDVVLVWD��OLQHD

WUDWWHJJLDWD���9D�QRWDWR�FKH�LO�OLYHOOR�FKLDYH�VRSUD�VRWWR�LO�TXDOH�VL

SDUWH�DO�ULDO]R�R�DO�ULEDVVR�q�SUDWLFDPHQWH�LGHQWLFR�H�VL�WURYD�LQ

DUHD�������HXUR��%LVRJQD��TXLQGL��PRQLWRUDUH�FRQ�DWWHQ]LRQH�OD

FKLXVXUD�GHO����VHWWHPEUH�SHU�FDSLUH�GD�FKH�SDUWH�VL

PXRYHUDQQR�OH�TXRWD]LRQL�QHO�PHGLR�SHULRGR��*OL�RELHWWLYL�VLD�DO

ULDO]R�FKH�DO�ULEDVVR�VRQR�LQGLFDWL�LQ�ILJXUD�

6XO�JLRUQDOLHUR��LQYHFH��OD�WHQGHQ]D�LQ�FRUVR�q�ULEDVVLVWD�HG�q

GLUHWWD�YHUVR�LO�,�RELHWWLYR�GL�SUH]]R�LQ�DUHD��������HXUR��8QD

FKLXVXUD�JLRUQDOLHUD�VRWWR�TXHVWR�OLYHOOR�DSULUHEEH�OH�SRUWH�D�XQD

FRQWLQXD]LRQH�GHO�ULEDVVR�YHUVR�JOL�RELHWWLYL�LQGLFDWL�LQ�ILJXUD��3HU

XQ¶LQYHUVLRQH�ULDO]LVWD�ELVRJQHUj�DVSHWWDUH�XQD�FKLXVXUD

JLRUQDOLHUD�VXSHULRUH�D��������HXUR�

7LPH�IUDPH�JLRUQDOLHUR

6DQORUHQ]R�SURLH]LRQH�ULEDVVLVWD�LQ�FRUVR�VXO�WLPH�IUDPH�VHWWLPDQDOH��/H�OLQHH
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GL�5RGROIR�%RVLR

HQRUGRYHVWHQRUGRYHVW

3RVW�SL��UHFHQWH 3RVW�SL��YHFFKLR+RPH�SDJH

D�VHWWHPEUH����������

5HSO\�QHOOD�WRS�WHQ�SHU�FDSLWDOL]]D]LRQH
FODVVLILFD�GHOOH�TXRWDWH�GHO�1RUG�2YHVW
�5HSO\�q�HQWUDWD�QHOOD�WRS�WHQ�GHOOH�TXRWDWH�GHO�1RUG�2YHVW�SHU�FDSLWDOL]]D]LRQH��/D
JUDGXDWRULD�GL�ILQH�DJRVWR��LQIDWWL��YHGH�OD�VRFLHWj�WRULQHVH�GHL�5L]]DQWH�DO�GHFLPR�SRVWR�
FRQ�LO�YDORUH�GL�������PLOLDUGL�ULFRQRVFLXWR�GD�3LD]]D�$IIDUL��5HSO\�KD�VFDYDOFDWR�OD
JHQRYHVH�(UJ��OD�FXL�FDSLWDOL]]D]LRQH�q�ULVXOWDWD�GL�������PLOLDUGL��FKH�YDOJRQR�O
XQGLFHVLPD
SRVL]LRQH��5HSO\�D�ILQH�JLXJQR�HUD�DQFRUD�WUHGLFHVLPD�
,Q�WHVWD�q�ULPDVWD�,QWHVD�6DQSDROR��FRQ��������PLOLDUGL��/D�EDQFD��FKH�KD�FRPH�D]LRQLVWD
GL�ULIHULPHQWR�OD�)RQGD]LRQH�&RPSDJQLD�GL�6DQ�3DROR��KD�PDQWHQXWR�LO�GLVWDFFR�VXOOD
)HUUDUL���������PLOLDUGL���FKH�LQYHFH�q�VWDWD�SULPD�D�PDJJLR�H�DSULOH��6XO�SRGLR�VL�q
FRQVROLGDWD�)FD��WHU]D�FRQ��������PLOLDUGL��6HJXLWD�VXELWR�GDOOD�VXD�FRQWUROODQWH��([RU
��������PLOLDUGL���8Q
DOWUD�FRQWUROODWD�GD�([RU��FLRq�&QK�,QGXVWULDO�LQ�DJRVWR�KD�VRUSDVVDWR
'LDVRULQ��FRQTXLVWDQGR�FRVu�OD�TXLQWD�SRVL]LRQH��OD�VXD�FDSLWDOL]]D]LRQH�q�ULVXOWDWD�GL������
PLOLDUGL�D�IURQWH�GHJOL�������GHOOD�'LDVRULQ�
8Q�DOWUR�VRUSDVVR�q�VWDWR�IDWWR�GD�8EL�%DQFD��������PLOLDUGL���GLYHQWDWD�RWWDYD�DL�GDQQL
GHOOD�%X]]L�8QLFHP��QRQD�FRQ�������PLOLDUGL��,O�VHWWLPR�SRVWR�q�VWDWR�PDQWHQXWR�GDOO
,WDOJDV
�������PLOLDUGL���3RVL]LRQL�LQYDULDWH��VHPSUH�ULVSHWWR�D�OXJOLR��DQFKH�SHU�,UHQ��GRGLFHVLPD
FRQ�������PLOLDUGL��$VWP�WUHGLFHVLPD�FRQ�������PLOLDUGL��-XYHQWXV�TXDWWRUGLFHVLPD�FRQ
������PLOLDUGL��$XWRJULOO�TXLQGLFHVLPD�FRQ�������PLOLDUGL�H�7LQH[WD�VHGLFHVLPD�FRQ����
PLOLRQL�
/D�6DQORUHQ]R�GHO�WRULQHVH�0DVVLPR�3HURWWL�KD�JXGDJQDWR�XQD�SRVL]LRQH��GLYHQWDQGR
GLFLDVHWWHVLPD�FRQ�����PLOLRQL��SRUWDQGROD�YLD�DOOD�&LU�GHL�)UDWHOOL�'H�%HQHGHWWL�
GLFLRWWHVLPD�FRQ�����PLOLRQL��8Q�DYDQ]DPHQWR�q�VWDWR�IDWWR�DQFKH�GDOOD�'HD�&DSLWDO�GHO
JUXSSR�QRYDUHVH�'H�$JRVWLQL��VDOLWD�DO�YHQWHVLPR�SRVWR������PLOLRQL���VRWWUDWWR�DOOD�5FV
0HGLD*URXS�FKH�ID�FDSR�D�8UEDQR�&DLUR��VFHVD�DO�YHQWXQHVLPR�FRQ�����PLOLRQL��*XDOD
&ORVXUHV�q�ULPDVWD�GLFLDQQRYHVLPD�FRQ�����PLOLRQL�
6HJXRQR��QHOO
RUGLQH��SHU�FDSLWDOL]]D]LRQH�D�ILQH�DJRVWR��&DLUR�&RPPXQLFDWLRQ�����
PLOLRQL���3ULPD�,QGXVWULH��������6RJHIL��������2UVHUR��������%LP�������3LQLQIDULQD������
3DWWHUQ�������&HQWUDOH�GHO�/DWWH�G
,WDOLD�������5HQHUJHWLFD�������&RYHU���������%RUJRVHVLD
������)RV�������,WDOLD�,QGHSHQGHQW�������)LGLD�������0DWLFD�)LQWHF�������&RQDIL������
%LDQFDPDQR������.L�*URXS������9LVLELOLD�(GLWRUH�����

6DEDWR����H�'RPHQLFD����VHWWHPEUH�VL�WHUUj�OD
VHVWD�HGL]LRQH�GL�³&XOWXUD�D�SRUWH�DSHUWH´�FRQ
O
DSHUWXUD�VWUDRUGLQDULD�GHL�OXRJKL�VDFUL�LQ
3LHPRQWH�H�9DOOH�G¶$RVWD�LQ�OLEHUWj�H
VLFXUH]]D��8QD�VHWWLPDQD�SULPD�GHOOH�*LRUQDWH
HXURSHH�GHO�SDWULPRQLR�FXOWXUDOH�FL�VDUj�
TXLQGL��XQ¶DSHUWXUD�VWUDRUGLQDULD�GL�PRQDVWHUL�
FKLHVH��SLHYL��VDQWXDUL�H�PXVHL�FKH�IDQQR�SDUWH
GHO�FLUFXLWR�GL�³&LWWj�H�&DWWHGUDOL´��,O�SURJHWWR�GL
YDORUL]]D]LRQH�GL�FLUFD�����OXRJKL�G¶DUWH�VDFUD�
IUXLELOL�LQ�3LHPRQWH�H�9DOOH�G¶$RVWD��LGHDWR
GD�)RQGD]LRQH�&UW�H�GDOOH�'LRFHVL�GHO
WHUULWRULR��3URWDJRQLVWL�GL�³&XOWXUD�D�SRUWH
DSHUWH´�VRQR�JOL�ROWUH�������YRORQWDUL
FXOWXUDOL�FKH�QHO�FRUVR�GL�WXWWR�O¶DQQR
JDUDQWLVFRQR�OD�IUXL]LRQH�H�OD�YDORUL]]D]LRQH
GHL�EHQL�HFFOHVLDVWLFL��OXRJKL�FDULFKL�GL�VWRULD�H
DUWH��RUJDQL]]DWL�LQ�LWLQHUDUL�GL�YLVLWD�JHRJUDILFL�H
WHPDWLFL��,�YRORQWDUL�VRQR�XQ¶LPSRUWDQWH
HVSUHVVLRQH�GL�FLWWDGLQDQ]D�DWWLYD��)RUPDWL
VXOOD�VWRULD�H�VXO�VLJQLILFDWR�GHO�SDWULPRQLR
FXOWXUDOH�HFFOHVLDVWLFR��VYROJRQR�OD�IXQ]LRQH�GL
DFFRJOLHQ]D�QHOOH�FKLHVH�H�GL�WHVWLPRQL
DXWHQWLFL�GHO�WHUULWRULR��,�EHQL�H�L�OXRJKL�VDFUL�
LQIDWWL��QRQ�VRQR�VHPSOLFL�RJJHWWL�FXOWXUDOL�
UDFFRQWDQR�XQ�PRGR�GL�FRQFHSLUH�O¶HVLVWHQ]D�
OD�VWRULD��L�UDSSRUWL�XPDQL��OD�VSHUDQ]D�GDYDQWL
DO�GRORUH��LO�VHQVR�GHOO¶HWHUQLWj�H�GHOOD�IHOLFLWj�
6RQR�XQ¶LPSRUWDQWH�HVSUHVVLRQH�GL
FLWWDGLQDQ]D�DWWLYD��6H�O¶DFFRJOLHQ]D�JDUDQWLWD
GDL�YRORQWDUL�FXOWXUDOL��QHOOD�IXQ]LRQH�GL
³VWRU\WHOOHUV´�UHVWD�O¶HVSHULHQ]D�SL��FRPSOHWD
SHU�YLVLWDUH�XQ�EHQH�FXOWXUDOH�HFFOHVLDVWLFR��LQ
3LHPRQWH�H�9DOOH�G¶$RVWD�q�SRVVLELOH�XVXIUXLUH
DQFKH�GHO�VLVWHPD�GL�³&KLHVH�D�SRUWH�DSHUWH´�
���OXRJKL�YLVLWDELOL�DXWRQRPDPHQWH�DSUHQGR�OD
SRUWD�WUDPLWH�VPDUWSKRQH��8Q�VLVWHPD�XQLFR�LQ
(XURSD�GL�DSHUWXUD�H�QDUUD]LRQH

&8/785$�$�3257(�$3(57(
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GL�5RGROIR�%RVLR

HQRUGRYHVWHQRUGRYHVW

3RVW�SL��UHFHQWH 3RVW�SL��YHFFKLR+RPH�SDJH

D�VHWWHPEUH����������

6DQORUHQ]R�ULQXQFLD�DOOD�3HULQL�1DYL
�6IXPDWH�OH�WUDWWDWLYH�SHU�O
DFTXLVL]LRQH�GHOOD�3HULQL�1DYL�GD�SDUWH�GHOOD�6DQORUHQ]R�GHO�WRULQHVH�0DVVLPR

3HURWWL��)HQL[��OD�KROGLQJ�GHOOD�IDPLJOLD�7DEDFFKL��DWWXDOH�D]LRQLVWD�GL�PDJJLRUDQ]D�GL�3HULQL�1DYL��KD

UDJJLXQWR�XQ�DFFRUGR�FRQ�LO�IRQGR�GL�LQYHVWLPHQWR�ORQGLQHVH�%OXH�6N\H�,QYHVWPHQW�*URXS��FRQ�O¶RELHWWLYR
GL�ULVWUXWWXUD]LRQH�H�LPPLVVLRQH�GL�QXRYR�FDSLWDOH�QHOOD�VRFLHWj�LWDOLDQD��GRSR�XQ�SURFHVVR�GL�GXH�GLOLJHQFH�
'L�FRQVHJXHQ]D��TXHVWD�QXRYD�RSHUD]LRQH�LPSOLFD�LPSOLFLWDPHQWH�FKH�µO¶DIIDUH�3HULQL�1DYL¶�QRQ�q�SL��LQ

GLVFXVVLRQH�FRQ�6DQORUHQ]R��FKH�D�PDJJLR�DYHYD�DQQXQFLDWR�XQD�SRVVLELOH�DFTXLVL]LRQH�GHO�FRVWUXWWRUH�GL

\DFKW�D�YHOD��(GRDUGR�7DEDFFKL��YLFH�SUHVLGHQWH�H�D]LRQLVWD�GL�PDJJLRUDQ]D�GHOOD�3HULQL�1DYL��KD�FRQIHUPDWR
³6DQORUHQ]R�H�3HULQL�1DYL�KDQQR�GHFLVR��GL�FRPXQH�DFFRUGR��GL�DEEDQGRQDUH�OD�WUDWWDWLYD�SHU�SHUPHWWHUH�D
)HQL[�GL�LQWUDSUHQGHUH�XQD�QXRYD�H�GLYHUVD�VWUDGD´��1XRYH�ULVRUVH�ILQDQ]LDULH�VDUDQQR�PHVVH�D�GLVSRVL]LRQH
SHU�FRQVROLGDUH�LO�*UXSSR�3HULQL�1DYL�H�FRQVHQWLUH�OD�FRQWLQXLWj�GHO�EXVLQHVV��%OXH�6N\H��LQ�TXDOLWj�GL
SDUWQHU�ILQDQ]LDULR��IRUQLUj�OD�VXD�VROLGD�HVSHULHQ]D�QHO�SURFHVVR�GL�WXUQDURXQG�H�XQ�DGHJXDWR�VXSSRUWR
ILQDQ]LDULR�

�
,PSHUGLELOH�H�LUULQXQFLDELOH�SHU�JOL�DPDQWL�GHOOD
PRQWDJQD��FRQVLJOLDELOH�YLYDPHQWH�DJOL�DOWUL��(

LO�OLEUR�³8QD�FRSHUWD�GL�QHYH´��RSHUD�GL�(QULFR
&DPDQQL��WRULQHVH��FODVVH�������VFULWWRUH�
JLRUQDOLVWD�H�DOSLQLVWD��$SSDVVLRQDQWH�
LQWULJDQWH��LVWUXWWLYR��JRGLELOH�GDOOD�SULPD
DOO
XOWLPD�ULJD��TXHVWR�ODYRUR�GL�&DPDQQL��SHU�OR
VWLOH��SHU�OD�VWRULD�±�XQ�JLDOOR�WXWWR�SDUWLFRODUH�
ULFFR�GL�FROSL�GL�VFHQD�H�GL�VXVSHQFH�±�SHU�OH
VHQVD]LRQL�H�OD�SDVVLRQH�GHOOD�PRQWDJQD�FKH
ULHVFH�D�WUDVPHWWHUH�DO�OHWWRUH��³8QD�FRSHUWD�GL
QHYH´�q�HGLWR�GD�0RQGDGRUL��,1�)21'2�$//$
3$*,1$�/$�58%5,&$�'(,�/,%5,

4XHOOD�FRSHUWD�GL�QHYH�ILUPDWD
GDO�WRULQHVH�(QULFR�&DPDQQL

�
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,6&5,9,7,�$//$
1(:6/(77(5
�

,QVHULVFL�OD�WXD�PDLO

á5&4á8á6á

.(�7.6á/(�016á<á(

0GZK�5KC��UGORTG�RK¶
XKEKPQ�N
CEEQTFQ�RGT�NC
HWUKQPG

����������

'G�/KEJGNK���2GT�$NKVCNKC
EK�CURGVVKCOQ�WP�RKCPQ
CODK\KQUQ�

����������

.8/+�FKEG�PQ��KN�ITWRRQ
$TPCWNV�PQP�CESWKUKT�
6KHHCP[

����������

%CPEQOCV��EQN�RKCPQ
&CUJDCEM�TKODQTUK�HKPQ�C
����GWTQ�RGT�EJK�NQ�WUC

����������

&KPC��PKGPVG�EQPVCIK�FC
���IKQTPK��:K�,KPRKPI
RTQIGVVC�NC�TKRCTVGP\C

����������

��GL��5HGD]LRQH ����������

��UVCVC�WP
GUVCVG�RCTVKEQNCTOGPVG�RQUKVKXC�PGK�PWOGTK�RGT�5CPNQTGP\Q�;CEJV��N
C\KGPFC
EJG�FC�RK¶�FK����CPPK�TCRRTGUGPVC�WP
GEEGNNGP\C�PGN�ECORQ�FGNNC�EQUVTW\KQPG�FK
KODCTEC\KQPK�FK�NWUUQ��JC�GUCOKPCVQ�K�TKUWNVCVK�RTGNKOKPCTK�CN����CIQUVQ������

áN�DCEMNQI�UVKOCVQ�KP�VGTOKPK�FK�QTFKPK�G�EQPVTCVVK�KP�EQPUGIPC�COOQPVC�C�EKTEC����
OKNKQPK�FK�GWTQ��WPC�EKHTC�EJG�TCRRTGUGPVC�WP�CWOGPVQ�TKURGVVQ�C�SWGNNC�TGIKUVTCVC�KN
���IKWIPQ�FK�EKTEC���RWPVK�RGTEGPVWCNK��0GNN
CPCNKUK�XKGPG�GXKFGP\KCVQ�EJG�FK�SWGUVC
UQOOC��EKTEC�����OKNKQPK�FK�GWTQ�UK�TKHGTKUEQPQ�CNN
GUGTEK\KQ�CVVWCNOGPVG�KP�EQTUQ�G
EQTTKURQPFQPQ�EKTEC�CN�����FGK�TKECXK�PGVVK�UVKOCVK�RGT�N
KPVGTQ�CPPQ��OGPVTG�C�HKPG
IKWIPQ�NC�RGTEGPVWCNG�PQP�UWRGTCXC�KN������G�K�TGUVCPVK�����OKNKQPK�CN������

/KINKQTCOGPVK�CPEJG�RGT�SWCPVQ�TKIWCTFC�N
KPFGDKVCOGPVQ�HKPCP\KCTKQ�PGVVQ��UVKOCVQ�C
EKTEC����OKNKQPK�FK�GWTQ��FCVQ�RQUKVKXQ�ECWUCVQ�FCNNG�EQPUGIPG�FK�[CEJV�GHHGVVWCVG�HTC
NWINKQ�G�CIQUVQ�TKURGVVQ�CK����OKNKQPK�UVKOCVK�CN����IKWIPQ�EQP���OKNKQPK�CNNC�HKPG�FGN
FKEGODTG�UEQTUQ�

*TCPFG�UQFFKUHC\KQPG�FC�RCTVG�FK�/CUUKOQ�2GTQVVK��RTGUKFGPVG�GUGEWVKXQ�FK

(&101/á$�(�)á0$0<$

5CP.QTGP\Q��KP�GUVCVG�ETGUEKVC�KORQTVCPVG
FGINK�QTFKPK�FK�[CEJV

� &RQGLYLGL � 7ZLWWDUH � &RQGLYLGL � (�PDLO

áN�&QPVTCRRWPVQ $VVWCNKV� (EQPQOKC�G�)KPCP\C .G�áPVGTXKUVG (UVGTK .CXQTQ $TVG�G�&WNVWTC 5CNWVG 5RQTV /QFC 8KFGQ .QIKP

&HUFD�QHO�VLWR &HUFD
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á.�/$*$<á0(

áVCNKC�áPHQTOC�Pq���.WINKQA$IQUVQ
����

$TEJKXKQ�/CIC\KPG

&+á�5á$/1���&106$66á

6GUVCVC��á6$.á$�á0)14/$�^�5QEKGV��GFKVTKEG��*('(&1/�54.U�^�0q�áUETK\KQPG�6TKDWPCNG��P���������FGN������������^�2GTKQFKEKV���%á/(564$.(�^�'KUVTKDW\KQPG��0$<á10$.(
/QFCNKV��FKUVTKDW\KQPG��2156$.(�^�&QUVQ��$%%10$/(061�$0071�(741���

j������áVCNKC�áPHQTOC 2TKXCE[�2QNKE[���áPHQTOCVKXC�&QQMKG 2QYGTGF�D[�*KCR�áPHQTOCVKEC

5CPNQTGP\Q��EJG�JC�EQOOGPVCVQ�SWGUVK�FCVK�� �.
CPFCOGPVQ�FGINK�WNVKOK�OGUK
FGNN
GUVCVG�EK�NCUEKC�OQNVQ�EQPVGPVK��UVKCOQ�TKUEQPVTCPFQ�WP�KPVGTGUUG�OQNVQ�GNGXCVQ
FC�RCTVG�FGK�PQUVTK�CVVWCNK�ENKGPVK�G�FGK�RQVGP\KCNK�ENKGPVK��6WVVQ�SWGUVQ�JC�IGPGTCVQ�WP
PWQXQ�G�KORQTVCPVG�CWOGPVQ�FGN�RQTVCHQINKQ�QTFKPK�PGK�OGUK�FK�NWINKQ�G�CIQUVQ��FCVQ
EJG�FKOQUVTC�PWQXCOGPVG�NC�TGUKNKGP\C�FGN�PQUVTQ�OQFGNNQ�FK�DWUKPGUU��QNVTG�CNNC
FKUVKPVKXKV��EJG�KN�OCTEJKQ�FGNNC�PQUVTC�UQEKGV��JC�KP�WP�EQPVGUVQ�GEQPQOKEQ�EJG�UK
FGXG�CPEQTC�TKRTGPFGTG�FCNNC�ETKUK�ECWUCVC�FCNNC�RCPFGOKC�FC�&QXKF��.C�PQUVTC�UEGNVC
¥�UVCVC�RTQUGIWKTG�EQP�FGEKUKQPG�G�TCHHQT\CTG�NG�KPK\KCVKXG�EQOOGTEKCNK�G�FK�OCTMGVKPI
HKPQ�CN�NCPEKQ�FGHKPKVKXQ�FGN�PQUVTQ�UCNQPG�PCWVKEQ�RTKXCVQ�KP�EWK�FCN�OGUG�FK�UGVVGODTG
RQVTGOQ�CEEQINKGTG�UKC�K�PQUVTK�ENKGPVK�CDKVWCNK�EJG�SWGNNK�EJG�UK�KPVGTGUUCPQ
CNN
CESWKUVQ�RTGUUQ�K�ECPVKGTK�FK�.C�5RG\KC��

6$*5�� GEQPQOKC�� UCPNQTGP\Q

4XHVWR�VLWR�121�XWLOL]]D�DOFXQ�FRRNLH�GL�SURILOD]LRQH��9HQJRQR�WXWWDYLD�XWLOL]]DWL�FRRNLH�GL�WHU]H�SDUWL�OHJDWL�DOOD
SUHVHQ]D�GHL��VRFLDO�SOXJLQ���&RQWLQXDQGR�D�QDYLJDUH�DFFHWWL�O
XWLOL]]R�GHL�FRRNLH�VX�TXHVWR�VLWR� � 0DJJLRUL�LQIR � 2.�DFFHWWR
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+QOG� � �(EQPQOKC�)KPCP\C� � �&'$�FK�5CPNQTGP\Q�UGOGUVTCNG�C�VWVVC�HQT\C

0DVVLPR�3HURWWL

(EQPQOKC�)KPCP\C

'(%�HM�7ERPSVIR^S�WIQIWXVEPI�E
XYXXE�JSV^E

� 4 � �

$0(*/,$�±�5LFDYL�QHWWL�SHU�6DQORUHQ]R

GDOOD�YHQGLWD�GL�QXRYL�\DFKW��5LFDYL�1HWWL

1XRYR��FRQVROLGDWL�D�������PLOLRQL�GL�(XUR�

�������ULVSHWWR�D�������PLOLRQL�GL�(XUR�GHO

SULPR�VHPHVWUH�GHO�������������D�SDULWj

GL�SHULPHWUR�GL�FRQVROLGDPHQWR���(%,7'$

UHWWLILFDWR�FRQVROLGDWR�D������PLOLRQL�GL

(XUR��������ULVSHWWR�D������PLOLRQL�GL�(XUR

GH O �S U LPR�VHPHVW UH �GH O ������ �FRQ

XQ¶LQFLGHQ]D�GHO�������VXL�5LFDYL�1HWWL

1XRYR��ULVXOWDWR�QHWWR�GL�*UXSSR�D�����

PLOLRQL�GL�(XUR��������ULVSHWWR�D�����

PLOLRQL�GL�(XUR�GHO�SULPR�VHPHVWUH�GHO

������FRQ�XQ¶LQFLGHQ]D�GHO������VXL�5LFDYL

1HWWL�1XRYR��LQYHVWLPHQWL�SHU������PLOLRQL�GL�(XUR�ULVSHWWR�D������PLOLRQL�QHO�SULPR

VHPHVWUH�GHO�������,QGHELWDPHQWR�ILQDQ]LDULR�QHWWR�GL�*UXSSR�DO����JLXJQR������SDUL

D������PLOLRQL�GL�(XUR��LQ�QHWWR�PLJOLRUDPHQWR�ULVSHWWR�D������PLOLRQL�GL�(XUR�DO���

PDU]R�����������PLOLRQL�GL�(XUR�DO����GLFHPEUH������D�VHJXLWR�GHOO¶,32���%DFNORJ

ORUGR�DO����JLXJQR������SDUL�D�������PLOLRQL�GL�(XUR��LQ�FUHVFLWD�GL������PLOLRQL�GL�(XUR

ULVSHWWR�D�������PLOLRQL�GL�(XUR�DO����PDU]R�������������PLOLRQL�GL�(XUR�DO����JLXJQR

�������2UGHU�LQWDNH�VXSSRUWDWR�GD�XQ�SLDQR�GL�LQL]LDWLYH�GL�PDUNHWLQJ�H�FRPPHUFLDOL

PLUDWH�D�SDUWLUH�GD�VHWWHPEUH��WUD�L�TXDOL�L�³6DQORUHQ]R�(OLWH�:HHNHQGV´��VDORQL�SULYDWL

SUHVVR�L�FDQWLHUL�GL�/D�6SH]LD��&RQIHUPDWD�OD�SUHVHQ]D�DO�6DORQH�1DXWLFR�GL�*HQRYD�

FRQIHUPDWR�O¶RXWORRN�SHU�O¶HVHUFL]LR�LQ�FRUVR��5LFDYL�1HWWL�1XRYR�H�(%,7'$�LQ�OLQHD�FRQ

LO�������6X�TXHVWL�GDWL��GDYYHUR�VLJQLILFDWLYL�SHU�LO�JUXSSR�FDQWLHULVWLFR�GHO�OXVVR�

O¶DVVHPEOHD�RUGLQDULD�GHJOL�D]LRQLVWL�KD�DSSURYDWR�O¶DXWRUL]]D]LRQH�DOO¶DFTXLVWR�H�DOOD

GLVSRVL]LRQH�GL�D]LRQL�SURSULH�ILQR�D�XQ�PDVVLPR�GL�����������D]LRQL��0DVVLPR�3HURWWL�

SUHVLGHQWH�HVHFXWLYR�GHOOD�6RFLHWj��KD�FRPPHQWDWR�

3HU�OHJJHUH�O
DUWLFROR�HIIHWWXD�LO�/RJLQ�R�SURFHGL�DOOD�5HJLVWHU�JUDWXLWD�

��5GVVGODTG�����

� &QPFKXKFK�UW�)CEGDQQM 6YGGV�UW�6YKVVGT � (

+1/( &+á�5á$/1 &106$66á 2$46(0<(�0$8á á�37$'(40á $%%10$/(06á 5)1*.á$%á.( (8(06á

á�37$'(40á�4(/6(&+
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)76(�0,% �������� ������ � 635($' ������ ���� � '2:�-21(6 �������� ������ � '$;��� �������� ������ �

6SHFLDOH�&RURQDYLUXV
1HZV�LQ�WHPSR�UHDOH�H�PDSSD�GHO�FRQWDJLR�

$FFHGL�� 5HJLVWUDWL�; $EERQDWL�� �

� 1HZV %XVLQHVV 0HUFDWL 5LFHUFD�WLWROL ,O�7UDGHU ,Q�*HVWLRQH $,0�,WDOLD 2VVHUYDWRUL (GLFROD 6WUXPHQWL 0\�7HFK 2SLQLRQL /LIHVW\OH &ODVV�&1%&�/LYH

7877(�/(�1(:6

0)���1XPHUR�����SDJ�����GHO�����������

�

6DQ�/RUHQ]R��ULFDYL�LQ�FDOR�PD�RUGLQL�LQ�FUHVFLWD
,�FDQWLHUL�FRQWUROODWL�H�JXLGDWL�GD�0DVVLPR�3HURWWL�UHVLVWRQR�DOO
HPHUJHQ]D�VDQLWDULD��,O�JLUR�G
DIIDUL�GHO�SULPR�VHPHVWUH�ª

VFHVR�D�����PLOLRQL�FRQ�XQ�HELWGD�GL������PLOLRQL��0HQWUH�LO�SRUWDIRJOLR�VL�ª�LQFUHPHQWDWR�D�����PLOLRQL
GL�FODXGLD�FHUYLQL

&25325$7(�,7$/,$

� � &RUSRUDWH�,WDOLD � 6DQ�/RUHQ]R��ULFDYL�LQ�FDOR�PD�RUGLQL�LQ�FUHVFLWD

�, � FDQW LH U L �QDYD O L �6DQ
/RUHQ]R�KDQQR�FKLXVR�LO
S U L P R � V H P H V W U H
GHOO·DQQR�FRQ�XQ�ULVXOWDWR
QHWWR�GL�JUXSSR�SDUL�D
�����PLOLRQL��LQ�FDOR�GHOOR
�����U LVSHWWR�DL �����
PLOLRQL�GL�HXUR�GHO�SULPR

&RQWHQXWR�ULVHUYDWR�DJOL�DEERQDWL�&RQWHQXWR�ULVHUYDWR�DJOL�DEERQDWL�

/HJJL�TXHVWR�DUWLFROR�VXO�WXR�WDEOHW��VPDUWSKRQH�R�3&��3XRL�DEERQDUWL�D�SDUWLUH�GD�/HJJL�TXHVWR�DUWLFROR�VXO�WXR�WDEOHW��VPDUWSKRQH�R�3&��3XRL�DEERQDUWL�D�SDUWLUH�GD�
�����HXUR�����HXUR

R�DFTXLVWDUH�OD�FRSLD�GHO������������D�R�DFTXLVWDUH�OD�FRSLD�GHO������������D� �� ����HXUR�� ����HXUR ��

$FTXLVWD�O
DEERQDPHQWR$FTXLVWD�O
DEERQDPHQWR 6IRJOLD�H�DFTXLVWD�OD�FRSLD6IRJOLD�H�DFTXLVWD�OD�FRSLD

$FFHGL�VH�VHL�DEERQDWR$FFHGL�VH�VHL�DEERQDWR

JUXSSR
0DVVLPR�3HURWWL

DXPHQWR
VHPHVWUH

FUHVFLWD
ULFDYL

%RUVD�,WDOLDQD

2EEOLJD]LRQL
%RUVH�(VWHUH

$QGDPHQWR�PHUFDWL

,QGLFL�GL�ERUVD

WUDGLQJ�RQOLQH

$/75(�1(:6�'(//$�6(=,21(�&25325$7(�,7$/,$

6DQ�/RUHQ]R��ULFDYL�LQ�FDOR
PD�RUGLQL�LQ�FUHVFLWD

3LPFR��LO�UDOOHQWDPHQWR�GHOOD
FUHVFLWD�IUHQHU¢�LO�FDOR�GHO
GROODUR

0LODQR�SRVLWLYD��WDVVL�LQ�FUHVFLWD
SHU�L�%WS�DOO
DVWD

,Q�DXPHQWR�ILGXFLD�LPSUHVH�H
FRQVXPDWRUL�DG�DJRVWR�LQ�,WDOLD

:DOO�6WUHHW�ULYROX]LRQD�OŞLSR��RN
D�TXRWD]LRQL�GLUHWWH�FRQ
DXPHQWR�GL�FDSLWDOH

1(:6�&255(/$7( YHGL�WXWWH� ¿
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 ¬ ŧ  

5CPNQTGP\Q��UGOGUVTCNG��DCN\CPQ�INK�QTFKPK�
WVKNG�UVCDKNG

áN�EFC�FK�5CPNQTGP\Q�5R$�JC�CRRTQXCVQ�NC�TGNC\KQPG�HKPCP\KCTKC�UGOGVTCNG�CN����IKWIPQ
������4KUWNVCVK�UQNKFK�G�WP�RQTVCHQINKQ�QTFKPK�C�����OKNKQPK�FK�GWTQ�EQPUGPVQPQ�FK�EQPHGTOCTG
NÆQWVNQQM�RQUKVKXQ�RGT�NÆGUGTEK\KQ�KP�EQTUQ�EQP�TKECXK�PGVVK�PWQXQ�GF�(DKVFC�KP�NKPGC�EQP�KN�������0GN
RTKOQ�UGOGUVTG�¥�UVCVQ�TGIKUVTCVQ�WP�WVKNG�UVCDKNG�C������OKNKQPK����������EQP�TKECXK�PGVVK�FCNNC
XGPFKVC�FK�PWQXK�[CEJV�C�������OKNKQPK����������G�WP�DCEMNQI�NQTFQ�C�HKPG�IKWIPQ�FK�������OKNKQPK
KP�ETGUEKVC�PGN�UGEQPFQ�VTKOGUVTG�FK������OKNKQPK�
.C�UQEKGV��IWKFCVC�FCN�ECNXCNKGT�/CUUKOQ�2GTQVVK��PGNNC�HQVQ�FÆCTEJKXKQ��EQPHGTOC�NG�RTGXKUKQPK
RGT�NÆGUGTEK\KQ�KP�EQTUQ�EQP�TKECXK�PGVVK�PWQXQ�G�OCTIKPG�QRGTCVKXQ�NQTFQ�KP�NKPGC�EQP�KN������
.ÆKPFGDKVCOGPVQ�PGVVQ�FK�ITWRRQ�CN����IKWIPQ�GTC�RCTK�C������OKNKQPK�FK�GWTQ��KP�PGVVQ
OKINKQTCOGPVQ�TKURGVVQ�C������OKNKQPK�FK�GWTQ�CN����OCT\Q�����������OKNKQPK�FK�GWTQ�CN���
FKEGODTG������C�UGIWKVQ�FGNNÆáRQ���.ÆCUUGODNGC�QTFKPCTKC�FGINK�C\KQPKUVK��KPHKPG��JC�CRRTQXCVQ
NÆCWVQTK\\C\KQPG�CNNÆCESWKUVQ�G�CNNC�FKURQUK\KQPG�FK�C\KQPK�RTQRTKG�HKPQ�C�WP�OCUUKOQ�FK����������
C\KQPK�
2TQUGIWG�KPVCPVQ�NC�UVTCVGIKC�FK�GURCPUKQPG�FGNNG�ICOOG�FK�RTQFQVVK�G�FK�KPVTQFW\KQPG�UWN
OGTECVQ�FK�KPPQXC\KQPK�G�VGEPQNQIKG�HQTVGOGPVG�QTKGPVCVG�C�RTKPEKRK�FK�UQUVGPKDKNKV��EQP�WNVGTKQTK
KPXGUVKOGPVK�KP�4	5�
lá�TKUWNVCVK�FGN�RTKOQ�UGOGUVTG�FGN������VGUVKOQPKCPQ�CPEQTC�WPC�XQNVC�NC�XCNKFKV��FGN�OQFGNNQ�FK
DWUKPGUU�FK�5CPNQTGP\Q�TGUKNKGPVG�PGNNG�FKXGTUG�HCUK�FGN�EKENQ�GEQPQOKEQ�Ã�KN�EQOOGPVQ�FGN
ECXCNKGT�/CUUKOQ�2GTQVVK�RTGUKFGPVG�GUGEWVKVQ�FK�5CPNQTGP\Q����áP�RCTVKEQNCTG��NC�ETGUEKVC�FGNNC
TGFFKVKXKV��FGK�RTKOK�OGUK�FGN������TKUWNVC�OQNVQ�RQUKVKXC�G�UQNKFC�PGNNÆCVVWCNG�EQPVGUVQ�G
DGPGHKEKC�CPEJG�FGINK�GHHGVVK�FGINK�KORQTVCPVK�KPXGUVKOGPVK�IK��TGCNK\\CVK�RGT�NÆCWOGPVQ�FGNNC
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