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RELAZIONE ARTISTICA ROSSINI OPERA FESTIVAL 2023 

Il Rossini Opera Festival è una Fondazione autonoma, promossa da Enti pubblici e privati, 

provvista di personalità giuridica. Il Festival ha una struttura artistico-tecnico-amministrativa 

permanente, avente al vertice il Consiglio di Amministrazione, presieduto dal Sindaco di Pesaro o da 

persona da lui nominata, attiva 12 mesi l’anno. 

Con il Rossini Opera Festival la città di Pesaro si è assunta il compito storico di restituire al mondo 

l’eredità artistica dimenticata di Gioachino Rossini. Dal 1980, Stato, Enti Locali e Istituzioni 

pubbliche e private sostengono la manifestazione, sulla base di una solida reputazione conseguita da 

oltre un quarantennio di attività che non riguarda solo gli aspetti artistici e culturali, ma che si 

estende alla buona gestione manageriale e all’affidabilità dei suoi bilanci. Questa è la miglior 

garanzia di una continuità che si proietta in un futuro senza scadenze. 

Sulla figura di Rossini e sul suo Festival, la città di Pesaro ha basato la propria candidatura a Città 

della Musica UNESCO, riconoscimento ottenuto il 31 ottobre 2017. Il prestigioso traguardo, giunto 

in felice coincidenza con l’avvio delle celebrazioni del 150esimo della morte di Rossini, ha 

moltiplicato l’energia nella progettazione di un’intensa attività di marketing e promozione del 

territorio anche all’estero. Il 16 marzo 2022, la città di Pesaro è stata designata Capitale italiana 

della Cultura 2024, con il Festival quale punta di diamante del progetto ‘La natura della cultura’. 

L’edizione 2023 ha confermato con determinazione il nuovo corso della storia del Rossini Opera 

Festival: al fianco del Sovrintendente Ernesto Palacio, appena riconfermato per il suo secondo 

mandato quadriennale, resta il Direttore Artistico Juan Diego Flórez, anch’egli rinnovato nel suo 

incarico quale punto di riferimento indiscutibile della vocalità rossiniana e come uno degli interpreti 

lirici più importanti della scena internazionale. Il ROF ribadisce l’ambizione di mantenere intatto il 

patrimonio storico che ne ha determinato il riconoscimento mondiale come esperimento unico di 

creazione di un laboratorio di musicologia applicata che prevede la messinscena di opere restituite 

alla lezione originaria frutto della collaborazione con i musicologi della Fondazione Rossini. A 

questo imprescindibile obiettivo si affianca la volontà di tracciare nuove traiettorie per il Festival 

del futuro che lo porti ad essere ancora di più testimone della bellezza e della cultura italiana nel 

mondo e attivatore di energie sociali ed economiche per il territorio. 

La 44esima edizione del Rossini Opera Festival si è svolta a Pesaro dall’11 al 23 agosto 2023. 

Invariata la struttura modulare del cartellone, che ha consentito al pubblico di assistere nello spazio 

di pochi giorni a tutti i principali appuntamenti. Il Festival si è svolto rispettando tassativamente le 

norme di sicurezza poste a tutela della salute di artisti, maestranze e pubblico. Proseguendo 

l’esperienza degli anni passati, il Festival ha proposto la diretta streaming di alcuni eventi in 

programma, estendendo così la platea dei propri spettatori e arrivando anche alle persone 

impossibilitate a viaggiare. 

Il programma prevedeva due nuove produzioni (Eduardo e Cristina e Adelaide di Borgogna), la 

ripresa di Aureliano in Palmira, Il viaggio a Reims dell’Accademia Rossiniana, due Cantate 

(quella per Pio IX e quella, non rossiniana, in morte di Maria Malibran), cinque Salons Rossini, 

cinque concerti al Teatro Sperimentale, cinque concerti al Museo Rossini e la Petite messe 

solennelle. 

Anche l’edizione 2023 si è svolta sotto l’Alto Patronato del Presidente della Repubblica e sotto 

l’egida UNESCO, che ha riconosciuto alla città di Pesaro il titolo di Città Creativa della Musica. 

È proseguita la collaborazione con l’Orchestra Sinfonica Nazionale della Rai, circostanza che ha 

rafforzato sempre più l’attenzione che l’emittente di stato rivolge abitualmente al Festival: la RAI 

propone infatti periodicamente le produzioni del ROF sui propri canali tematici. Come da tradizione 

trentennale Rai RadioTre ha diffuso in diretta le prime delle principali opere in cartellone. 
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Il Festival si è inaugurato l’11 agosto alla Vitrifrigo Arena con la prima esecuzione moderna di 

Eduardo e Cristina, 39esima opera del catalogo operistico rossiniano eseguita al ROF, nell’edizione 

critica della Fondazione Rossini. Jader Bignamini ha diretto l’Orchestra Sinfonica Nazionale della 

Rai e il Coro del Teatro Ventidio Basso. Nel cast, Enea Scala (Carlo), Anastasia Bartoli (Cristina), 

Daniela Barcellona (Eduardo), Grigory Shkarupa (Giacomo) e Matteo Roma (Atlei). Lo spettacolo è 

interamente affidato a Stefano Poda (regia, scene, costumi, luci e coreografie). Le tre repliche si sono 

svolte il 14, 17 e 20 agosto. 

A seguire il 12 agosto alla Vitrifrigo Arena è andata in scena la prima di Aureliano in Palmira, con 

George Petrou a dirigere l’Orchestra Sinfonica G. Rossini e il Coro del Teatro della Fortuna in uno 

spettacolo ideato per il ROF 2014 da Mario Martone, con le scene di Sergio Tramonti, i costumi di 

Ursula Patzak e le luci di Pasquale Mari. La produzione si è aggiudicata il premio di Best 

Rediscovered Work agli International Opera Awards 2015. Nella compagnia di canto figurano 

Alexey Tatarintsev (Aureliano), Sara Blanch (Zenobia), Raffaella Lupinacci (Arsace), Marta Pluda 

(Publia), Sunnyboy Dladla (Oraspe), Davide Giangregorio (Licinio), Alessandro Abis (Gran 

Sacerdote), Elcin Adil (Un Pastore). Repliche il 15, 18 e 21 agosto. 

Sempre alla Vitrifrigo Arena il 13 agosto è andato in scena Adelaide di Borgogna, altra nuova 

produzione diretta da Francesco Lanzillotta, sul podio dell’Orchestra Sinfonica Nazionale della Rai e 

del Coro del Teatro Ventidio Basso, e messa in scena da Arnaud Bernard, con le scene di Alessandro 

Camera, i costumi di Maria Carla Ricotti e le luci di Fiammetta Baldiserri. Nel cast, Varduhi 

Abrahamyan (Ottone), Olga Peretyatko (Adelaide), Riccardo Fassi (Berengario), René Barbera 

(Adelberto), Paola Leoci (Eurice), Valery Makarov (Iroldo), Antonio Mandrillo  (Ernesto). Repliche 

il 16, 19 e 22 agosto. 

La 35esima Accademia Rossiniana “Alberto Zedda”, avvviata il 3 luglio, si è conclusa il 17 luglio al 

Teatro Sperimentale con il consueto Concerto finale. 

Ogni anno, come naturale prosecuzione del lavoro dell’Accademia Rossiniana “Alberto Zedda”, 

viene allestito Il viaggio a Reims, opera-simbolo del Rossini Opera Festival la cui partitura fu 

fortunosamente ritrovata e riproposta in prima mondiale moderna nel 1984. Gli allievi sono stati 

protagonisti, il 16 e 18 agosto al Teatro Sperimentale, del Viaggio a Reims ideato da Emilio Sagi e 

ripreso da Matteo Anselmi, con Andrea Foti sul podio della Filarmonica Gioachino Rossini. 

L’esecuzione di questa cantata scenica con i migliori allievi dei corsi dell’Accademia Rossiniana 

fornisce loro l’opportunità di esibirsi nell’ambito del cartellone principale del Festival. L’iniziativa è 

rivolta non solo a giovani interpreti, ma anche a un giovane pubblico, con fasce di prezzi speciali. 

I cantanti dell’Accademia Rossiniana si sono esibiti inoltre nei Salons Rossini, concerti tenuti nei 

borghi storici della provincia, e nei Concerti al Museo nella Sala degli Specchi del Museo Nazionale 

Rossini. 

Fitto il programma concertistico, con sette appuntamenti tutti programmati al Teatro 

Sperimentale. Si è partiti il 14 agosto con un nuova proposta della sezione Rossinimania: la Cantata 

in morte di M. F. Malibran, composta in memoria della celebre cantante da P. A. Coppola, G. 

Donizetti, S. Mercadante, G. Pacini e N. Vaccaj, con Diego Ceretta sul podio della Filarmonica 

Gioachino Rossini e del Coro del Teatro della Fortuna. Nel cast, Lyaila Alamanova, Giuliana 

Gianfaldoni, Shachar Lavi, Dave Monaco, Giorgi Manoshvili e Michael Mofidian. 

A seguire il 15 agosto la Cantata in onore del Sommo Pontefice Pio IX: Christopher Franklin ha 

diretto la Filarmonica Gioachino Rossini e il Coro del Teatro Ventidio Basso. Nel cast, Pietro Adaíni 

(L’Amor pubblico), Marina Monzó (La Speranza), Michael Mofidian (Il Genio cristiano), Antonio 

Garés (Corifeo). 
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Due sono stati i Concerti lirico-sinfonici, entrambi con protagonista l’Orchestra Sinfonica G. Rossini: 

il 17 agosto Sesto Quatrini ha diretto Rosa Feola; il 20 agosto Marco Mencoboni ha diretto Maria 

Kataeva. In programma anche tre Concerti di Belcanto: protagonisti Teresa Iervolino (19 agosto), 

Enea Scala (21 agosto) e Anastasia Bartoli (22 agosto). 

Il ROF 2023 si è concluso il 23 agosto alla Vitrifrigo Arena con la Petite messe solennelle trasmessa 

in videoproiezione in Piazza del Popolo. Michele Mariotti ha diretto l’Orchestra Sinfonica Nazionale 

della Rai e il Coro del Teatro Ventidio Basso, nonché un cast composto da Rosa Feola, Vasilisa 

Berzhanskaya, Dmitry Korchak e Giorgi Manoshvili. Accanto al calendario estivo anche per il 2023 

il Festival ha partecipato alle celebrazioni per le ricorrenze della nascita e della morte di Gioachino 

Rossini (29 febbraio 1792 / 13 novembre 1868). Il 28 febbraio Rossini Opera Festival e Conservatorio 

Rossini hanno celebrato il compleanno al Teatro Sperimentale con il concerto “Mi lagnerò 

tacenDo!!!”. Lo spettacolo lirico, sinfonico e popolare nasce da un’idea di Fabio Masini, direttore del 

Conservatorio Rossini: coinvolgere i docenti- compositori del Conservatorio Rossini in un processo di 

revisione e riappropriazione in generi e stili diversi di 12 brani tratti dai Péchés de vieillesse di 

Rossini; tra fedeli orchestrazioni, visioni contemporanee di musica elettronica e contaminazioni di 

generi, sul palcoscenico si sono alternati brani per voci soliste e orchestra, brani per orchestra e un 

ultimo ‘peccato di vecchiaia’ che, a sorpresa, ha coinvolto anche il pubblico. L’esecuzione era 

affidata all’Orchestra dell’Istituto pesarese, diretta da Luca Ferrara; le voci hanno visto la 

collaborazione di interpreti del ROF, Chiara Tirotta e Pietro Adaíni, accanto a due allievi del 

Conservatorio, Maria Stella Maurizi e Aloisia De Nardis. I rinnovati Péchés proposti dal 

Conservatorio Rossini e dal ROF hanno visto la partecipazione straordinaria di Stefano Belisari, 

ovvero Elio di Elio e le Storie Tese. 

In occasione del 25esimo anniversario della prima rappresentazione a Pesaro dell’opera La 

Cenerentola firmata dal regista Luca Ronconi, il Rossini Opera Festival ha proposto Cenerentola 

#25. progetto vincitore di uno dei bandi indetti nell’ambito dei Progetti speciali Musica 2023 

finanziati del Ministero della Cultura: la realizzazione di un percorso di divulgazione dei contenuti 

storici e artistici legati alla conoscenza dell’opera lirica quale simbolo del patrimonio culturale 

italiano nel mondo anche attraverso le tecnologie digitali. Il calendario prevedeva una prima serie di 

appuntamenti a partire dalla settimana precedente alla ricorrenza della scomparsa di Gioachino 

Rossini (13 novembre 1868): il 7 novembre alle 20 al Multiplex  Giometti Cinema è stata trasmessa 

La Cenerentola nella ripresa andata in scena al ROF nel 2000; l’8 novembre alle 18.30 nella Sala 

della Repubblica del Teatro Rossini si è tenuto il ROF Talk La Cenerentola 25 anni dopo; il 9 

novembre alle 21 al Teatro Rossini giovani affermati interpreti formati nell’Accademia Rossiniana 

“Alberto Zedda” hanno eseguito una selezione di brani della Cenerentola; il 12 novembre alle 18 al 

Teatro Rossini il pianista Francesco Libetta ha eseguito un recital dal titolo Rossini e dintorni. Il 

programma si è concluso con due appuntamenti di promozione internazionale del progetto, il 27 

novembre al Consolato d’Italia a New York e il 30 novembre all’Ambasciata d’Italia a Berlino, nei 

quali è stata riproposta una selezione di brani da La Cenerentola e annunciato il programma del 

ROF 2024. 

Oltre ai citati appuntamenti a New York e Berlino, particolarmente intensa è stata la promozione 

all’estero del ROF, con due eventi di spicco: la mostra Rossini Opera Festival in China: The Magic 

and Mystery of Gioachino Rossini nella Stazione Metropolitana Middle Longhua Road di Shanghai e 

un concerto in occasione della Festa della Repubblica, organizzato a Copenhagen dall’Ambasciata 

italiana in Danimarca. 

Pesaro, 4 dicembre 2023 

Il Sovrintendente 

Ernesto Palacio 
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QHO�SURVLHJXR�GHOOD�SUHVHQWH�QRWD�LQWHJUDWLYD�
'HWWR� ELODQFLR� q� UHGDWWR� LQ� IRUPD� DEEUHYLDWD� LQ� TXDQWR� QRQ� VL� VRQR� UHDOL]]DWL� L� SUHVXSSRVWL� SHU� O·REEOLJR� GL�
UHGD]LRQH�LQ�IRUPD�RUGLQDULD�GL�FXL�DOO·DUW�������ELV�
/D�FLWD]LRQH�GHOOH�QRUPH�ILVFDOL�q�ULIHULWD�DOOH�GLVSRVL]LRQL�GHO�7HVWR�XQLFR�GHOOH�LPSRVWH�VXL�UHGGLWL��78,5��'35�����������
H�VXFFHVVLYH�PRGLILFD]LRQL�H�LQWHJUD]LRQL�
3HU�HIIHWWR�GHJOL�DUURWRQGDPHQWL�GHJOL�LPSRUWL�DOO·XQLWj�GL�HXUR��SXz�DFFDGHUH�FKH�LQ�WDOXQL�SURVSHWWL��FRQWHQHQWL�GDWL�GL�
GHWWDJOLR��OD�VRPPD�GHL�GHWWDJOL�GLIIHULVFD�GDOO·LPSRUWR�HVSRVWR�QHOOD�ULJD�GL�WRWDOH�
/D�SUHVHQWH�1RWD�LQWHJUDWLYD�q�UHGDWWD�QHO�ULVSHWWR�GHL�YLQFROL�SRVWL�GDOOD�WDVVRQRPLD�;%5/�DWWXDOPHQWH�LQ�YLJRUH�

3ULQFLSL�GL�UHGD]LRQH

3ULQFLSL�JHQHUDOL�GL�UHGD]LRQH�GHO�ELODQFLR

$L� VHQVL� GHOO·DUW�� ������ F�� ��� &�&�� LO� SUHVHQWH� ELODQFLR� UDSSUHVHQWD� LQ� PRGR� YHULWLHUR� H� FRUUHWWR� OD� VLWXD]LRQH�
SDWULPRQLDOH�H�ILQDQ]LDULD�GHOOD�VRFLHWj�H�LO�ULVXOWDWR�HFRQRPLFR�GHOO
HVHUFL]LR�
1HOOD�UHGD]LRQH�GHO�ELODQFLR�G
HVHUFL]LR�VRQR�VWDWL�RVVHUYDWL�L�VHJXHQWL�SRVWXODWL�JHQHUDOL�

OD�YDOXWD]LRQH�GHOOH�YRFL�q�VWDWD�IDWWD�
VHFRQGR� SUXGHQ]D�� $� WDO� ILQH� VRQR� VWDWL� LQGLFDWL� HVFOXVLYDPHQWH� JOL� XWLOL� UHDOL]]DWL� DOOD� GDWD� GL�
FKLXVXUD� GHOO·HVHUFL]LR��PHQWUH� L� ULVFKL� H� OH� SHUGLWH� GL� FRPSHWHQ]D� GHOO·HVHUFL]LR� VRQR� VWDWL� ULOHYDWL�DQFKH�
VH�FRQRVFLXWL�GRSR�OD�FKLXVXUD�GL�TXHVWR�¬LQROWUH�JOL�HOHPHQWL�HWHURJHQHL�FRPSRQHQWL�OH�VLQJROH�YRFL�VRQR�
VWDWL�YDOXWDWL�VHSDUDWDPHQWH�
H� QHOOD� SURVSHWWLYD� GHOOD� FRQWLQXD]LRQH� GHOO
DWWLYLWj�� TXLQGL� WHQHQGR� FRQWR� GHO� IDWWR� FKH� O·D]LHQGD�
FRVWLWXLVFH� XQ� FRPSOHVVR� HFRQRPLFR� IXQ]LRQDQWH� GHVWLQDWR�� DOPHQR� SHU� XQ� SUHYHGLELOH� DUFR�
WHPSRUDOH�IXWXUR��DOOD�SURGX]LRQH�GL�UHGGLWR�

OD�ULOHYD]LRQH�H�OD�SUHVHQWD]LRQH�GHOOH�YRFL�q�HIIHWWXDWD�WHQHQGR�FRQWR�GHOOD�VRVWDQ]D�GHOO·RSHUD]LRQH�R�GHO�
FRQWUDWWR�¬�LQ� DOWUL� WHUPLQL� VL� q� DFFHUWDWD� OD� FRUUHWWH]]D� GHOO·LVFUL]LRQH� R� GHOOD� FDQFHOOD]LRQH� GL� HOHPHQWL�
SDWULPRQLDOL�HG�HFRQRPLFL�VXOOD�EDVH�GHO�FRQIURQWR�WUD�L�SULQFLSL�FRQWDELOL�HG�L�GLULWWL�H�OH�REEOLJD]LRQL�GHVXQWH�GDL�
WHUPLQL�FRQWUDWWXDOL�GHOOH�WUDQVD]LRQL�
VL� q� WHQXWR� FRQWR� GHL� SURYHQWL� H� GHJOL� RQHUL� GL� FRPSHWHQ]D� GHOO
HVHUFL]LR�� LQGLSHQGHQWHPHQWH� GDOOD� GDWD�
GHOO
LQFDVVR�R�GHO�SDJDPHQWR��6L�HYLGHQ]LD�FRPH�L�FRVWL�VLDQR�FRUUHODWL�DL�ULFDYL�GHOO·HVHUFL]LR�
OD�YDOXWD]LRQH�GHOOH�FRPSRQHQWL�GHO�ELODQFLR�q�VWDWD�HIIHWWXDWD�QHO�ULVSHWWR�GHO�SULQFLSLR�GHOOD�´FRVWDQ]D�QHL�FULWHUL�
GL�YDOXWD]LRQHµ��YDOH�D�GLUH�FKH�L�FULWHUL�GL�YDOXWD]LRQH�XWLOL]]DWL�QRQ�VRQR�VWDWL�PRGLILFDWL�ULVSHWWR�D�TXHOOL�
DGRWWDWL� QHOO·HVHUFL]LR� SUHFHGHQWH�� VDOYR� OH� HYHQWXDOL� GHURJKH� QHFHVVDULH� DOOD� UDSSUHVHQWD]LRQH�YHULWLHUD�H�
FRUUHWWD�GHL�GDWL�D]LHQGDOL�
OD� ULOHYDQ]D� GHL� VLQJROL� HOHPHQWL� FKH� FRPSRQJRQR� OH� YRFL� GL� ELODQFLR� q� VWDWD� JLXGLFDWD� QHO� FRQWHVWR�
FRPSOHVVLYR�GHO�ELODQFLR�WHQHQGR�FRQWR�GHJOL�HOHPHQWL�VLD�TXDOLWDWLYL�FKH�TXDQWLWDWLYL�
VL�q�WHQXWR�FRQWR�GHOOD�FRPSDUDELOLWj�QHO�WHPSR�GHOOH�YRFL�GL�ELODQFLR��SHUWDQWR��SHU�RJQL�YRFH�GHOOR�6WDWR�
SDWULPRQLDOH� H� GHO� &RQWR� HFRQRPLFR� q� VWDWR� LQGLFDWR� O
LPSRUWR� GHOOD� YRFH� FRUULVSRQGHQWH� GHOO
HVHUFL]LR�
SUHFHGHQWH��VDOYR�L�FDVL�HFFH]LRQDOL�GL�LQFRPSDUDELOLWj�R�LQDGDWWDELOLWj�GL�XQD�R�SL��YRFL�
LO�SURFHVVR�GL�IRUPD]LRQH�GHO�ELODQFLR�q�VWDWR�FRQGRWWR�QHO�ULVSHWWR�GHOOD�QHXWUDOLWj�GHO�UHGDWWRUH�
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7HQXWR�FRQWR�GHO�FRQWHVWR�GL�PHUFDWR�HFRQRPLFR�H�VWUDWHJLFR�GHOOD¬IRQGD]LRQH¬�QRQ�VL�UDYYLVDQR�IDWWRUL�GL�ULVFKLR�R�
LQFHUWH]]H�LGHQWLILFDWH�FKH�SRVVDQR�SUHJLXGLFDUH�OD�YDOXWD]LRQH�VXOOD�FDSDFLWj�GHOOD�VWHVVD�GL�PDQWHQHUH��SHU�XQ�
DUFR�WHPSRUDOH�IXWXUR�GL�DOPHQR�GRGLFL�PHVL��O
HTXLOLEULR�ILQDQ]LDULR�¬O·DSSOLFD]LRQH�GHO�SUHVXSSRVWR�GHOOD�FRQWLQXLWj�
D]LHQGDOH�q�TXLQGL�DVVROXWDPHQWH�DSSURSULDWR�
/D�VWUXWWXUD�GHOOR�6WDWR�SDWULPRQLDOH�H�GHO�&RQWR�HFRQRPLFR�q�OD�VHJXHQWH�

OR�6WDWR�SDWULPRQLDOH�HG�LO�&RQWR�HFRQRPLFR�ULIOHWWRQR�OH�GLVSRVL]LRQL�GHJOL�DUWLFROL������WHU�������������H������
ELV�GHO�&�&�
O
LVFUL]LRQH�GHOOH�YRFL�GL�6WDWR�SDWULPRQLDOH�H�&RQWR�HFRQRPLFR�q�VWDWD�IDWWD�VHFRQGR�L�SULQFLSL�GHJOL�DUWW�������
ELV�H������ELV�GHO�&�&��

,O�FRQWHQXWR�GHOOD�SUHVHQWH�1RWD�LQWHJUDWLYD�q�IRUPXODWR�DSSOLFDQGR�WXWWH�OH�VHPSOLILFD]LRQL�SUHYLVWH�GDOO··DUW�������ELV�F��
��&�&���6RQR�SHUWDQWR�IRUQLWH�VROR�OH�LQIRUPD]LRQL�ULFKLHVWH�GDL�VHJXHQWL�QXPHUL�GHOO·DUW�������F����&�&��
Q� ���FULWHUL�GL�YDOXWD]LRQH�
Q� ���PRYLPHQWL�GHOOH�LPPRELOL]]D]LRQL�
Q� ���DPPRQWDUH�GHL�GHELWL�GL�GXUDWD� UHVLGXD� VXSHULRUH�D���DQQL� H�GHL�GHELWL�DVVLVWLWL�GD�JDUDQ]LH� VRFLDOL� �VHQ]D
LQGLFD]LRQH�GHOOD�ULSDUWL]LRQH�SHU�DUHD�JHRJUDILFD��
Q� ���RQHUL�ILQDQ]LDUL�FDSLWDOL]]DWL�
Q� ���LPSHJQL��JDUDQ]LH�H�SDVVLYLWj�SRWHQ]LDOL�
Q� ����HOHPHQWL�GL�ULFDYR�H�GL�FRVWR�GL�HQWLWj�R�LQFLGHQ]D�HFFH]LRQDOL�
Q� ����QXPHUR�PHGLR�GHL�GLSHQGHQWL��RPHWWHQGR�OD�ULSDUWL]LRQH�SHU�FDWHJRULD�
Q� ����FRPSHQVL��DQWLFLSD]LRQL��FUHGLWL�FRQFHVVL�DG�DPPLQLVWUDWRUL�H�VLQGDFL�
Q� ���ELV�� RSHUD]LRQL� FRQ�SDUWL� FRUUHODWH�� OLPLWDWDPHQWH�� D� QRUPD�GHOO·DUW�� �����ELV� F�� �� Q�� ��� D� TXHOOH� UHDOL]]DWH
GLUHWWDPHQWH� R� LQGLUHWWDPHQWH� FRQ� L� PDJJLRUL� VRFL�D]LRQLVWL�� FRQ� L� PHPEUL� GHJOL� RUJDQL� GL� DPPLQLVWUD]LRQH� H
FRQWUROOR��QRQFKp�FRQ�OH�LPSUHVH�LQ�FXL�OD�VRFLHWj�VWHVVD�GHWLHQH�XQD�SDUWHFLSD]LRQH�
Q� ���WHU��DFFRUGL�IXRUL�ELODQFLR��RPHWWHQGR�OH�LQGLFD]LRQL�ULJXDUGDQWL�JOL�HIIHWWL�SDWULPRQLDOL��ILQDQ]LDUL�HG�HFRQRPLFL��Q�
���TXDWHU��IDWWL�GL�ULOLHYR�DYYHQXWL�GRSR�OD�FKLXVXUD�GHOO·HVHUFL]LR�
Q� ���VH[LHV��QRPH�H�VHGH�OHJDOH�GHOO·LPSUHVD�FKH�UHGLJH�LO�ELODQFLR�FRQVROLGDWR�GHOO·LQVLHPH�SL��SLFFROR�GL�LPSUHVH�GL�FXL
O·LPSUHVD�ID�SDUWH�LQ�TXDQWR�LPSUHVD�FRQWUROODWD��RPHWWHQGR�O·LQGLFD]LRQH�GHO�OXRJR�RYH�q�GLVSRQLELOH�OD�FRSLD�GHO�ELODQFLR
FRQVROLGDWR�
QRQFKp�TXHOOH�SUHYLVWH�GDOO·DUW�������ELV�F����Q����UHODWLYR�DO�IDLU�YDOXH�GHJOL�VWUXPHQWL�ILQDQ]LDUL�GHULYDWL�
/D� 1RWD� LQWHJUDWLYD� FRQWLHQH�� LQILQH�� WXWWH� OH� LQIRUPD]LRQL� FRPSOHPHQWDUL� ULWHQXWH� QHFHVVDULH� SHU� IRUQLUH� OD
UDSSUHVHQWD]LRQH� YHULWLHUD� H� FRUUHWWD� GHOOD� VLWXD]LRQH� HFRQRPLFD�� ILQDQ]LDULD� H� SDWULPRQLDOH�� DQFKH� VH� QRQ�ULFKLHVWH
GD�VSHFLILFKH�GLVSRVL]LRQL�GL�OHJJH�
/D� VRFLHWj�QRQ�SUHVHQWD� LO� UHQGLFRQWR� ILQDQ]LDULR� LQ�TXDQWR� VL� q�DYYDOVD�GHOO·HVRQHUR�GL� FXL�DOO·DUW�������ELV� F����XOWLPR
FDSRYHUVR�&�&��
,QROWUH�VL�q�XVXIUXLWR�GHOOD�IDFROWj�GL�HVRQHUR�GDOOD�UHGD]LRQH�GHOOD�5HOD]LRQH�VXOOD�JHVWLRQH�SUHYLVWD�GDOO·DUW�������ELV�&�&�
F� ���LQ�TXDQWR�VRQR�ULSRUWDWH�LQ�1RWD�,QWHJUDWLYD�OH�LQIRUPD]LRQL�ULFKLHVWH�GDL�QQ����H���GHOO
DUW�������&�&��

&DVL�HFFH]LRQDOL�H[�DUW��������TXLQWR�FRPPD��GHO�&RGLFH�&LYLOH

6L�Gj�DWWR�FKH�QHO�SUHVHQWH�ELODQFLR�QRQ�VL�VRQR�YHULILFDWL�FDVL�HFFH]LRQDOL�FKH�FRPSRUWLQR�LO�ULFRUVR�DOOD�GHURJD�GL�FXL�DO�
TXLQWR�FRPPD�GHOO·DUW�������

&RUUH]LRQH�GL�HUURUL�ULOHYDQWL

6L�Gj�HYLGHQ]D�FKH�QHO�FRUVR�GHOO·HVHUFL]LR�RJJHWWR�GHO�SUHVHQWH�ELODQFLR�QRQ�VRQR�VWDWL�ULVFRQWUDWL�HUURUL�ULOHYDQWL�

&ULWHUL�GL�YDOXWD]LRQH�DSSOLFDWL

,�FULWHUL�GL�YDOXWD]LRQH�DGRWWDWL�VRQR�TXHOOL�SUHYLVWL�VSHFLILFDPHQWH�QHOO·DUW��������VDOYR�OD�GHURJD�GL�FXL�DOO·DUW�������ELV�F��
��ELV��H�QHOOH�DOWUH�QRUPH�GHO�&�&��
,Q�DSSOLFD]LRQH�GHOOD� VXGGHWWD¬GHURJD�� OD� VRFLHWj� VL�DYYDOH�GHOOD� IDFROWj�GL� LVFULYHUH� L� WLWROL�DO� FRVWR�GL�DFTXLVWR�� L�FUHGLWL
DO�YDORUH�GL�SUHVXPLELOH�UHDOL]]R�H�L�GHELWL�DO�YDORUH�QRPLQDOH�
3HU�OD�YDOXWD]LRQH�GL�FDVL�VSHFLILFL�QRQ�HVSUHVVDPHQWH�UHJRODWL�GDOOH�QRUPH�VRSUD�ULFKLDPDWH�VL�q�IDWWR�ULFRUVR�DL�SULQFLSL
FRQWDELOL�QD]LRQDOL�SUHGLVSRVWL�GDOO·2UJDQLVPR�,WDOLDQR�GL�&RQWDELOLWj��2,&��

$OWUH�LQIRUPD]LRQL

Y������� 5266,1,�23(5$�)(67,9$/�)21'$=,21(

%LODQFLR�GL�HVHUFL]LR�DO����������� 3DJ����GL���

*HQHUDWR�DXWRPDWLFDPHQWH���&RQIRUPH�DOOD�WDVVRQRPLD�LWFF�FL�����������



&RQYHUVLRQL�LQ�YDOXWD�HVWHUD

*OL�DGHJXDPHQWL�GHOOH�SRVWH�LQ�YDOXWD�KDQQR�FRPSRUWDWR�OD�ULOHYD]LRQH�GHOOH�´GLIIHUHQ]Hµ��8WLOL�R�SHUGLWH�VX�FDPEL��D�
&RQWR�HFRQRPLFR��QHOO·DSSRVLWD�YRFH�´&���ELV�XWLOL�H�SHUGLWH�VX�FDPELµ��SHU�FRPSOHVVLYL�HXUR¬�����¬QHO�GHWWDJOLR�FRVu�
FRPSRVWD�
¬

8WLOL�FRPPHUFLDOL�UHDOL]]DWL�QHOO
HVHUFL]LR �

8WLOL�VX�ILQDQ]LDPHQWL�UHDOL]]DWL�QHOO
HVHUFL]LR �

3HUGLWH�FRPPHUFLDOL�UHDOL]]DWH�QHOO
HVHUFL]LR ���

3HUGLWH�VX�ILQDQ]LDPHQWL�UHDOL]]DWH�QHOO
HVHUFL]LR �

8WLOL��SUHVXQWL��GD�YDOXWD]LRQH �

3HUGLWH��SUHVXQWH��GD�YDOXWD]LRQH �

$FF�WR�D�I�GR�ULVFKL�VX�FDPEL �

7RWDOH�&����ELV�XWLOL�H�SHUGLWH�VX�FDPEL ����

¬
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1RWD�LQWHJUDWLYD�DEEUHYLDWD��DWWLYR

1HOOD� SUHVHQWH� VH]LRQH� GHOOD�1RWD� LQWHJUDWLYD� VL� IRUQLVFH�� VHFRQGR� O·DUWLFROD]LRQH� GHWWDWD� GHOOD� WDVVRQRPLD�;%5/� H� QHO�
ULVSHWWR� GHOOH� GLVSRVL]LRQL� GHJOL� DUWLFROL� ����� H� �����ELV� &�&��� LO� FRPPHQWR� DOOH� YRFL� FKH�� QHO� ELODQFLR� GHOO·� HVHUFL]LR�
FKLXVR�DO�������������FRPSRQJRQR�O·$WWLYR�GL�6WDWR�SDWULPRQLDOH�

,PPRELOL]]D]LRQL

/·DWWLYR� LPPRELOL]]DWR� UDJJUXSSD�� VRWWR� OD� OHWWHUD� ´%� ,PPRELOL]]D]LRQLµ�� OH� VHJXHQWL� WUH� VRWWRFODVVL� GHOOD� VH]LRQH�
´$WWLYRµ�GHOOR�6WDWR�SDWULPRQLDOH�

,�,PPRELOL]]D]LRQL�LPPDWHULDOL��
,,�,PPRELOL]]D]LRQL�PDWHULDOL��
,,,�,PPRELOL]]D]LRQL�
ILQDQ]LDULH�

/·DPPRQWDUH�GHOO·DWWLYR�LPPRELOL]]DWR�DO������������q�SDUL�D�HXUR��������
5LVSHWWR�DO�SDVVDWR�HVHUFL]LR�KD�VXELWR�XQD�YDULD]LRQH�LQ�DXPHQWR�SDUL�D�HXUR��������
$L�VHQVL�GHOO·DUW�������F����Q�����GL�VHJXLWR�VRQR�IRUQLWL�L�FULWHUL�GL�YDOXWD]LRQH�UHODWLYL�D�FLDVFXQD�VRWWRFODVVH�LVFULWWD�QHO�
SUHVHQWH�ELODQFLR�

&5,7(5,�',�9$/87$=,21(¬,002%,/,==$=,21,�,00$7(5,$/,

/H�LPPRELOL]]D]LRQL�LPPDWHULDOL�FRPSUHQGRQR�

FRVWL�GL�LPSLDQWR�H�GL�DPSOLDPHQWR��
FRQFHVVLRQL��OLFHQ]H�H�PDUFKL�¬

H� ULVXOWDQR� LVFULWWH� DO� FRVWR� GL� DFTXLVWR� R� GL� SURGX]LRQH�� FRPSUHQVLYR� GHL� UHODWLYL� RQHUL� DFFHVVRUL�¬�7DOL�
LPPRELOL]]D]LRQL�DPPRQWDQR��DO�QHWWR�GHL�IRQGL��D�HXUR�������

$PPRUWDPHQWR
/·DPPRUWDPHQWR� GHOOH� LPPRELOL]]D]LRQL� LPPDWHULDOL� q� VWDWR� HIIHWWXDWR� FRQ� VLVWHPDWLFLWj� H� LQ� RJQL� HVHUFL]LR�� LQ�
UHOD]LRQH�DOOD�UHVLGXD�SRVVLELOLWj�GL�XWLOL]]D]LRQH�HFRQRPLFD�IXWXUD�GL�RJQL�VLQJROR�EHQH�R�FRVWR�¬
,O� SLDQR� GL� DPPRUWDPHQWR� DSSOLFDWR�� ´D� TXRWH� FRVWDQWLµ�� QRQ� VL� GLVFRVWD� GD� TXHOOR� XWLOL]]DWR� SHU� JOL� HVHUFL]L�
SUHFHGHQWL�
$G� RJQL� GDWD� GL� ULIHULPHQWR� GHO� ELODQFLR�� OD� )RQGD]LRQH� YDOXWD� VH� HVLVWH� XQ� LQGLFDWRUH� FKH� XQ·LPPRELOL]]D]LRQH�
LPPDWHULDOH�SRVVD�DYHU�VXELWR�XQD�ULGX]LRQH�GL�YDORUH��VH�HVLVWH�XQ·LQGLFD]LRQH�FKH�XQ·DWWLYLWj�SRVVD�DYHU�VXELWR�XQD�SHUGLWD�
GXUHYROH� GL� YDORUH�� VL� SURFHGH� DOOD� VYDOXWD]LRQH� GHOOD� LPPRELOL]]D]LRQH� LPPDWHULDOH� FKH� OD� VXELVFH�� /·�HYHQWXDOH�
VYDOXWD]LRQH�SHU�SHUGLWH�GXUHYROL�GL�YDORUH�q�ULSULVWLQDWD�TXDORUD�VLDQR�YHQXWL�PHQR�L�PRWLYL�FKH�O·¬�DYHYDQR�JLXVWLILFDWD�¬
3HU�TXDQWR�FRQFHUQH�OH�VLQJROH�YRFL��VL�VRWWROLQHD�FKH�VRQR�VWDWH�LVFULWWH�QHOO·DWWLYR�GHOOR�6WDWR�SDWULPRQLDOH�VXOOD�EDVH�GL�XQD�
SUXGHQWH�YDOXWD]LRQH�GHOOD�ORUR�XWLOLWj�SOXULHQQDOH�H�VL�IRUQLVFRQR�L�GHWWDJOL�FKH�VHJXRQR�
&RVWL�GL�LPSLDQWR�H�GL�DPSOLDPHQWR
/D�YRFH��&RVWL�GL� LPSLDQWR�H�GL�DPSOLDPHQWR��ULVXOWD� LVFULWWD¬SHU�XQ�WRWDOH� ORUGR�GL�HXUR�����¬� q�DPPRUWL]]DWD� LQ�
TXRWH�FRVWDQWL�LQ���DQQL�HG�LO�YDORUH�UHVLGXR�DO������������q�SDUL�D�]HUR�
&RQFHVVLRQL��OLFHQ]H�H�PDUFKL
/D�YRFH��&RQFHVVLRQL��OLFHQ]H�H�PDUFKL��ULVXOWD�FRPSRVWD�GDL�FRVWL�VRVWHQXWL�SHU�O
DFTXLVL]LRQH�GL�VRIWZDUH��OLFHQ]H�G
XVR� GL�
SURJUDPPL� QRQFKq� GDO� FRVWR� UHODWLYR� DOOD� UHDOL]]D]LRQH� GHO� VLWR� ZHE� GHOOD� )RQGD]LRQH� �ZZZ��
URVVLQLRSHUDIHVWLYDO�LW�� H� GHOO
DSSOLFD]LRQH� SHU� ,�3KRQH�� WDOL� FRVWL� VRQR� LVFULWWL� SHU� XQ� WRWDOH� ORUGR� GL� HXUR���������
¬VRQR�DPPRUWL]]DWL�LQ���TXRWH�FRVWDQWL�HG�LO�ORUR�YDORUH�UHVLGXR�DO�����������¬�q�SDUL�DG�HXUR�����
6RQR�LQROWUH�VWDWL�FDSLWDOL]]DWL�(XUR�������SHU�OD�YDORUL]]D]LRQH�GHO�PDUFKLR�HG�LO�ORUR�SURFHVVR�GL�DPPRUWDPHQWR�D�SDUWLUH�
GDOO
HVHUFL]LR������q�GL����DQQL��LO�ORUR�YDORUH�UHVLGXR�DO������������q�SDUL�DG�(XUR�������
,Q�FRQFOXVLRQH�ULVXOWDQR�LVFULWWL�WUD�OH�LPPRELOL]]D]LRQL�LPPDWHULDOL�

L� FRVWL� G·LPSLDQWR� H� DPSOLDPHQWR¬� H� OH� FRQFHVVLRQL�� OLFHQ]H� H� PDUFKL� VRQR� VWDWL� ULOHYDWL�
FRPSOHVVLYDPHQWH¬�SHU�HXUR�������H�DPPRUWL]]DWL�LQ�TXRWH�FRVWDQWL�¬
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3HU� WXWWL� L� FHVSLWL� q� VWDWR� YDOXWDWR� SDUL� D� ]HUR�� LO� YDORUH� UHFXSHUDELOH� SUHYLVWR� DO� WHUPLQH� GHO� SURFHVVR� GL�
DPPRUWDPHQWR�
&ULWHUL�GL�YDOXWD]LRQH�,002%,/,==$=,21,�0$7(5,$/,
/H� LPPRELOL]]D]LRQL� PDWHULDOL� VRQR� LVFULWWH� QHOO·DWWLYR� GHOOR� 6WDWR� SDWULPRQLDOH� DOOD� VRWWR�FODVVH� %�,,� DO� FRVWR� GL�
DFTXLVWR� R� GL� SURGX]LRQH� PDJJLRUDWR� GHL� UHODWLYL� RQHUL� DFFHVVRUL� GLUHWWDPHQWH� LPSXWDELOL�� SHU� FRPSOHVVLYL� HXUR��������
,Q�WDOH�YRFH�ULVXOWDQR�LVFULWWL�

LPSLDQWL�H�PDFFKLQDUL�
DWWUH]]DWXUH�LQGXVWULDOL�H�FRPPHUFLDOL��
DOWUL�EHQL�

,O� FRVWR�GHOOH� LPPRELOL]]D]LRQL� q� VWDWR�DPPRUWL]]DWR� LQ�RJQL� HVHUFL]LR� VXOOD�EDVH�GL�XQ�SLDQR��GL�QDWXUD� WHFQLFR�
HFRQRPLFD�� FKH� VL� ULWLHQH� DVVLFXUL� XQD� FRUUHWWD� ULSDUWL]LRQH� GHOOR� VWHVVR� QHJOL� HVHUFL]L� GL� GXUDWD�GHOOD¬�YLWD¬�
HFRQRPLFD�XWLOH�GHL�EHQL�FXL�VL�ULIHULVFH�¬
3HU� WXWWL� L� FHVSLWL� q� VWDWR� YDOXWDWR� SDUL� D� ]HUR�� LO� YDORUH� UHFXSHUDELOH� SUHYLVWR� DO� WHUPLQH� GHO� SURFHVVR� GL�
DPPRUWDPHQWR�
,O� FULWHULR� GL� DPPRUWDPHQWR� DSSOLFDWR� SHU� O·HVHUFL]LR� FKLXVR� DO� ����������� QRQ� VL� GLVFRVWD� GD� TXHOOR� XWLOL]]DWR�SHU¬�
JOL� DPPRUWDPHQWL� GHJOL� HVHUFL]L� SUHFHGHQWL�� ,O� SLDQR� GL� DPPRUWDPHQWR� YHUUHEEH� HYHQWXDOPHQWH� ULDGHJXDWR�VROR�
TXDORUD�YHQLVVH�DFFHUWDWD�XQD�YLWD�HFRQRPLFD�XWLOH�UHVLGXD�GLYHUVD�GD�TXHOOD�RULJLQDULDPHQWH�VWLPDWD�¬
6XOOD� EDVH� GHOOD� UHVLGXD� SRVVLELOLWj� GL� XWLOL]]D]LRQH�� L� FRHIILFLHQWL� DGRWWDWL� QHO� SURFHVVR� GL� DPPRUWDPHQWR� GHOOH�
LPPRELOL]]D]LRQL�PDWHULDOL�VRQR�L�VHJXHQWL�

'HVFUL]LRQH &RHIILFLHQWL�DPPRUWDPHQWR

,PSLDQWL�H�PDFFKLQDUL ������

$WWUH]]DWXUD�VSHFLILFD ������

0RELOL�H�PDFFKLQH�G
XIILFLR ������

0DFFKLQH�G
XIILFLR�HOHWWURQLFKH ������

$XWRFDUUL ������

$WWUH]]DWXUD�YDULD �����

$OOHVWLPHQWL�WHDWUDOL���&RVWXPL���3DUWLWXUH���6FHQRJUDILH ������

,� FRHIILFLHQWL� GL� DPPRUWDPHQWR�QRQ�KDQQR� VXELWR�PRGLILFKH� ULVSHWWR� DOO·HVHUFL]LR�SUHFHGHQWH�� 6L� SUHFLVD� FKH�QHO�FDVR�LQ�
FXL��SHU�DOFXQL�EHQL��LQGLSHQGHQWHPHQWH�GDOO
DPPRUWDPHQWR�JLj�FRQWDELOL]]DWR��ULVXOWL�XQD�SHUGLWD�GXUHYROH�GL�YDORUH��
GHWWL�EHQL�YHQJRQR�FRUULVSRQGHQWHPHQWH�VYDOXWDWL��VH�LQ�HVHUFL]L�VXFFHVVLYL�YHUUDQQR�PHQR�L�SUHVXSSRVWL�GHOOD�VYDOXWD]LRQH�
VWHVVD��VDUj�ULSULVWLQDWR�LO�YDORUH�RULJLQDULR��,�FRVWL�GL�PDQXWHQ]LRQH�H�ULSDUD]LRQH�DYHQWL�HIILFDFLD�FRQVHUYDWLYD�
LQIOXHQ]DQR� LQWHJUDOPHQWH� LO� &RQWR� (FRQRPLFR� GHOO
HVHUFL]LR�� ,� FRVWL� GL� DFTXLVWR� GHL� EHQL�PDWHULDOL�VWUXPHQWDOL� GL� QRQ�
ULOHYDQWH� YDORUH� XQLWDULR� H� GL� YHORFH� VRVWLWX]LRQH� VRQR� VWDWL� LQWHUDPHQWH� VSHVDWL� QHO� &RQWR�(FRQRPLFR�
3HU� L� FHVSLWL� DFTXLVLWL� QHO� FRUVR� GHOO
HVHUFL]LR� ����� VL� q� ULWHQXWR� FRQJUXR� SURFHGHUH� DG� XQ� DPPRUWDPHQWR� DG�DOLTXRWD�
ULGRWWD�GHO�����
¬
5LOHYD]LRQH�DO�WUDVIHULPHQWR�ULVFKL�EHQHILFL
6L� VHJQDOD� FKH�SHU� WXWWH� OH� LPPRELOL]]D]LRQL�PDWHULDOL� DFTXLVWDWH�QHOO
HVHUFL]LR������� LO� WUDVIHULPHQWR�GHL� ULVFKL� H�
EHQHILFL�q�FRLQFLVR�FRQ�LO�SDVVDJJLR�GL�SURSULHWj�¬

&5,7(5,�',�9$/87$=,21(¬,002%,/,==$=,21,�),1$1=,$5,(

1HOOR�6WDWR�SDWULPRQLDOH�GHO�ELODQFLR�GHOO·HVHUFL]LR�FKLXVR�DO�������������OH�LPPRELOL]]D]LRQL�ILQDQ]LDULH�VRQR�LVFULWWH�QHOOD�
VRWWRFODVVH�%�,,,�SHU�O·LPSRUWR�FRPSOHVVLYR�GL�HXUR�������
(VVH�ULVXOWDQR�FRPSRVWH�GD�

FUHGLWL�LPPRELOL]]DWL�
WLWROL�GHVWLQDWL�D�SHUPDQHUH�GXUHYROPHQWH�QHOO·HFRQRPLD�GHOO·LPSUHVD� ¬�¬�¬

�¬¬&UHGLWL�LPPRELOL]]DWL ¬�¬
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,� FUHGLWL� FODVVLILFDWL� QHOOH� LPPRELOL]]D]LRQL� ILQDQ]LDULH¬�VRQR� FRPSRVWL¬�XQLFDPHQWH¬�GD� GHSRVLWL� FDX]LRQDOL� SHU�
O
LPSRUWR�GL�HXUR�������

3DUWHFLSD]LRQL

/H� SDUWHFLSD]LRQL� LPPRELOL]]DWH� VRQR� YDOXWDWH� DO� YDORUH� QRPLQDOH� SDUL� DO� FRVWR� GL� DFTXLVWR� RULJLQDULDPHQWH�
VRVWHQXWR� SHU� OH� ORUR� DFTXLVL]LRQH� H� VRQR� XQLFDPHQWH� UDSSUHVHQWDWH� GDOOD� SDUWHFLSD]LRQH� QHO� &RQVRU]LR� 0DUFKH�
6SHWWDFROR�SHU�O
LPSRUWR�GL�HXUR�������

0RYLPHQWL�GHOOH�LPPRELOL]]D]LRQL

%���,002%,/,==$=,21,¬

1HOOR�6WDWR�SDWULPRQLDOH�GHO�ELODQFLR�GHOO·HVHUFL]LR�FKLXVR�DO�������������OH�LPPRELOL]]D]LRQL�VRQR�LVFULWWH�DL�
VHJXHQWL�YDORUL�

6DOGR�DO¬���������� ������

6DOGR�DO¬���������� ������

9DULD]LRQL ������

1HO� SURVSHWWR� FKH� VHJXH� VRQR� HYLGHQ]LDWH� OH� PRYLPHQWD]LRQL� GHOOH� LPPRELOL]]D]LRQL� LPPDWHULDOL�� PDWHULDOL� H�
ILQDQ]LDULH¬�LVFULWWH�QHOOD�FODVVH�%�GHOO·DWWLYR�

,PPRELOL]]D]LRQL�
LPPDWHULDOL

,PPRELOL]]D]LRQL�
PDWHULDOL

,PPRELOL]]D]LRQL�
ILQDQ]LDULH

7RWDOH�
LPPRELOL]]D]LRQL

9DORUH�GL�LQL]LR�HVHUFL]LR

&RVWR ������ ��������� ����� ���������

$PPRUWDPHQWL��)RQGR�
DPPRUWDPHQWR�

������ ��������� ���������

9DORUH�GL�ELODQFLR ����� ������ ����� ������

9DULD]LRQL�QHOO
HVHUFL]LR

,QFUHPHQWL�SHU�DFTXLVL]LRQL ��� ������ � ������

$PPRUWDPHQWR�GHOO
HVHUFL]LR ��� ������ ������

7RWDOH�YDULD]LRQL ����� ������ � ������

9DORUH�GL�ILQH�HVHUFL]LR

&RVWR ������ ��������� ����� ���������

$PPRUWDPHQWL��)RQGR�
DPPRUWDPHQWR�

������ ��������� ���������

9DORUH�GL�ELODQFLR ����� ������ ����� ������

,002%,/,==$=,21,�,00$7(5,$/,

5LYDOXWD]LRQL�LPPRELOL]]D]LRQL�LPPDWHULDOL
6L�SUHFLVD�FKH�QRQ�VL�q�SURFHGXWR��QHOO
HVHUFL]LR�LQ�FRPPHQWR�H�QHJOL�HVHUFL]L�SUHFHGHQWL��DG�DOFXQD�ULYDOXWD]LRQH�GHOOH�
LPPRELOL]]D]LRQL�LPPDWHULDOL�

0LVXUD�H�PRWLYD]LRQL�GHOOH�ULGX]LRQL�GL�YDORUH�DSSOLFDWH�DOOH�LPPRELOL]]D]LRQL�LPPDWHULDOL�¬�DUW�������F����Q�
��ELV�&�&��

6L�SUHFLVD�FKH�QHVVXQD�GHOOH�LPPRELOL]]D]LRQL�LPPDWHULDOL�HVLVWHQWL�LQ�ELODQFLR�q�VWDWD�VRWWRSRVWD�D�VYDOXWD]LRQH��LQ�TXDQWR�
QHVVXQD� GL� HVVH� HVSULPH� SHUGLWH� GXUHYROL� GL� YDORUH�� ,QIDWWL�� ULVXOWD� UDJLRQHYROH� SUHYHGHUH� FKH� L� YDORUL�FRQWDELOL� QHWWL�
LVFULWWL� QHOOR� 6WDWR� SDWULPRQLDOH� DOOD� FKLXVXUD� GHOO·HVHUFL]LR� SRWUDQQR� HVVHUH� UHFXSHUDWL� WUDPLWH� O·XVR�RYYHUR�WUDPLWH� OD�
YHQGLWD�GHL�EHQL�R�VHUYL]L�FXL�HVVL�VL�ULIHULVFRQR�

,002%,/,==$=,21,�0$7(5,$/,

5LYDOXWD]LRQL�LPPRELOL]]D]LRQL�PDWHULDOL

Y������� 5266,1,�23(5$�)(67,9$/�)21'$=,21(

%LODQFLR�GL�HVHUFL]LR�DO����������� 3DJ����GL���

*HQHUDWR�DXWRPDWLFDPHQWH���&RQIRUPH�DOOD�WDVVRQRPLD�LWFF�FL�����������



6L�SUHFLVD�FKH�QRQ�VL�q�SURFHGXWR��QHOO
HVHUFL]LR�LQ�FRPPHQWR�H�QHJOL�HVHUFL]L�SUHFHGHQWL��DG�DOFXQD�ULYDOXWD]LRQH�GHL�
EHQL¬LPPDWHULDOL�

0LVXUD�H�PRWLYD]LRQL�GHOOH�ULGX]LRQL�GL�YDORUH�DSSOLFDWH�DOOH�LPPRELOL]]D]LRQL�PDWHULDOL�¬�DUW�������F����Q����ELV�&�&��

6L�SUHFLVD�FKH�QHVVXQD�GHOOH� LPPRELOL]]D]LRQL�PDWHULDOL� HVLVWHQWL� LQ�ELODQFLR�q� VWDWD� VRWWRSRVWD�D� VYDOXWD]LRQH�� LQ�TXDQWR�
QHVVXQD� GL� HVVH� HVSULPH� SHUGLWH� GXUHYROL� GL� YDORUH�� ,QIDWWL�� ULVXOWD� UDJLRQHYROH� SUHYHGHUH� FKH� L� YDORUL�FRQWDELOL� QHWWL�
LVFULWWL� QHOOR� 6WDWR� SDWULPRQLDOH� DOOD� FKLXVXUD� GHOO·HVHUFL]LR� SRWUDQQR� HVVHUH� UHFXSHUDWL� WUDPLWH� O·XVR�RYYHUR�WUDPLWH� OD�
YHQGLWD�GHL�EHQL�R�VHUYL]L�FXL�HVVL�VL�ULIHULVFRQR�

,002%,/,==$=,21,¬),1$1=,$5,(

6L�SUHFLVD�FKH�QRQ�VL�q�SURFHGXWR��QHOO
HVHUFL]LR�LQ�FRPPHQWR�H�QHJOL�HVHUFL]L�SUHFHGHQWL��DG�DOFXQD�ULYDOXWD]LRQH�Qq�
VYDOXWD]LRQH�GHOOH�LPPRELOL]]D]LRQL�ILQDQ]LDULH�

2SHUD]LRQL�GL�ORFD]LRQH�ILQDQ]LDULD

/D� VRFLHWj� QRQ� KD� LQ� HVVHUH�� DOOD� GDWD� GL� FKLXVXUD� GHOO·HVHUFL]LR� LQ� FRPPHQWR�� DOFXQD� RSHUD]LRQH� GL� ORFD]LRQH�
ILQDQ]LDULD�

$WWLYR�FLUFRODQWH

/
$WWLYR�FLUFRODQWH�UDJJUXSSD��VRWWR�OD�OHWWHUD��&���OH�VHJXHQWL�VRWWRFODVVL�GHOOD�VH]LRQH��$WWLYR��GHOOR�6WDWR�SDWULPRQLDOH�

6RWWRFODVVH�,���5LPDQHQ]H�
6RWWRFODVVH�,PPRELOL]]D]LRQL�PDWHULDOL�GHVWLQDWH�DOOD�YHQGLWD�
6RWWRFODVVH�,,���&UHGLWL�
6RWWRFODVVH�,,,���$WWLYLWj�)LQDQ]LDULH�FKH�QRQ�FRVWLWXLVFRQR�,PPRELOL]]D]LRQL��
6RWWRFODVVH�,9���'LVSRQLELOLWj�/LTXLGH

¬
/
DPPRQWDUH�GHOO·$WWLYR�FLUFRODQWH�DO������������q�SDUL�D�HXUR������������5LVSHWWR�DO�SDVVDWR�HVHUFL]LR��KD�VXELWR�XQD�
YDULD]LRQH�LQ�GLPLQX]LRQH�SDUL�D�HXUR¬���������
$L�VHQVL�GHOO·DUW�������F����Q�����GL�VHJXLWR�VRQR�IRUQLWL�L�FULWHUL�GL�YDOXWD]LRQH�UHODWLYL�D�FLDVFXQD�VRWWRFODVVH�LVFULWWD�QHO�
SUHVHQWH�ELODQFLR�

5,0$1(1=(���&5,7(5,�',�9$/87$=,21(�(�,6&5,=,21(�,1�%,/$1&,2

5LPDQHQ]H�GL�PDJD]]LQR
1HO� ELODQFLR� GHOO·HVHUFL]LR� FKLXVR� DO� ������������ OH�5LPDQHQ]H� VRQR� LVFULWWH� QHOOD� VRWWRFODVVH� &�,¬� GHOO·$WWLYR� GL�6WDWR�
SDWULPRQLDOH�SHU�O·LPSRUWR�FRPSOHVVLYR�GL�HXUR��������
5LVSHWWR�DO�SDVVDWR�HVHUFL]LR�KDQQR�VXELWR�XQD�YDULD]LRQH�LQ�GLPLQX]LRQH�SDUL�D�HXUR��������
/H� JLDFHQ]H� GL� PDJD]]LQR� VRQR� YDOXWDWH� DO� PLQRUH� WUD� LO� FRVWR� GL� DFTXLVWR� H� LO� YDORUH� GL� UHDOL]]R� GHVXPLELOH�
GDOO
DQGDPHQWR� GL� PHUFDWR�� /H� ULPDQHQ]H� ILQDOL� VRQR� UDSSUHVHQWDWH� GD� &G�� OLEUL� H� 'YG� UHODWLYL� DOOH� RSHUH�
UDSSUHVHQWDWH�GDOOD�)RQGD]LRQH��GD�DUWLFROL�GL�PHUFKDQGLVLQJ�HG�DOWUR�PDWHULDOH�GHO�)HVWLYDO�
6L� VHJQDOD� FKH�SHU�TXDQWR� ULJXDUGD� OD�YDOXWD]LRQH�GHOOH� JLDFHQ]H�GL� OLEUL� H�&G��EHQL� IXQJLELOL� ULOHYDQWL� LQ� WHUPLQL�
TXDQWLWDWLYL�� DFTXLVLWL� D� SDUWLUH� GDO� ����� DO� ������ OD� FXL� GRPDQGD� VL� q� VHPSUH�SURJUHVVLYDPHQWH� ULGRWWD� VLQR� DG�RJJL�¬OD�
)RQGD]LRQH��QHOO
HVHUFL]LR�������FRPH�VL�SXz�ULVFRQWUDUH�QHOOD�QRWD�LQWHJUDWLYD�GL�ULIHULPHQWR��KD�VWDELOLWR�GL�YDOXWDUOH�DO�
PLQRUH�WUD�LO�FRVWR�G
DFTXLVWR�H�LO�ORUR�YDORUH�GL�UHDOL]]R�GHVXPLELOH�GDOO
DQGDPHQWR�GHO�PHUFDWR�VWLPDWR�VXO�YDORUH�
FRPSOHVVLYR�GHOOH�TXDQWLWj�YHQGXWH�QHJOL�XOWLPL����DQQL��LO�YDORUH�XQLWDULR�VWDELOLWR�LQ�GHWWR�DQQR�q�VWDWR�ULWHQXWR�
FRQJUXR�FRQ�L�YDORUL�UHDOL]]DELOL�DQFKH�DO������������

&5(',7,���&5,7(5,�',�9$/87$=,21(�(�,6&5,=,21(�,1�%,/$1&,2

1HO� ELODQFLR� GHOO·HVHUFL]LR� FKLXVR� DO� ������������ L� &UHGLWL� VRQR� LVFULWWL� QHOOD� VRWWRFODVVH� &�,,¬� GHOO·$WWLYR� GL� 6WDWR�
SDWULPRQLDOH�SHU�O·LPSRUWR�FRPSOHVVLYR�GL�HXUR���������
5LVSHWWR�DO�SDVVDWR�HVHUFL]LR�KDQQR�VXELWR�XQD�YDULD]LRQH�LQ�GLPLQX]LRQH�SDUL�DG�HXUR����������
,�FUHGLWL� LVFULWWL� LQ�ELODQFLR� UDSSUHVHQWDQR�YDOLGL�GLULWWL�DG�HVLJHUH�DPPRQWDUL�GL�GLVSRQLELOLWj� OLTXLGH�GD�FOLHQWL�R�GD�
DOWUL�WHU]L�

Y������� 5266,1,�23(5$�)(67,9$/�)21'$=,21(

%LODQFLR�GL�HVHUFL]LR�DO����������� 3DJ�����GL���

*HQHUDWR�DXWRPDWLFDPHQWH���&RQIRUPH�DOOD�WDVVRQRPLD�LWFF�FL�����������



,�FUHGLWL�RULJLQDWL�GD� ULFDYL�SHU�RSHUD]LRQL�GL�YHQGLWD�GL�EHQL�R�SUHVWD]LRQH�GL� VHUYL]L� VRQR� VWDWL� ULOHYDWL� LQ�EDVH�DO�
SULQFLSLR�GHOOD�FRPSHWHQ]D�SRLFKp�LO�SURFHVVR�SURGXWWLYR�GHL�EHQL�R�GHL�VHUYL]L�q�VWDWR�FRPSOHWDWR�H�VL�q�YHULILFDWR�

SHU�L�EHQL��LO�SDVVDJJLR�VRVWDQ]LDOH�H�QRQ�IRUPDOH�GHO�WLWROR�GL�SURSULHWj��SHU�L�
VHUYL]L��O·XOWLPD]LRQH�GHOOD�SUHVWD]LRQH�

¬
,� FUHGLWL� RULJLQDWLVL� SHU� UDJLRQL� GLIIHUHQWL� GDOOR� VFDPELR� GL� EHQL� H� VHUYL]L� �DG� HVHPSLR� SHU� RSHUD]LRQL� GL�
ILQDQ]LDPHQWR�� VRQR� VWDWL� LVFULWWL� LQ�ELODQFLR� VROR�TXDORUD� HVVL� UDSSUHVHQWDQR� HIIHWWLYDPHQWH�REEOLJD]LRQH�GL� WHU]L�YHUVR�
O
LPSUHVD�
/D� FODVVLILFD]LRQH� GHL� FUHGLWL� QHOO·DWWLYR� FLUFRODQWH� q� HIIHWWXDWD� VHFRQGR� LO� FULWHULR� GL� GHVWLQD]LRQH� GHJOL� VWHVVL�ULVSHWWR�
DOO·DWWLYLWj�RUGLQDULD�GL�JHVWLRQH�
&RPH�ULFKLHVWR�GDOO·DUW�������GHO�FRGLFH�FLYLOH��L�FUHGLWL�LVFULWWL�QHOO
DWWLYR�FLUFRODQWH�VRQR�VWDWL�VXGGLYLVL��LQ�EDVH�DOOD�
VFDGHQ]D��WUD�FUHGLWL�HVLJLELOL�HQWUR�HG�ROWUH�O·HVHUFL]LR�VXFFHVVLYR�
3RLFKp� OD� VRFLHWj� VL� q�DYYDOVD�GHOOD� IDFROWj�GL�QRQ�YDOXWDUH� L� FUHGLWL�GHOO·DWWLYR�FLUFRODQWH� FRQ� LO� FULWHULR�GHO� FRVWR�
DPPRUWL]]DWR��OD�ULOHYD]LRQH�LQL]LDOH�GL�WXWWL�L�FUHGLWL�GHO�FLUFRODQWH�q�VWDWD�HIIHWWXDWD�DO�YDORUH�QRPLQDOH�DO�QHWWR�GHL�
SUHPL��GHJOL�VFRQWL��GHJOL�DEEXRQL�SUHYLVWL�FRQWUDWWXDOPHQWH�R�FRPXQTXH�FRQFHVVL��6XFFHVVLYDPHQWH��DO�SUHGHWWR�YDORUH��
VL�VRQR�DJJLXQWL�JOL� LQWHUHVVL�FDOFRODWL�DO�WDVVR�GL� LQWHUHVVH�QRPLQDOH��PHQWUH�VRQR�VWDWL�GHGRWWL�JOL� LQFDVVL�ULFHYXWL�SHU�
FDSLWDOH�H�LQWHUHVVL��OH�VYDOXWD]LRQL�VWLPDWH�H�OH�SHUGLWH�VX�FUHGLWL�FRQWDELOL]]DWH�SHU�DGHJXDUH�L�FUHGLWL�DO�YDORUH�GL�
SUHVXPLELOH�UHDOL]]R�

&UHGLWL�FRPPHUFLDOL

,� FUHGLWL� FRPPHUFLDOL�� SDUL� DG� HXUR� �������� VRQR� LVFULWWL� LQ� ELODQFLR� DO� YDORUH� SUHVXPLELOH� GL� UHDOL]]D]LRQH�� FKH�
FRUULVSRQGH� DOOD� GLIIHUHQ]D� WUD� LO� YDORUH� QRPLQDOH� H� LO� IRQGR� VYDOXWD]LRQH� FUHGLWL� FRVWLWXLWR� QHO� FRUVR� GHJOL� HVHUFL]L�
SUHFHGHQWL��GHO�WXWWR�DGHJXDWR�DG�LSRWHWLFKH�LQVROYHQ]H�

&UHGLWL�WULEXWDUL

,� FUHGLWL� WULEXWDUL¬� LVFULWWL� LQ� ELODQFLR� VRQR� HVSRVWL� DO� YDORUH� QRPLQDOH�� FKH� FRLQFLGH� FRQ� LO� SUHVXPLELOH� YDORUH� GL�
UHDOL]]D]LRQH�

$OWUL�&UHGLWL

*OL��$OWUL�FUHGLWL��LVFULWWL�LQ�ELODQFLR�VRQR�HVSRVWL�DO�YDORUH�QRPLQDOH��FKH�FRLQFLGH�FRQ�LO�SUHVXPLELOH�YDORUH�GL�UHDOL]]D]LRQH�
¬

5LHSLORJR�H�QDWXUD�FRPSRVL]LRQH�FUHGLWL ¬

¬'HVFUL]LRQH (QWUR�HVHUFL]LR 2OWUH�HVHUFL]LR 7RWDOH�DO����������� 7RWDOH�DO�����������

&UHGLWL�FRPPHUFLDOL ¬ ������ � ������ ������

&UHGLWL�WULEXWDUL¬ ������ � ������ ������

$OWUL�FUHGLWL¬ ������� � ������� ���������

727$/( ¬ ������� � ������� ���������

3HU�OD�YRFH�DOWUL�FUHGLWL�VL�HOHQFDQR�LQ�VHJXLWR�L�GHWWDJOL�H�OD�FRPSRVL]LRQH�DO������������

�����
�������
�����
�������
�������
��
��

������
��

&RVWL�DQWLFLSDWL
&UHGLWL�YHUVR�5HJLRQH�0DUFKH�

&UHGLWL�GLYHUVL
&UHGLWL�YHUVR�)�8�6�

&UHGLWL�YHUVR�0LQLVWHUR�&XOWXUD�
&UHGLWL�YHUVR�,QDLO

&UHGLWL�YHUVR�GLSHQGHQWL�
$FFUHGLWL�GD�ULFHYHUH

&UHGLWL�YHUVR�DVVRF��$PLFL�
&UHGLWL�YV�,VWLW�SUHY�DVV�OL �����
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���&UHGLWL�SHU�7UDWW�)RQGR�3HQVLRQH�

727$/( �������

$77,9,7�),1$1=,$5,(�121�,002%,/,==$7(���&5,7(5,�',�9$/87$=,21(�(�,6&5,=,21(�,1�%,/$1&,2�$OOD�
GDWD�GL�FKLXVXUD�GHOO·HVHUFL]LR��OD�VRFLHWj�QRQ�GHWLHQH�DOFXQD�WLSRORJLD�GL�DWWLYLWj�ILQDQ]LDULH�QRQ�LPPRELOL]]DWH�

�GHULYDWL�DWWLYL��Qp1HO�ELODQFLR� UHODWLYR�DOO·HVHUFL]LR� FKLXVR�DO¬����������¬QRQ� VRQR�SUHVHQWL� VWUXPHQWL� ILQDQ]LDUL�VRQR�
VWDWL�VFRUSRUDWL�GDL�FRQWUDWWL�D]LHQGDOL�VWUXPHQWL�ILQDQ]LDUL�DYHQWL�L�UHTXLVLWL�GL�GHULYDWL�

',6321,%,/,7�/,48,'(���&5,7(5,�',�9$/87$=,21(�(�,6&5,=,21(�,1�%,/$1&,2

/H� GLVSRQLELOLWj� OLTXLGH�� HVSRVWH� QHOOD� VH]LRQH� �DWWLYR�� GHOOR� 6WDWR� SDWULPRQLDOH� DOOD� VRWWRFODVVH� &�,9� SHU� HXUR�
����������� FRUULVSRQGRQR� DOOH� JLDFHQ]H� VXL� FRQWL� FRUUHQWL� LQWUDWWHQXWL� SUHVVR� OH� EDQFKH� H� DOOH� OLTXLGLWj� HVLVWHQWL�QHOOH�
FDVVH�VRFLDOL�DOOD�FKLXVXUD�GHOO
HVHUFL]LR�H�VRQR�VWDWH�YDOXWDWH�DO�YDORUH�QRPLQDOH�
5LVSHWWR�DO�SDVVDWR�HVHUFL]LR�OD�VRWWRFODVVH�&�,9�'LVSRQLELOLWj�OLTXLGH�KD�VXELWR�XQD�YDULD]LRQH�LQ�DXPHQWR�SDUL�D�HXUR�
�������

5DWHL�H�ULVFRQWL�DWWLYL

&5,7(5,�',�9$/87$=,21(�(�,6&5,=,21(�,1�%,/$1&,2

1HOOD�FODVVH�'���5DWHL�H�ULVFRQWL���HVSRVWD�QHOOD�VH]LRQH��DWWLYR��GHOOR�6WDWR�SDWULPRQLDOH��VRQR�LVFULWWL�SURYHQWL�GL�
FRPSHWHQ]D�GHOO
HVHUFL]LR� HVLJLELOL� LQ� HVHUFL]L� VXFFHVVLYL� H� FRVWL� VRVWHQXWL� HQWUR� OD� FKLXVXUD�GHOO
HVHUFL]LR��PD�GL�
FRPSHWHQ]D�GL�HVHUFL]L�VXFFHVVLYL��,Q�SDUWLFRODUH�VRQR�VWDWH�LVFULWWH�VROR�TXRWH�GL�FRVWL�H�SURYHQWL�FRPXQL�D�GXH�R�SL��
HVHUFL]L��O
HQWLWj�GHOOH�TXDOL�YDULD�LQ�UDJLRQH�GHO�WHPSR�
,�UDWHL�HG�L�ULVFRQWL�DWWLYL�LVFULWWL�QHO�ELODQFLR�GHOO·HVHUFL]LR�FKLXVR�DO������������DPPRQWDQR�D�HXUR�������
5LVSHWWR�DO�SDVVDWR�HVHUFL]LR�KDQQR�VXELWR�XQD�YDULD]LRQH�LQ�DXPHQWR�SDUL�D�HXUR�������

2QHUL�ILQDQ]LDUL�FDSLWDOL]]DWL

2QHUL�ILQDQ]LDUL�FDSLWDOL]]DWL
1HO�FRUVR�GHOO
HVHUFL]LR�QRQ�VRQR�VWDWL�LPSXWDWL�RQHUL�ILQDQ]LDUL�D�YDORUL�LVFULWWL�QHOO
DWWLYR�GHOOR�6WDWR�SDWULPRQLDOH�
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1RWD�LQWHJUDWLYD�DEEUHYLDWD��SDVVLYR�H�SDWULPRQLR�QHWWR

,QWURGX]LRQH

1HOOD� SUHVHQWH� VH]LRQH� GHOOD�1RWD� LQWHJUDWLYD� VL� IRUQLVFH�� VHFRQGR� O·DUWLFROD]LRQH� GHWWDWD� GDOOD� WDVVRQRPLD�;%5/� H� QHO�
ULVSHWWR� GHOOH� GLVSRVL]LRQL� GHJOL� DUWLFROL� ����� H� �����ELV� &�&��� LO� FRPPHQWR� DOOH� YRFL� FKH�� QHO� ELODQFLR� GHOO·� HVHUFL]LR�
FKLXVR�DO������������FRPSRQJRQR�LO�3DWULPRQLR�QHWWR�H�LO�3DVVLYR�GL�6WDWR�SDWULPRQLDOH�

3DWULPRQLR�QHWWR

�QHWWR�VRQR�LVFULWWH,O�SDWULPRQLR�QHWWR�q�OD�GLIIHUHQ]D�WUD�OH�DWWLYLWj�H�OH�SDVVLYLWj�GL�ELODQFLR��/H�YRFL�GHO�SDWULPRQLR
QHO�SDVVLYR�GHOOR�6WDWR�SDWULPRQLDOH�DOOD�FODVVH�$�´3DWULPRQLR�QHWWRµ�FRQ�OD�VHJXHQWH�FODVVLILFD]LRQH�
,�³�&DSLWDOH
,,�³�5LVHUYD�GD�VRSUDSSUH]]R�GHOOH�D]LRQL
,,,�³�5LVHUYH�GL�ULYDOXWD]LRQH
,9�³�5LVHUYD�OHJDOH
9�³�5LVHUYH�VWDWXWDULH
9,�³�$OWUH�ULVHUYH��GLVWLQWDPHQWH�LQGLFDWH
9,,�²�5LVHUYD�SHU�RSHUD]LRQL�GL�FRSHUWXUD�GL�IOXVVL�ILQDQ]LDUL�DWWHVL
9,,,�³�8WLOL��SHUGLWH��SRUWDWL�D�QXRYR
,;�³�8WLOH��SHUGLWD��GHOO·HVHUFL]LR
3HUGLWD�ULSLDQDWD
;�²�5LVHUYD�QHJDWLYD�SHU�D]LRQL�SURSULH�LQ�SRUWDIRJOLR¬
,O�SDWULPRQLR�QHWWR�DPPRQWD�D�HXUR�����������HG�HYLGHQ]LD�XQD�YDULD]LRQH�LQ¬¬DXPHQWR�GL�HXUR���������

9DULD]LRQL�GHOOD�ULVHUYD�SHU�RSHUD]LRQL�GL�FRSHUWXUD�GHL�IOXVVL�ILQDQ]LDUL�DWWHVL

5LVHUYD�SHU�RSHUD]LRQL�GL�FRSHUWXUD�GL�IOXVVL�ILQDQ]LDUL�DWWHVL

1RQ� VRQR� LQ� FRUVR� RSHUD]LRQL� DYHQWL� DG� RJJHWWR� VWUXPHQWL� GHULYDWL� FRQ� ILQDOLWj� GL� FRSHUWXUD� GL� IOXVVL� ILQDQ]LDUL��
SHUWDQWR�QRQ�q�SUHVHQWH�QHO�SDWULPRQLR�D]LHQGDOH�DOFXQD�5LVHUYD�SHU�RSHUD]LRQL�GL� FRSHUWXUD�GL� IOXVVL� ILQDQ]LDUL�DWWHVL�

5LVHUYD�GD�DUURWRQGDPHQWR�DOO·XQLWj�GL�HXUR

$O�VROR�ILQH�GL�FRQVHQWLUH�OD�TXDGUDWXUD�GHOOR�6WDWR�SDWULPRQLDOH��QHO�ELODQFLR�GHOO·HVHUFL]LR�FKLXVR�DO������������q�VWDWD�
LVFULWWD�QHOOD�VRWWRFODVVH�´9,���$OWUH�ULVHUYHµ�XQD�5LVHUYD�GD�DUURWRQGDPHQWR�SDUL�D�HXUR����

)RQGL�SHU�ULVFKL�H�RQHUL

)RQGL�SHU�ULVFKL�HG�RQHUL

,�´)RQGL�SHU�ULVFKL�H�RQHULµ��HVSRVWL�QHOOD�FODVVH�%�GHOOD�VH]LRQH�´3DVVLYRµ�GHOOR�6WDWR�SDWULPRQLDOH��DFFROJRQR��QHO�
ULVSHWWR� GHL� SULQFLSL� GHOOD� FRPSHWHQ]D� HFRQRPLFD� H� GHOOD� SUXGHQ]D�� JOL� DFFDQWRQDPHQWL� HIIHWWXDWL� DOOR� VFRSR� GL�FRSULUH�
SHUGLWH�R�GHELWL�GL�QDWXUD�GHWHUPLQDWD�H�GL�HVLVWHQ]D�FHUWD�R�SUREDELOH�� LO�FXL�DPPRQWDUH�R� OD�FXL�GDWD�GL�
VRSUDYYHQLHQ]D�VRQR�WXWWDYLD�LQGHWHUPLQDWL�
1HO�SUHVHQWH�ELODQFLR��L�)RQGL�SHU�ULVFKL�HG�RQHUL�DPPRQWDQR�FRPSOHVVLYDPHQWH�D�HXUR��������¬�
1HO�SURVSHWWR�FKH�VHJXH�q�IRUQLWR�LO�GHWWDJOLR�GHL�PRYLPHQWL�LQWHUYHQXWL�QHO�FRUVR�GHOO·HVHUFL]LR�RJJHWWR�GHO�SUHVHQWH�ELODQFLR�
QHOOH�SRVWH�VXGGHWWH�

)RQGR�SHU�WUDWWDPHQWR�GL�
TXLHVFHQ]D�H�REEOLJKL�VLPLOL

)RQGR�SHU�LPSRVWH�
DQFKH�GLIIHULWH

$OWUL�
IRQGL

7RWDOH�IRQGL�SHU�
ULVFKL�H�RQHUL
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9DORUH�GL�LQL]LR�
HVHUFL]LR

� � ������� �������

9DULD]LRQL�
QHOO
HVHUFL]LR

� � ������ ������

8WLOL]]R�
QHOO
HVHUFL]LR

� � ������� �������

7RWDOH�
YDULD]LRQL

� � � �

9DORUH�GL�ILQH�
HVHUFL]LR

� � ������� �������

'HWWDJOLR�IRQGL�ULVFKL

)RQGL�SHU�FRQWURYHUVLH�RQHUL�FRQWULEXWLYL��JLj�)RQGL�SHU�FRQWURYHUVLH�OHJDOL�
/D�FODVVH�GHO�SDVVLYR�´%���)RQGL�SHU�ULVFKL�H�RQHULµ�FRPSUHQGH�LO�)RQGR�SHU�FRQWURYHUVLH�RQHUL�FRQWULEXWLYL�SHU�XQ�WRWDOH�
GL� HXUR� �������� UHODWLYR� D� GLVSXWH� LQ�PDWHULD� GL� FRPSHWHQ]D� WHUULWRULDOH�� DQFRUD� LQ� FRUVR� FRQ� O·LVWLWXWR� GL�ULVFRVVLRQH�
IUDQFHVH� UHODWLYDPHQWH� D� VRJJHWWL� IUDQFHVL� WHU]L� FKH� DYHYDQR� LQ� SDVVDWR� SUHVWDWR� OD� ORUR� RSHUD�QHOO
DPELWR� GHOOH�
DWWLYLWj� GHOOD� )RQGD]LRQH�� VL� ULWLHQH� WDOH� VWDQ]LDPHQWR� FRQJUXR� FRQ� OH� SDVVLYLWj� SUREDELOL� DO�PRPHQWR�GHOOD�
UHGD]LRQH�GHO�%LODQFLR�LQ�RJJHWWR�
(
VWDWR�LQFUHPHQWDWR�QHOO
�DQQR������GD��������HXUR�SUHFHGHQWL�DG�HXUR���������DFFDQWRQDPHQWR�GL��������HXUR�
QHOO
HVHUFL]LR��

)RQGR�ULVFKL�ULSURJUDPPD]LRQH�RSHUH
/D� FODVVH� GHO� SDVVLYR� ´%� �� )RQGL� SHU� ULVFKL� H� RQHULµ� FRPSUHQGH� DQFKH� XQ� IRQGR� SHU� L� ULVFKL� VXL� FRPSHQVL� GHO�
SHUVRQDOH� DUWLVWLFR� GHOOH� RSHUH� FKH�� SURJUDPPDWH� SHU� O·DQQR� ����� H� ������ VRQR� VWDWH� ULQYLDWH� DOOH� DQQXDOLWj�
VXFFHVVLYH�D�FDXVD�GHOOD�VLWXD]LRQH�SDQGHPLFD��DPPRQWD�DG�HXUR����������QHO�FRUVR�GHO������ LO� IRQGR�q�VWDWR�
GHFUHPHQWDWR�SHU�LQVXVVLVWHQ]D�GL�ULVFKL�SHU�HXUR���������DO������������HUD�SDUL�D���������HXUR��
/·LPSRUWR�q� VWDWR�FDOFRODWR� LQ�EDVH�DOOH� FODXVROH�GHL�QXRYL� FRQWUDWWL� VWLSXODWL� FRQ� LO� VXGGHWWR�SHUVRQDOH��JOL� VWHVVL�
FRQWUDWWL��FKH�DQQXOODQR�H�VRVWLWXLVFRQR�TXHOOL�SUHFHGHQWHPHQWH�UHGDWWL��SUHYHGRQR�FKH��LQ�FDVR�GL�XOWHULRUH�ULQYLR�YHQJD�
ULFRQRVFLXWR�XQ�LPSRUWR�VWDELOLWR�FRPH�VHJXH��1HOOR�VSHFLILFR�YLHQH�ULFRQRVFLXWR�

DO�WHDP�FUHDWLYR��O·LPSRUWR�GHOO·LGHD]LRQH�GHO�SURJHWWR��SDUL�DO�����GHO�WRWDOH�
DO�FDVW�DUWLVWLFR��O·LPSRUWR�GL�XQD�UHFLWD�VX�TXDWWUR��SDUL�DO�����
DJOL�DVVLVWHQWL�GHO�WHDP�FUHDWLYR�LO�����GHO�WRWDOH�
DL�PDHVWUL�FROODERUDWRUL��DOO·RUFKHVWUD�H�DO�FRUR��XQ�LPSRUWR�SDUL�DL�JLRUQL�GL�ODYRUR�HIIHWWLYDPHQWH�VYROWR�

)RQGR�ULVFKL�SHU�WUDQVD]LRQH�GLJLWDOH
/D� FODVVH� GHO� SDVVLYR� ´%� �� )RQGL� SHU� ULVFKL� H� RQHULµ� FRPSUHQGH� )RQGR� SHU� WUDQVL]LRQH� DO� GLJLWDOH¬�DFFDQWRQDWR�
QHOO
HVHUFL]LR� ������ DOOD� OXFH� GHOOH� ULFKLHVWH� SHUYHQXWH� GD� $*,'� GL� DGRWWDUH� DOFXQH¬�SURFHGXUH� LQ� WDO� VHQVR� OD�
)RQGD]LRQH� KD� SUXGHQ]LDOPHQWH¬ DFFDQWRQDWR�(XUR� ������¬� H� WDOH¬ LPSRUWR� q� VWDWR� FDOFRODWR� SUHYHGHQGR� L� FRVWL�IXWXUL�
UHODWLYL� DOO
DGR]LRQH� GL� QXRYL� VRIWZDUH� H� DOO·DJJLRUQDPHQWR� GHOOH� DSSDUHFFKLDWXUH¬�HVLVWHQWL� QRQFKp� DOO·�
LQGLYLGXD]LRQH�GL�XQ�UHVSRQVDELOH�SHU�OH�IXQ]LRQL�ULFKLHVWH��QHO������VRQR�VWDWL�VRVWHQXWL�FRVWL�SHU�HXUR��������FKH�KDQQR�
GHFUHPHQWDWR�LO�IRQGR�DG�HXUR��������

7UDWWDPHQWR�GL�ILQH�UDSSRUWR�GL�ODYRUR�VXERUGLQDWR

&5,7(5,�',�9$/87$=,21(�(�,6&5,=,21(�,1�%,/$1&,2

/D�)RQGD]LRQH�ULHQWUD�QHOOD�FDVLVWLFD�GHL�GDWRUL�GL�ODYRUR�FRQ�PHQR�GL����GLSHQGHQWL��SHU�FXL��DL�VHQVL�GHO�'�/JV�Q��
���������� LO� IRQGR�GL� WUDWWDPHQWR�GL� ILQH� UDSSRUWR�q�DOLPHQWDWR�GDL� UHODWLYL�DFFDQWRQDPHQWL�SHULRGLFL��/H�TXRWH�GL�
DFFDQWRQDPHQWR�VRQR�LVFULWWH�D�FRQWR�HFRQRPLFR�DOOD�YRFH�%�F�UXEULFDWD�´WUDWWDPHQWR�GL�ILQH�UDSSRUWRµ�
,O�WUDWWDPHQWR�GL�ILQH�UDSSRUWR�UDSSUHVHQWD�O·HIIHWWLYR�GHELWR�PDWXUDWR�YHUVR�L�GLSHQGHQWL�LQ�FRQIRUPLWj�DOOD�OHJJH�H�DO�
FRQWUDWWR�GL�ODYRUR�YLJHQWH��DL�VHQVL�GHOO·DUW�������&�&��
&RVWLWXLVFH�RQHUH�UHWULEXWLYR�FHUWR�LVFULWWR�LQ�FLDVFXQ�HVHUFL]LR�FRQ�LO�FULWHULR�GHOOD�FRPSHWHQ]D�HFRQRPLFD�
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/H� SDVVLYLWj� SHU� WUDWWDPHQWR� ILQH� UDSSRUWR� FRUULVSRQGH� DO� WRWDOH� GHOOH� VLQJROH� LQGHQQLWj� PDWXUDWH� D� IDYRUH� GHL�
GLSHQGHQWL� DOOD� GDWD� GL� FKLXVXUD� GHO� ELODQFLR� DO� QHWWR� GHJOL� DFFRQWL� HURJDWL� HG� q� SDUL� D� TXDQWR� VL� VDUHEEH� GRYXWR�
FRUULVSRQGHUH� DL� GLSHQGHQWL� QHOO·LSRWHVL� GL� FHVVD]LRQH� GHO� UDSSRUWR� GL� ODYRUR� LQ� WDOH� GDWD�� D�
PPRQWDQR¬ �FRPSOHVVLYDPHQWH�D�HXUR���������H�� ULVSHWWR�DOO·HVHUFL]LR�SUHFHGHQWH��HYLGHQ]LD�XQD�YDULD]LRQH� ¬ LQ
GLPLQX]LRQH�GL�HXUR���������
1HO�SURVSHWWR�VRWWRVWDQWH�YHQJRQR�LOOXVWUDWH�OH�PRYLPHQWD]LRQL�����¬�GHO�)RQGR�7IU�
7)5 )RQGR�DO����������� ,PSRUWL�OLTXLGDWL����� $FF�WL¬���� ,PSRVWD�VRVWLWXWLYD )RQGR�DO�����������

)�GR�7)5 ������� ������� ������ ����� �������

'HELWL

&5,7(5,�',�9$/87$=,21(�(�,6&5,=,21(�,1�%,/$1&,2

,�GHELWL�¬UDSSUHVHQWDQR�REEOLJD]LRQL�D�SDJDUH�QHL�FRQIURQWL�GL�ILQDQ]LDWRUL��IRUQLWRUL�H�DOWUL�VRJJHWWL�DPPRQWDUL�ILVVL�R�
GHWHUPLQDELOL�GL�GLVSRQLELOLWj�OLTXLGH��R�GL�EHQL�VHUYL]L�DYHQWL�XQ�YDORUH�HTXLYDOHQWH�
,� GHELWL� RULJLQDWL� GD� DFTXLVWL� GL� EHQL� H� GL� VHUYL]L� VRQR� ULOHYDWL� LQ� EDVH� DO� SULQFLSLR� GHOOD� FRPSHWHQ]D� SRLFKp� LO�
SURFHVVR�SURGXWWLYR�GHL�EHQL�R�GHL�VHUYL]L�q�VWDWR�FRPSOHWDWR�H�VL�q�YHULILFDWR�

SHU�L�EHQL��LO�SDVVDJJLR�VRVWDQ]LDOH�H�QRQ�IRUPDOH�GHO�WLWROR�GL�SURSULHWj��SHU�L�
VHUYL]L��O·XOWLPD]LRQH�GHOOD�SUHVWD]LRQH�ULFHYXWD�

,�GHELWL�RULJLQDWLVL�SHU�UDJLRQL�GLYHUVH�GDOOR�VFDPELR�GL�EHQL�H�VHUYL]L��DG�HVHPSLR�SHU�RSHUD]LRQL�GL�ILQDQ]LDPHQWR��VRQR�
VWDWL�LVFULWWL�LQ�ELODQFLR�VROR�DO�VRUJHUH�GHOO·REEOLJD]LRQH�GHOOD�VRFLHWj�DO�SDJDPHQWR�YHUVR�OD�FRQWURSDUWH��3RLFKp� OD�VRFLHWj�
VL�q�DYYDOVD�GHOOD� IDFROWj�GL�QRQ�YDOXWDUH� L�GHELWL�FRQ� LO�FULWHULR�GHO�FRVWR�DPPRUWL]]DWR�� OD� ORUR�ULOHYD]LRQH� LQL]LDOH� q�
VWDWD� HIIHWWXDWD� DO� YDORUH� QRPLQDOH� DO� QHWWR� GHL� SUHPL�� GHJOL� VFRQWL�� GHJOL� DEEXRQL� SUHYLVWL�FRQWUDWWXDOPHQWH�R�
FRPXQTXH�FRQFHVVL��6XFFHVVLYDPHQWH��DO�SUHGHWWR�YDORUH��VL�VRQR�DJJLXQWL�JOL�LQWHUHVVL�SDVVLYL�FDOFRODWL�DO�WDVVR�GL�LQWHUHVVH�
QRPLQDOH�H�VRQR�VWDWL�GHGRWWL�L�SDJDPHQWL�SHU�FDSLWDOH�H�LQWHUHVVL�
&RPH�ULFKLHVWR�GDOO·DUW�������GHO�FRGLFH�FLYLOH��L�GHELWL�VRQR�VWDWL�VXGGLYLVL��LQ�EDVH�DOOD�VFDGHQ]D��WUD�GHELWL�HVLJLELOL�HQWUR�
HG�ROWUH�O·HVHUFL]LR�VXFFHVVLYR�
/
LPSRUWR�GHL� GHELWL� q� FROORFDWR�QHOOD� VH]LRQH� �SDVVLYR��GHOOR�6WDWR�SDWULPRQLDOH� DOOD� FODVVH� �'��SHU� FRPSOHVVLYL�HXUR�
����������
5LVSHWWR�DO�SDVVDWR�HVHUFL]LR��KD�VXELWR�XQD�YDULD]LRQH�LQ�GLPLQX]LRQH�SDUL�D�HXUR����������

'HELWL�GL�GXUDWD�VXSHULRUH�DL�FLQTXH�DQQL�H�GHELWL�DVVLVWLWL�GD�JDUDQ]LH�UHDOL�VX�EHQL�VRFLDOL

,Q� RVVHTXLR� DO� GLVSRVWR� GHOO·DUW�� ����� F�� �� Q�� �� &�&��� VL� HYLGHQ]LD� FKH� QRQ� HVLVWRQR� GHELWL� GL� GXUDWD� UHVLGXD�VXSHULRUH�
D�FLQTXH�DQQL�
,Q�UHOD]LRQH�D�TXDQWR�GLVSRVWR�GDOO·XOWLPD�SDUWH�GHO�F����Q����GHOO·DUW�������&�&���VL�VHJQDOD�FKH�QRQ�HVLVWRQR�GHELWL�DVVLVWLWL�
GD�JDUDQ]LH�UHDOL�VX�EHQL�VRFLDOL�
,Q�VHJXLWR�VL�HVSRQH�WDEHOOD�ULHSLORJDWLYD�UHODWLYDPHQWH�DOOD�FRPSRVL]LRQH�H�QDWXUD�GHL�GHELWL�

(QWUR�HVHUFL]LR� 2OWUH�HVHUFL]LR� 7RWDOH�DO������������ 7RWDOH�DO�����������
� ������� �������
� ������ �������
� ������ ������
� ������� �������

'HVFUL]LRQH

'HELWL�YHUVR�IRUQLWRUL¬
'HELWL�WULEXWDUL
'HELWL�YHUVR�HQWL�GL�SUHYLGHQ]D�¬�
$OWUL�GHELWL¬
7RWDOL�

��������
�������
�������
��������
��������� � ��������� ���������

,Q�VHJXLWR�VL�SUHVHQWD�GHWWDJOLR�GHOOD�YRFH�DOWUL�GHELWL�DO������������

�������
������
�����
������

'HELWL�YHUVR�6�,�$�(�
'LS�WL�&R�FR�SUR��F�UHWULEX]LR�
'HELWL�GLYHUVL
&UHGLWRUL�SUHQRWD]LRQH�ELJOLHWWL�
1RWH�VSHVH�GD�ULFHYHUH ������
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'HELWL�YHUVR�SDUWQHUV
&OLHQWL�F�DQWLFLSL
'HELWL�YHUVR�SHUV�IHULH�H���D�
'HELWL�SHU�VSHVH�FRQGRPLQLDOL�
'HELWL�SHU�SUHQRWD]LRQL�SUHF��
'HELWL�YHUVR�FROODERUDWRUL�
'HELWL�YHUVR�GLSHQGHQWL�
'HELWL�YHUVR�$VV�$PLFL�5�2�)��
'HELWL�YHUVR�&DUWH�GL�FUHGLWR�
727$/( �������

/D�YRFH�'HELWL�GLYHUVL�q�FRVu�FRPSRVWD�

&WUI�/\ULTXH�&RP�)U¬�¬�¬�¬�����������������¬�¬ �����
$PEDVFLDWD�,WDOLDQD�0RVFD¬¬¬¬������������������
)RQGD]LRQH�0DWHUD� ������
9LYDWLFNHW�������������������� ������
$JHQ]LD�(QWUDWH¬¬�¬�¬� ������

5DWHL�H�ULVFRQWL�SDVVLYL

&5,7(5,�',�9$/87$=,21(�(�,6&5,=,21(�,1�%,/$1&,2

1HOOD�FODVVH�´(���5DWHL�H�ULVFRQWL���HVSRVWD�QHOOD�VH]LRQH��SDVVLYR��GHOOR�6WDWR�SDWULPRQLDOH��VRQR� LVFULWWL�FRVWL�GL�
FRPSHWHQ]D�GHOO
HVHUFL]LR�HVLJLELOL�LQ�HVHUFL]L�VXFFHVVLYL�H�SURYHQWL�SHUFHSLWL�HQWUR�OD�FKLXVXUD�GHOO
HVHUFL]LR��PD�GL�
FRPSHWHQ]D�GL�HVHUFL]L�VXFFHVVLYL��,Q�WDOH�FODVVH�VRQR�VWDWH�LVFULWWH�VROR�TXRWH�GL�FRVWL�H�SURYHQWL�FRPXQL�D�GXH�R�SL��
HVHUFL]L��O
HQWLWj�GHOOH�TXDOL�YDULD�LQ�UDJLRQH�GHO�WHPSR�
,�UDWHL�HG�L�ULVFRQWL�SDVVLYL�LVFULWWL�QHO�ELODQFLR�GHOO·HVHUFL]LR�FKLXVR�DO������������DPPRQWDQR�D�HXUR��������5LVSHWWR�DO�
SDVVDWR�HVHUFL]LR�OD�FODVVH�GHO�3DVVLYR�´(�²�5DWHL�H�ULVFRQWLµ�KD�VXELWR�XQD�YDULD]LRQH�LQ�GLPLQX]LRQH�GL�HXUR������
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1RWD�LQWHJUDWLYD�DEEUHYLDWD��FRQWR�HFRQRPLFR

,QWURGX]LRQH

1HOOD�SUHVHQWH�VH]LRQH�GHOOD�1RWD�LQWHJUDWLYD�VL�IRUQLVFH��VHFRQGR�O·DUWLFROD]LRQH�GHWWDWD�GHOOD�WDVVRQRPLD�;%5/�H�QHO�
ULVSHWWR� GHOOH� GLVSRVL]LRQL� GHJOL� DUWLFROL� ����� H� �����ELV� &�&��� LO� FRPPHQWR� DOOH� YRFL� FKH�� QHO� ELODQFLR� GHOO·�HVHUFL]LR�
FKLXVR�DO������������FRPSRQJRQR�LO�&RQWR�HFRQRPLFR�
1HOOD�UHGD]LRQH�GHO�&RQWR�HFRQRPLFR�OD�VRFLHWj�¬VL�q�DYYDOVD�GHOOH�VHPSOLILFD]LRQL�FRQVHQWLWH�GDOO·DUW�������ELV�F����&�&���,O�
&RQWR�HFRQRPLFR�q�SHUWDQWR�UHGDWWR�VHFRQGR�OR�VFKHPD�GL�FXL�DOO·DUW�������&�&��
,Q� OLQHD� FRQ� O·2,&����� VL� q�PDQWHQXWD� OD�GLVWLQ]LRQH� WUD�DWWLYLWj� FDUDWWHULVWLFD� HG�DFFHVVRULD��QRQ�HVSUHVVDPHQWH�
SUHYLVWD� GDO� &RGLFH� &LYLOH�� SHU� SHUPHWWHUH�� HVFOXVLYDPHQWH� GDO� ODWR� GHL� ULFDYL�� GL� GLVWLQJXHUH� L� FRPSRQHQWL� FKH�GHYRQR�
HVVHUH�FODVVLILFDWL�QHOOD�YRFH�$����´5LFDYL�GHULYDQWL�GDOOD�YHQGLWD�GL�EHQL�H�SUHVWD]LRQL�GL�VHUYL]Lµ�GD�TXHOOL�GHOOD�YRFH�
$����´$OWUL�ULFDYL�H�SURYHQWLµ�
,Q�SDUWLFRODUH��QHOOD�YRFH�$����VRQR�LVFULWWL�L�ULFDYL�GHULYDQWL�GDOO·DWWLYLWj�FDUDWWHULVWLFD�R�WLSLFD��PHQWUH�QHOOD�YRFH�$���
VRQR� LVFULWWL� TXHL� ULFDYL� FKH�� QRQ� ULHQWUDQGR� QHOO·DWWLYLWj� FDUDWWHULVWLFD� R� ILQDQ]LDULD�� VRQR� VWDWL� FRQVLGHUDWL� FRPH
DYHQWL�QDWXUD�DFFHVVRULD�
'LYHUVDPHQWH�� GDO� ODWR� GHL� FRVWL� WDOH� GLVWLQ]LRQH� QRQ� SXz� HVVHUH� DWWXDWD� LQ� TXDQWR� LO� FULWHULR� FODVVLILFDWRULR� GHO�&RQWR
HFRQRPLFR�QRUPDWLYDPHQWH�SUHYLVWR�q�TXHOOR�SHU�QDWXUD�

9DORUH�GHOOD�SURGX]LRQH

5LFDYL�GHOOH�YHQGLWH�H�GHOOH�SUHVWD]LRQL

,�ULFDYL�GL�YHQGLWD�GHL�SURGRWWL�H�GHOOH�PHUFL�R�GL�SUHVWD]LRQH�GHL�VHUYL]L�UHODWLYL�DOOD�JHVWLRQH�FDUDWWHULVWLFD�VRQR�VWDWL�
LQGLFDWL� DO� QHWWR� GHL� UHVL�� GHJOL� VFRQWL� GL� QDWXUD� FRPPHUFLDOH�� GL� DEEXRQL� H� SUHPL�� QRQFKp� GHOOH� LPSRVWH�
GLUHWWDPHQWH�FRQQHVVH�FRQ�OD�YHQGLWD�GHL�SURGRWWL�H�OD�SUHVWD]LRQH�GHL�VHUYL]L�H�DPPRQWDQR�D�HXUR���������
'L�VHJXLWR�L�GHWWDJOL�GHOOD�YRFH�$��

$��5,&$9,�'(//(�9(1',7(�(�'(//(�35(67$=,21,��������(675$772�'$�%,/$1&,2�$1$/,7,&2
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&RUULVSHWWLYL�OLEUHWWL�QHWWL�
1ROHJJLR�VFHQRJUDILH�(QWUDWH�
SXEEOLFLWDULH�&RUULVSHWWLYL�
ELJOLHWWL�QHWWL�5LFDYL�
5LSU�WHOHY�UDGLRGLIIXV��
1ROHJJLR�FRVWXPL
$OWUL�ULFDYL

&RUULVSHWWLYL�IRWRJUDILH�QHWWL�
&RUULVSHWWLYL�&'�'9'�

&RUULVSHWWLYL�ELJOLHWWL�JHQHUD�
5LPERUVL�VSHVH�VRVWHQXWH�

1ROHJJL�YDUL
5LFDYL�PDQLIHVWD]LRQL�H[WUD�IH ��������

����� ������
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&RUULVSHWWLYL� SXEEOLFD]LRQL�
5LPERUVL� SHU� ULVDUFLPHQWL�
5LFDYL�GD�PHUFKDQGLVLQJ

5LFDYL�GD�VLWR�,QWHUQHW
5LFDYL�GD�VHUYL]L�UHVL¬¬¬¬¬¬¬¬�

5LFDYL�VX�FRQFHVVLRQH�VHUYL]L ��������
����� ���������
�����

5LFDYL�GD�FRUVL�IRUPDWLYL¬¬¬¬¬�
&RUULVSHWWLYL�SUHYHQGLWD�ELJOL ����������
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5LFDYL�SURJHWWL�VSHFLDOL¬¬¬¬¬¬�
&RUULVS�ELJO�SURJHWWL�VSHFLDOL�
5LFDYL�FRQWURSDUWLWD�RPDJJL �����

727$/(�92&(�$� ¬ ����������

$OWUL�5LFDYL�H�3URYHQWL
,� ULFDYL� QRQ� ILQDQ]LDUL�� ULJXDUGDQWL� O·DWWLYLWj� DFFHVVRULD� VRQR� VWDWL� LVFULWWL� DOOD� YRFH� $���� HG� DPPRQWDQR� DG� HXUR�
���������¬H�VRQR�FRVWLWXLWL�SUHYDOHQWHPHQWH�SHU�HXUR�����������GD�FRQWULEXWL�LQ�FRQWR�HVHUFL]LR��
&RQWULEXWL�LQ�F�LPSLDQWR

&UHGLWR�GL¬� LPSRVWD�EHQL�VWUXPHQWDOL�QXRYL�/�����������LQ�SDUWLFRODUH��LQ�UHOD]LRQH�DJOL�LQYHVWLPHQWL�DJHYRODWL������
q�VWDWD�ULOHYDWD�D�&RQWR�(FRQRPLFR�OD�TXRWD�GL�FRPSHWHQ]D�GHOO·HVHUFL]LR�LQ�FRPPHQWR�SDUL�DG�HXUR�����
&UHGLWR�GL¬LPSRVWD�EHQL�VWUXPHQWDOL�QXRYL�/����������LQ�UHOD]LRQH�DJOL�LQYHVWLPHQWL�LQ�EHQL�RUGLQDUL�HIIHWWXDWL�QHO�
�����H������� VRQR�VWDWL� ULOHYDWL� WUD� L� FRQWULEXWL� LQ�FRQWR� LPSLDQWL�GHOO·HVHUFL]LR� OH�TXRWH�GL�FRPSHWHQ]D

SDUL�DG�(XUR�����

*OL�DLXWL�LQ�HVDPH��SRLFKp�OHJDWL�DOO·DFTXLVL]LRQH�GL�XQ�EHQH�VWUXPHQWDOH��DVVXPRQR�OD�QDWXUD�GL�FRQWULEXWL�LQ�FRQWR�
LPSLDQWL�ULOHYDWR�LQ�UHOD]LRQH�DOOD�YLWD�XWLOH�GHO�FHVSLWH�D�FXL�VL�ULIHULVFH�DWWUDYHUVR�LO�PHWRGR�´LQGLUHWWRµ�� LQ�EDVH�DO�
TXDOH� L�FRQWULEXWL�VRQR�LPSXWDWL�DOOD�YRFH�$����GHO�&RQWR�HFRQRPLFR�H�VRQR�ULQYLDWL�SHU�FRPSHWHQ]D�DJOL�HVHUFL]L�
VXFFHVVLYL�PHGLDQWH�O·LVFUL]LRQH�GL�ULVFRQWL�SDVVLYL�
'DO�SXQWR�GL�YLVWD�ILVFDOH��WDOL�FRQWULEXWL�QRQ¬VRQR�VRJJHWWL�D�WDVVD]LRQH�DL�ILQL�GHOOH�LPSRVWH�VXL�UHGGLWL�H�GHOO·,5$3�H¬�
QRQ�ULOHYDQR�DL�ILQL�GHO�UDSSRUWR�GL�FXL�DJOL�DUWW�����H�����FR����GHO�78,5�

6L�GHWWDJOLDQR�QHOOD�WDEHOOD�VRWWRVWDQWH�JOL�DOWUL�ULFDYL�H�SURYHQWL��YRFH�$���GHOO
HVHUFL]LR������

¬
$���$/75,�5,&$9,�(�3529(17,��������(675$772�'$�%,/$1&,2�$1$/,7,&2 ¬
D¬¬�$/75,�5,&$9,�(�3529(17,
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6RSUDYYHQLHQ]H�DWWLYH
&RQWU�F�LPSLDQWL�ERQXV�LQYHVWL�
6RSUDYYHQLHQ]H�DWWLYH�QRQ�WDVV�
727$/(¬ ����������

E¬¬�&2175,%87,�,1�&2172�(6(5&,=,2
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������������
����������
������������
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���������

&RQWULEXWL�&RPXQH�3HVDUR�
&RQWULEXWR�)�GR�8QLFR�6SHWWDFR
&RQWULEXWR�5HJLRQH�0DUFKH�
&RQWULE�0LQ�&XOWXUD/��������
(URJD]LRQL�OLEHUDOL�SULYDWL�
(URJD]LRQL�OLEHUDOL�$UW�%RQXV¬�
&RQWULEXWL�&RPXQH�3HVDUR�UHFXS ����������
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����������

&RQWULEXWL�LQYHVW�SXEEOLFLWDUL�
&RQWU�0LQ�&XOWXUD�SURJ�VSHF��
&RQWU�0LQ�&XOWXUD99)�,QW�3D ��������
&RQWULE�SURJHWW�5HJLRQH�0DUFKH ���������

������������
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����� ���������
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&RQWULE�0LQ�&XOWXUD/��������
&RQWULE�$VV�$PLFL�GHO�52)¬¬¬¬¬
727$/(
727$/(¬�$�� ���������

&RVWL�GHOOD�SURGX]LRQH
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,�FRVWL�H�JOL�RQHUL�GHOOD�FODVVH�%�GHO�&RQWR�HFRQRPLFR��FODVVLILFDWL�SHU�QDWXUD�� VRQR�VWDWL� LQGLFDWL�DO�QHWWR�GL� UHVL��VFRQWL�
GL�QDWXUD�FRPPHUFLDOH��DEEXRQL�H�SUHPL��PHQWUH�JOL�VFRQWL�GL�QDWXUD�ILQDQ]LDULD�VRQR�VWDWL�ULOHYDWL�QHOOD�YRFH�&�����
FRVWLWXHQGR�SURYHQWL�ILQDQ]LDUL�
,�FRVWL�SHU�PDWHULH�SULPH��VXVVLGLDULH��GL�FRQVXPR�H�PHUFL�LQFOXGRQR�DQFKH�L�FRVWL�DFFHVVRUL�GL�DFTXLVWR��WUDVSRUWL��
DVVLFXUD]LRQL�� FDULFR� H� VFDULFR�� HFF��� TXDORUD� LO� IRUQLWRUH� OL� DEELD� LQFOXVL� QHO� SUH]]R� GL� DFTXLVWR� GHOOH�PDWHULH� H�PHUFL��
,Q�FDVR�FRQWUDULR��VRQR�VWDWL�LVFULWWL�WUD�L�FRVWL�SHU�VHUYL]L��YRFH�%����
6L�SUHFLVD�FKH� O·,9$�QRQ�UHFXSHUDELOH�q�VWDWD¬� LQFRUSRUDWD�QHO�FRVWR�G·DFTXLVWR�GHL�EHQL��6RQR�VWDWL� LPSXWDWL�DOOH�YRFL�
%����%���H�%���QRQ�VROR� L�FRVWL�GL� LPSRUWR�FHUWR�ULVXOWDQWL�GD�IDWWXUH�ULFHYXWH�GDL� IRUQLWRUL��PD�DQFKH�TXHOOL�GL�LPSRUWR�
VWLPDWR�QRQ�DQFRUD�GRFXPHQWDWR��SHU�L�TXDOL�VRQR�VWDWL�HIIHWWXDWL�DSSRVLWL�DFFHUWDPHQWL�
6L�SUHFLVD�FKH��GRYHQGR�SUHYDOHUH�LO�FULWHULR�GHOOD�FODVVLILFD]LRQH�GHL�FRVWL�´SHU�QDWXUDµ��JOL�DFFDQWRQDPHQWL�DL�IRQGL�ULVFKL�
H�RQHUL�VRQR�VWDWL�LVFULWWL�IUD�OH�YRFL�GHOO·DWWLYLWj�JHVWLRQDOH�D�FXL�VL�ULIHULVFH�O·RSHUD]LRQH��GLYHUVH�GDOOH�YRFL�%�����H�%����
1HO�FRPSOHVVR��L�FRVWL�GHOOD�SURGX]LRQH�GL�FRPSHWHQ]D�GHOO·HVHUFL]LR�FKLXVR�DO�������������DO�QHWWR�GHL�UHVL��GHJOL�VFRQWL�GL�
QDWXUD�FRPPHUFLDOH�H�GHJOL�DEEXRQL��DPPRQWDQR�D�HXUR�����������

9LHQH�GHWWDJOLDWD�QHOOH�VXFFHVVLYH�WDEHOOH�OD�FRPSRVL]LRQH�GHOOH�YRFL�%���FRVWR�SHU�PDWHULH�SULPH��VXVVLGLDULH��GL�FRQVXPR�
H�GL�PHUFL��%���FRVWL�GL�VHUYL]L�H�%���FRVWR�JRGLPHQWR�EHQL�GL�WHU]L�

92&(�%��&2172�(&2120,&2���&2672¬�0(5&,���(675$772�'$�%,/$1&,2�$1$/,7,&2�����
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$UURWRQGDPHQWL�DWWLYL
$EEXRQL�H�VFRQWL�DWWLYL
&RVWXPL�,O�YLDJJLR�D�5HLPV
&DO]DWXUH�,O�YLDJJLR�D�5HLPV
$WWUH]]HULD�,O�YLDJJLR�D�5HLPV
$WWUH]]HULD�$GHODLGH�GL�%RUJRJ�
&RVWXPL�$GHODLGH�GL�%RUJRJQD �������
&DO]DWXUH�(GXDUGR�H�&ULVWLQD¬¬ ���������
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6FHQRJUDILH�(GXDUGR�H�&ULVWLQD�
6FHQRJUDILH�$GHODLGH�GL�%RUJRJ�
6FHQRJUDILH�$XUHOLDQR�LQ�3DOPL�
&RVWXPL�(GXDUGR�H�&ULVWLQD�
$WWUH]]HULD�$XUHOLDQR�LQ�3DOPL�
)HUUDPHQWD�H�YDULH
9HUQLFL�H�YDULH
0DWHULDOH�HOHWWULFR
6SHVH�YDULH�WHFQLFKH
0DWHULDOH�GL�VDUWRULD
0DWHULDOH�GL�UDSLGR�FRQVXPR�
0DWHU�DOOHVW�ODERUDWRUL�H�WHDW�
5HJLVWUD]LRQL�5LYHUVDPHQWL�DUF�
0DWHULDOH�SHU�WUXFFR
6SHVH�XWLOL]]R�DXWRPH]]L�
6SHVH�FDUEXUDQWH�DXWRFDUUL�
0DW�VLFXUH]]D�H�LQIRUWXQLVWLFD�
,PEDOODJJL
6SHVH�YDULH�GL�SURGX]LRQH�
0DW�VLFXUH]]D�H�LQIRUW�&RYLG���
0DWHULDOH�GL�FRQVXPR�PDFFK�XII�
&DQFHOOHULD�H�VWDPSDWL�
0DWHULDOH�YDULR�SHU�SURPR]LRQH�
0DWHULDOL�SURJHWWL�VSHFLDOL ���������
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&RPSHQVL�'LUH]LRQH�DUWLVWLFD
&RPSHQVL�DUW�&RQFHUWL�YDUL�
&RPSHQVL�DUW�,O�YLDJJLR�D�5HLP
5HJLD�&RVW��6FHQ�,O�YLDJJLR�D�
0LPL�)LJXU��%DOOHU�,O�YLDJJLR�
2UFKHVWUD�6LQI�1D]LRQDOH�5$,¬¬
2UFKHVWUD�6LQIRQLFD�*�5RVVLQL��
0DHVWUL�FROODERUDWRUL�$FFDGHPLD�
URVVLQLDQD
5HJLD�&RVW��6FHQ�$GHODLGH�GL�%�
0LPL�)LJXU��%DOOHU�$GHODLGH�GL�
&RPSHQVL�DUW�$GHODLGH�GL�%RUJR�
&RPSHQVL�DUW�$XUHOLDQR�LQ�3DOP�
&RPSHQVL�DUW�(GXDUGR�H�&ULVWLQ�
5HJLD�&RVW��6FHQ�(GXDUGR�H�&UL
5HJLD�FRVW��VFHQ�$XUHOLDQR�LQ�
0LPL�)LJXU��%DOOHU�(GXDUGR�H�&�
0LPL�ILJXU��EDOOHU�$XUHOLDQR�L�
&RPS�DUW�PDQLI�H[WUD�IHVWLYDO¬ ����������

����� �����������
�����

&RUR�9HQWLGLR�%DVVR¬¬¬¬¬¬¬¬¬¬¬�
&RUR�7HDWUR�GHOOD�)RUWXQD¬¬¬¬¬ ����������
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2UFKHVWUD�)LODUPRQLFD�5RVVLQL�
6HUYL]L�VFHQ�FRVW�SDU�FDO�$XUH
)RU]D�PRWULFH�,OOXPLQD]LRQH
)DFFKLQDJJL
6HUYL]L�IRWRJUDILFL
$FTXD�5LVFDOG��5LI�XUEDQL
6WDPSH�H�VSHVH�WLSRJUDILFKH
6SHVH�SXEEOLFLWDULH�HG�LQVHU]L
0DQXW�YHULILFD�,PSLDQWL
0DQXWHQ]LRQL�DXWRFDUUL
0DQXWHQ]LRQL�YDULH
&RVWL�DXGLR�YLGHR�IHVWLYDO
7UDVSRUWL�WHFQLFL
3UHVWD]�IRQLFD�H�OXFL
3UHVWD]�VRSUDWLWROL
6PDOWLPHQWR�ULILXWL
&RVWL�RPDJJL�&'���/LEUL
6SHVH�DFFHVVRULH�GLS�WL�WHFQLF
6SHVH�IRUPD]LRQH�SHUVRQDOH
3UHVWD]��VDUWRULD
7UDVS�$FFRUG�VWUXPHQWL�PXVLFDO ����������

����� 3UHVWD]�SURJHWWR�VFXROH¬¬¬¬¬¬¬¬¬ ���������
����� 3UHVWD]�DOOHVW�WHDWUL�H�ODERUD ����������
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54803 -736,93

54804 -20.249,45

54805 -1.806,88

54806 -8.926,41

54807 -2.118,24

54809 -21.713,92

54814 -17.056,69

54815 -1.735,00

54819 -3.893,82

54821 -34.791,60

54822 -3.640,00

54826 -4.052,25

54830 -2.000,00

54850 -3.214,86

54852 -13.985,70

55000 -31.025,96

55001 -16,50

55002 -8.408,76

55010 -290,50

55029 -77,70

55030 -2.504,99

55031 -3.939,01

55033 -2.238,90

55036

Spese postali

Telefoniche e telegrafiche�
Manutenz.Mob.e macch.ufficio

Manutenz.Macch.uff.elettron.

Manutenz.Imp.Telefonico

Spese servizi meccanografici

Assicurazioni

Affiss.manifesti e cartellonis�
Trasporti e facchinaggi amm.vi

Spese servizi promozionali

Rimborsi Collegio sindacale

Carte/Ricariche telefoniche

Educationals e meetings

Comm.Carte di credito

Spese accessorie dip.ti amm.vi

Viaggi e trasferte amministrat

Spese di rappresentanza

Viaggi e trasferte artistiche

Viaggi e trasferte tecniche

Vitto/Alloggio dipend.tecnici �
Vitto/Alloggio dipen.ammin.   �
Vitto/Alloggio auton.ammin.   

Vitto/Alloggio auton.artist.  �
Vitto/Alloggio dipend.promozio -602,12

55050 -42,84

55901 -14.560,00

55903 -60.746,00

55954 -192.400,01

55957 -70.000,00

55961 -2.921,75

55968 -60.284,09

55971 -12.188,08

55972 -1.810,00

55974 -31.276,80

55975 -20.800,16

55976 -74.703,50

55977 -1.000,00

55979 -1.000,00

55991

Vitto/Alloggio indeducibile   

Grafico

Professionisti e consulenze�
Personale amm.vo esterno�
Direzione tecnica esterni�
Elettricisti esterni

Personale di sala esterni

Autori/Tradutt.prog.sala prof.�
Autori/Tradutt.prog.sala coll.�
Ufficio stampa/Social esterni

Pubbliche relazioni esterni

Servizi generali esterni

Archivio musicale esterni

Ufficio Edizioni esterni      

Servizi antincendio esterni     -18.720,00

55992 Servizi pulizia esterni       -35.481,00

56253 -195.440,64

56254 -3.185,44

56257 -17.881,25

56273 -24.653,38

56277 -1.773,87

59600 -44.485,00

59610 -60.675,00

59615 -26.682,10

59616

Oneri contr.artisti esterni�
Oneri contr.art.est.extra mani�
Oneri contr.pers.tec./sala est�
Oneri INAIL artisti esterni�
Oneri INAIL pers.tecn./sal.est�
Comp.art.progetti speciali�
Prestaz.progetti speciali�
Viaggi e trasferte prog.spec.�
Vitto/Alloggio dip.prog.spec. -3.293,29
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9LWWR�$OORJJLR�DXWRQ�SURJ�VSHF
2QHUL�FRQWU�DUWLVWL�SURJ�VSHF��
2QHUL�,1$,/�DUWLVWL�SURJ�VSHF� ���������

����� 3XEEOLFLW�SURJHWWL�VSHFLDOL¬¬¬ ���������
����� �������
�����

6HUY�DQWLQF�SURJ�VSHF���������
6SHVH�UDSSUHVHQWDQ]D�SURJ�VSHF �������

����� �������
�����

2QHUL�VX�ILGHMXVVLRQL�
6HUYL]L�EDQFDUL ���������
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'LULWWL�&RQFHUWL�YDUL
'LULWWL�DUW�,O�YLDJJLR�D�5HLPV�
'LULWWL�UHJ��FRV��VFH�,O�YLDJJ�
'LULWWL�0DHVWUL�FROODERUDWRUL�
'LULWWL�$FFDGHPLD�URVVLQLDQD
'LULWWL�UHJ��FRV��VFH�$GHODLGH�
'LULWWL�PLPL�ILJ�EDOO�$GHODLGH�
'LULWWL�DUW�$GHODLGH�GL�%RUJRJ�
'LULWWL�DUW�$XUHOLDQR�LQ�3DOPL�
'LULWWL�DUW�(GXDUGR�H�&ULVWLQD�
'LULWWL�UHJ��FRV��VFH�(GXDUGR¬�
'LULWWL�UHJ��FRV��VFH�$XUHOLDQ�
'LULWWL�PLPL�ILJ��EDOO�(GXDUGR�
'LULWWL�PLPL�ILJ��EDOO�$XUHOLD
'LULWWL�DUW�PDQLI�H[WUD�IHVWLY�
'LULWWL�&RUR�9HQWLGLR�%DVVR¬¬¬
'LULWWL�&RUR�GHOOD�)RUWXQD¬¬¬¬�
1ROHJJLR�FDO]DWXUH�$XUHOLDQR�L ���������
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1ROHJJLR�FDO]DWXUH�$GHODLGH�GL�
1ROHJJLR�FRVWXPL�$GHODLGH�GL�%�
1ROHJJLR�SDUUXFFKH�(GXDUGR�H�&�
1ROHJJLR�SDUUXFFKH�$GHODLGH�GL�
1ROHJJLR�SDUUXFFKH�$XUHOLDQR�L�
1ROHJJLR�DWWUH]]�$GHODLGH�GL�%
1ROHJJLR�DWWUH]]�$XUHOLDQR�LQ�
1ROHJJLR�FRVWXPL�$XUHOLDQR�LQ�
1ROHJJL�GLYHUVL�SURGX]LRQH�
$IILWWR�H�YDULH�FDSDQQ�ULFHY��
1ROHJJLR�LPSLDQWL
1ROHJJLR�PDWHULDOH�PXVLFDOH�
1ROHJJL�IRQLFD�H�OXFL
1ROHJJLR�VWUXPHQWL�PXVLFDOL�
$IILWWR�H�YDULH�FDSDQQ�IDWWXUH�
1ROHJJLR�DXWRYHWWXUH�
0DQXWHQ]LRQL�VX�EHQL�GL�WHU]L�
1RO��6HUY�DQWLQIRUW��VLFXUH]]D�
$IILWWR�ORFDOL�VSHWWDFROR ����������
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1ROHJJL�GLYHUVL�WHFQLFD
$IILWWR�ORFDOL�SURYH
1ROHJJL�YDUL�HYHQWL�SURPR]LRQD
1ROHJJL�GLYHUVL�DPPLQLVWUDWLYL
'LULWWL�G
DXWRUH
'LULWWL�DUW�SURJHWWL�VSHFLDOL
1ROHJJL�SURJHWWL�VSHFLDOL ���������

����� ���������
����� �������

$IILWWR�VDOH�SURJHWWL�VSHFLDOL�
'LU�DXW�6,$(�SURJ�VSHFLDOL¬¬¬¬
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3URYHQWL�H�RQHUL�ILQDQ]LDUL

1HOOD�FODVVH�&�GHO�&RQWR�HFRQRPLFR�VRQR�VWDWL�ULOHYDWL�WXWWL�L�FRPSRQHQWL�SRVLWLYL�H�QHJDWLYL�GHO�ULVXOWDWR�HFRQRPLFR�
G·HVHUFL]LR�FRQQHVVL� FRQ� O·DWWLYLWj� ILQDQ]LDULD�GHOO·LPSUHVD�� FDUDWWHUL]]DWD�GDOOH�RSHUD]LRQL� FKH�JHQHUDQR�SURYHQWL��RQHUL��
SOXVYDOHQ]H� H�PLQXVYDOHQ]H�GD� FHVVLRQH�� UHODWLYL� D� WLWROL�� SDUWHFLSD]LRQL�� FRQWL� EDQFDUL�� FUHGLWL� LVFULWWL� QHOOH�
LPPRELOL]]D]LRQL�H�ILQDQ]LDPHQWL�GL�TXDOVLDVL�QDWXUD�DWWLYL�H�SDVVLYL��H�XWLOL�H�SHUGLWH�VX�FDPEL�
,�SURYHQWL�H�RQHUL�GL�QDWXUD�ILQDQ]LDULD�VRQR�VWDWL�LVFULWWL�LQ�EDVH�DOOD�FRPSHWHQ]D�HFRQRPLFR�WHPSRUDOH�

5HWWLILFKH�GL�YDORUH�GL�DWWLYLWj�H�SDVVLYLWj�ILQDQ]LDULH

/D�)RQGD]LRQH�QRQ�KD�SURFHGXWR�DG�DOFXQD�VYDOXWD]LRQH�R�ULYDOXWD]LRQH�R�ULSULVWLQR�GL�YDORUH�GL�DWWLYLWj�H�SDVVLYLWj�
ILQDQ]LDULH�

,PSRUWR�H�QDWXUD�GHL�VLQJROL�HOHPHQWL�GL�ULFDYR�FRVWR�GL�HQWLWj�R�LQFLGHQ]D�
HFFH]LRQDOL

/D¬)RQGD]LRQH�QRQ�KD�ULOHYDWR�QHO�FRUVR�GHOO
HVHUFL]LR�ULFDYL�H�R�FRVWL�GL�HQWLWj�R�LQFLGHQ]D�HFFH]LRQDOL�

,PSRVWH�VXO�UHGGLWR�G
HVHUFL]LR��FRUUHQWL��GLIIHULWH�H�DQWLFLSDWH

,Q�TXHVWD�YRFH�VL�ULOHYDQR�L�WULEXWL�GLUHWWL�GL�FRPSHWHQ]D�GHOO·HVHUFL]LR�LQ�FRPPHQWR�R�GL�HVHUFL]L�SUHFHGHQWL��
,PSRVWH�GLUHWWH
/H�LPSRVWH�VRQR�ULOHYDWH�VHFRQGR�LO�SULQFLSLR�GL�FRPSHWHQ]D��UDSSUHVHQWDQR�SHUWDQWR�

OH� LPSRVWH� FRUUHQWL� GD� OLTXLGDUH� SHU� O
HVHUFL]LR� GHWHUPLQDWH� VHFRQGR� OH� DOLTXRWH� H� OH� QRUPH� YLJHQWL��
FRPSUHVH�OH�VDQ]LRQL�H�JOL�LQWHUHVVL�PDWXUDWL�UHODWLYL�DOO·HVHUFL]LR�LQ�FRPPHQWR�
OH�LPSRVWH�UHODWLYH�DG�HVHUFL]L�SUHFHGHQWL�
O
DPPRQWDUH�GHOOH�LPSRVWH�GLIIHULWH�LQ�UHOD]LRQH�D�GLIIHUHQ]H�WHPSRUDQHH�VRUWH�R�DQQXOODWH�QHOO
HVHUFL]LR�R�LQ�HVHUFL]L�
SUHFHGHQWL�
OH� UHWWLILFKH� DL� VDOGL� GHOOH� LPSRVWH� GLIIHULWH� SHU� WHQHUH� FRQWR�GHOOH� YDULD]LRQL� GHOOH� DOLTXRWH� LQWHUYHQXWH�QHO�FRUVR�
GHOO
HVHUFL]LR�

'HWHUPLQD]LRQH�LPSRVWH�D�FDULFR�GHOO·HVHUFL]LR
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,�FUHGLWL�SHU�,5(6�H�,5$3�GHOO
HVHUFL]LR��LVFULWWL�DOOD�YRFH�&�,,�GHOO
DWWLYR�GHOOR�6WDWR�SDWULPRQLDOH��HG�L�UHODWLYL�FRVWL�
ULOHYDWL�QHOOD�YRFH����GHO� FRQWR�HFRQRPLFR� VRQR� LQGLFDWL� LQ�PLVXUD�FRUULVSRQGHQWH�DL� ULVSHWWLYL�DPPRQWDUL� ULOHYDWL�QHOOH�
GLFKLDUD]LRQL�GHL�UHGGLWL�H�,5$3�FKH�OD�VRFLHWj�GRYUj�SUHVHQWDUH�HQWUR�LO�WHUPLQH�VWDELOLWR�GDOOH�QRUPH�YLJHQWL��/H�LPSRVWH�
FRUUHQWL�VRQR�SDUL�DG�XQ�WRWDOH�GL�(XUR����������,UHV���������,UDS���������
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1RWD�LQWHJUDWLYD�DEEUHYLDWD��DOWUH�LQIRUPD]LRQL

&RQ� ULIHULPHQWR� DOO·HVHUFL]LR� FKLXVR� DO� ������������ QHOOD� SUHVHQWH� VH]LRQH� GHOOD� 1RWD� LQWHJUDWLYD� VL� IRUQLVFRQR��VHFRQGR�
O·DUWLFROD]LRQH�GHWWDWD�GHOOD�WDVVRQRPLD�;%5/�H�QHO�ULVSHWWR�GHOOH�GLVSRVL]LRQL�GHJOL�DUWLFROL������H������ELV�&�&��QRQFKp�GL�
DOWUH�GLVSRVL]LRQL�GL�OHJJH��OH�VHJXHQWL�LQIRUPD]LRQL�

'DWL�VXOO·RFFXSD]LRQH
&RPSHQVL��DQWLFLSD]LRQL�H�FUHGLWL�DG�DPPLQLVWUDWRUL�H�VLQGDFL
,PSHJQL��JDUDQ]LH�H�SDVVLYLWj�SRWHQ]LDOL�QRQ�ULVXOWDQWL�GDOOR�6WDWR�SDWULPRQLDOH¬��DUW�������F����Q�����
,QIRUPD]LRQL�VXOOH�RSHUD]LRQL�UHDOL]]DWH�FRQ�SDUWL�FRUUHODWH��DUW�������F����Q�����ELV�F�F��
,QIRUPD]LRQL�VXJOL�DFFRUGL�QRQ�ULVXOWDQWL�GDOOR�6WDWR�SDWULPRQLDOH��DUW�������F����Q�����WHU�F�F���,QIRUPD]LRQL�
VXL�IDWWL�GL�ULOLHYR�DYYHQXWL�GRSR�OD�FKLXVXUD�GHOO·HVHUFL]LR��DUW�������F���Q�����TXDWHU�&�&���,QIRUPD]LRQL�
UHODWLYH�DJOL�VWUXPHQWL�GHULYDWL�H[�DUW�������ELV�&�&�
$]LRQL�SURSULH�H�GL�VRFLHWj�FRQWUROODQWL�SRVVHGXWH��DFTXLVWDWH�R�DOLHQDWH�QHOO·HVHUFL]LR��DQFKH�SHU�WUDPLWH�GL�
VRFLHWj�ILGXFLDULD�R�SHU�LQWHUSRVWD�SHUVRQD��DUW�������F����QQ�������
,QIRUPD]LRQL�H[�DUW�����FRPPD������GHOOD�OHJJH���DJRVWR������Q������
3URSRVWD�GL�GHVWLQD]LRQH�GHJOL�XWLOL�R�GL�FRSHUWXUD�GHOOH�SHUGLWH��DUW�������F����Q�����VHSWLHV�

'DWL�VXOO
RFFXSD]LRQH

1XPHUR�PHGLR�GHL�GLSHQGHQWL�ULSDUWLWR�SHU�FDWHJRULH��DUW�������F����Q�����&�&��

,O�QXPHUR�PHGLR�GHL�GLSHQGHQWL��ULSDUWLWR�SHU�FDWHJRULD��q�HYLGHQ]LDWR�QHO�VHJXHQWH�SURVSHWWR�

1XPHUR�PHGLR

'LULJHQWL �

4XDGUL �

,PSLHJDWL �����

2SHUDL �����

7RWDOH�'LSHQGHQWL �����

&RPSHQVL��DQWLFLSD]LRQL�H�FUHGLWL�FRQFHVVL�DG�DPPLQLVWUDWRUL�H�VLQGDFL�H�LPSHJQL�
DVVXQWL�SHU�ORUR�FRQWR

$PPRQWDUH� FRPSOHVVLYR� GHL� FRPSHQVL�� GHOOH� DQWLFLSD]LRQL� H� GHL� FUHGLWL� FRQFHVVL� DG� DPPLQLVWUDWRUL� H�VLQGDFL�H�GHJOL�
LPSHJQL�DVVXQWL�SHU�ORUR�FRQWR��DUW�������F����Q�����&�&��

$L� VLQGDFL� FRPSRQHQWL� LO� FROOHJLR� VLQGDFDOH� VRQR� VWDWL� FRUULVSRVWL� SHU� OH� IXQ]LRQL� HVHUFLWDWH� QHO� ����� (XUR� �����
FRPSOHVVLYL��OD�)RQGD]LRQH�QRQ�KD�DVVXQWR�DOFXQ�WLSR�GL�LPSHJQR�SHU�ORUR�FRQWR�

6LQGDFL

��&RPSHQVL �����

,PSHJQL��JDUDQ]LH�H�SDVVLYLWj�SRWHQ]LDOL�QRQ�ULVXOWDQWL�GDOOR�VWDWR�SDWULPRQLDOH

,PSHJQL

*OL�LPSHJQL�QRQ�ULVXOWDQWL�GDOOR�6WDWR�SDWULPRQLDOH�UDSSUHVHQWDQR�REEOLJD]LRQL�DVVXQWH�GDOOD�VRFLHWj�YHUVR�WHU]L�FRQ�HIIHWWL�
REEOLJDWRUL�FHUWL��PD�QRQ�DQFRUD�HVHJXLWL��/D�VRFLHWj�QRQ�KD�FRQWUDWWR¬DOFXQ�LPSHJQR�
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*DUDQ]LH
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Al Consiglio di Amministrazione della Fondazione ROSSINI OPERA FESTIVAL, con 
sede in Pesaro (PU), assegnataria del numero di iscrizione al registro imprese di Pesaro e 
Urbino e codice fiscale 01291120416. 
Il Collegio Sindacale ha esaminato il Bilancio che gli Amministratori hanno trasmesso a 
termini di legge. Esso è composto dalla situazione patrimoniale, dal conto economico e 
dalla nota integrativa. 
 
Le principali risultanze contabili possono essere così riassunte: 
 
Stato Patrimoniale 

Crediti verso soci per versamenti 0 
Immobilizzazioni 75.271 
Attivo circolante 3.273.373 
Ratei e risconti 7.318 

Totale attivo 3.355.962 
 
Patrimonio netto 1.302.215 
Fondi per rischi e oneri 408.984 
Trattamento fine rapporto 386.586 
Debiti 1.256.799 
Ratei e risconti 1.378 

Totale passivo 3.355.962 
Conto economico 

Valore della produzione 7.116.831 
Costi della produzione - 6.648.368 
Diff. valore costi produzione 468.463 
Proventi e oneri finanziari - 6.667 
Rettifiche di attività finanziarie 0 
Risultato prima delle imposte 461.796 
Imposte correnti - 138.869 
Imposte differite 0 

Utile 322.927 
 

 Premessa 

Il Collegio sindacale, nell’esercizio chiuso al 31.12.2023, ha svolto sia le funzioni previste 
dagli artt. 2403 ss. c.c. sia quelle previste dall’art. 2409-bis c.c. La presente relazione 
unitaria contiene, nella sezione A), la “Relazione dei Revisori ai sensi dell’art. 14 del 
DLgs. 27 gennaio 2010, n. 39” e nella sezione B) la “Relazione ai sensi dell’art. 2429, 
comma 2, c.c.”. 

Sezione A): Relazione dei revisori  
ai sensi dell’art. 14 D.Lgs. n. 39/2010 

 Relazione sulla revisione contabile del bilancio d’esercizio 
1. Giudizio 

Abbiamo svolto la revisione contabile del bilancio d’esercizio della Fondazione ROSSINI 
OPERA FESTIVAL  (la Fondazione) costituito dallo Stato patrimoniale al 31.12.2023, 
dal Conto economico, per l’esercizio chiuso a tale data e dalla Nota integrativa. 
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A nostro giudizio, il bilancio d’esercizio fornisce una rappresentazione veritiera e corretta 
della situazione patrimoniale della Fondazione al 31.12.2023, del risultato economico per 
l’esercizio chiuso a tale data in conformità alle norme italiane che ne disciplinano i criteri 
di redazione. 

2. Elementi alla base del giudizio 
Abbiamo svolto la revisione contabile in conformità ai principi di revisione internazionali 
(ISA Italia). Le nostre responsabilità ai sensi di tali principi sono ulteriormente descritte 
nella sezione “Responsabilità del revisore per la revisione contabile del bilancio 
d’esercizio” della presente relazione.  
Siamo indipendenti rispetto alla Fondazione in conformità alle norme e ai principi in 
materia di etica e di indipendenza applicabili nell’ordinamento italiano alla revisione 
contabile del bilancio. Riteniamo di aver acquisito elementi probativi sufficienti ed 
appropriati su cui basare il nostro giudizio. 

3. Responsabilità degli amministratori e del Collegio Sindacale per il bilancio d’esercizio 
Gli amministratori sono responsabili per la redazione del bilancio d’esercizio che fornisca 
una rappresentazione veritiera e corretta in conformità alle norme italiane che ne 
disciplinano i criteri di redazione e, nei termini previsti dalla legge, per quella parte del 
controllo interno dagli stessi ritenuta necessaria per consentire la redazione di un bilancio 
che non contenga errori significativi dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non 
intenzionali. 
Gli amministratori sono responsabili per la valutazione della capacità della Fondazione di 
continuare ad operare come un’entità in funzionamento e, nella redazione del bilancio 
d’esercizio, per l’appropriatezza dell’utilizzo del presupposto della continuità aziendale, 
nonché per una adeguata informativa in materia. Gli amministratori utilizzano il 
presupposto della continuità aziendale nella redazione del bilancio d’esercizio a meno che 
abbiano valutato che sussistono le condizioni per la liquidazione della Fondazione o per 
l’interruzione dell’attività o non abbiano alternative realistiche a tali scelte. 
Il collegio sindacale ha la responsabilità della vigilanza, nei termini previsti dalla legge, 
sul processo di predisposizione dell’informativa finanziaria della Fondazione. 

4. Responsabilità del revisore per la revisione contabile del bilancio d’esercizio 
I nostri obiettivi sono l’acquisizione di una ragionevole sicurezza che il bilancio 
d’esercizio nel suo complesso non contenga errori significativi, dovuti a frodi o a 
comportamenti o eventi non intenzionali, e l’emissione di una relazione di revisione che 
includa il nostro giudizio. Per ragionevole sicurezza si intende un livello elevato di 
sicurezza che, tuttavia, non fornisce la garanzia che una revisione contabile svolta in 
conformità ai principi di revisione internazionali (ISA Italia) individui sempre un errore 
significativo, qualora esistente. Gli errori possono derivare da frodi o da comportamenti o 
eventi non intenzionali e sono considerati significativi qualora ci si possa 
ragionevolmente attendere che essi, singolarmente o nel loro insieme, siano in grado di 
influenzare le decisioni economiche prese dagli utilizzatori sulla base del bilancio 
d’esercizio. 
Nell’ambito della revisione contabile svolta in conformità ai principi di revisione 
internazionali (ISA Italia), abbiamo esercitato il giudizio professionale e abbiamo 
mantenuto lo scetticismo professionale per tutta la durata della revisione contabile. 
Inoltre:  
• abbiamo acquisito una comprensione del controllo interno rilevante ai fini della 

revisione contabile allo scopo di definire procedure di revisione appropriate nelle 
circostanze e non per esprimere un giudizio sull’efficacia del controllo interno della 
Fondazione; 
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• abbiamo valutato l’appropriatezza dei principi contabili utilizzati nonché la
ragionevolezza delle stime contabili effettuate dagli amministratori, inclusa la
relativa informativa;

• siamo giunti ad una conclusione sull’appropriatezza dell’utilizzo da parte degli
amministratori del presupposto della continuità aziendale e, in base agli elementi
probativi acquisiti, sull’eventuale esistenza di una incertezza significativa riguardo a
eventi o circostanze che possono far sorgere dubbi significativi sulla capacità della
Fondazione di continuare ad operare come un’entità in funzionamento. In presenza
di un’incertezza significativa, siamo tenuti a richiamare l’attenzione nella relazione
di revisione sulla relativa informativa di bilancio, ovvero, qualora tale informativa
sia inadeguata, a riflettere tale circostanza nella formulazione del nostro giudizio. Le
nostre conclusioni sono basate sugli elementi probativi acquisiti fino alla data della
presente relazione. Tuttavia, eventi o circostanze successivi possono comportare che
la Fondazione cessi di operare come un’entità in funzionamento;

• abbiamo valutato la presentazione, la struttura e il contenuto del bilancio d’esercizio
nel suo complesso, inclusa l’informativa, e se il bilancio d’esercizio rappresenti le
operazioni e gli eventi sottostanti in modo da fornire una corretta rappresentazione;

• abbiamo comunicato ai responsabili delle attività di governance, identificati ad un
livello appropriato come richiesto dagli ISA Italia, tra gli altri aspetti, la portata e la
tempistica pianificate per la revisione contabile e i risultati significativi emersi nel
corso della revisione contabile.

 Relazione su altre disposizioni di legge e regolamenti 

5. Giudizio ai sensi dell’art. 14 comma 2, del D.Lgs 39/2010
Con riferimento alla dichiarazione di cui all’art. 14 co. 2 lett. e) del DLgs. 39/2010, 
rilasciata sulla base delle conoscenze e della comprensione della Fondazione e del relativo 
contesto acquisite nel corso dell’attività di revisione, non abbiamo nulla da riportare. 

Sezione B): Relazione sull’attività di vigilanza ai sensi dell’art. 2429 c.c. 

Nel corso dell'esercizio chiuso il 31/12/2023 la nostra attività è stata ispirata dalla 
normativa vigente e dalle Norme di Comportamento del Collegio Sindacale raccomandate 
dal Consiglio Nazionale dei Dottori Commercialisti e degli Esperti Contabili. 

B1) Attività di vigilanza ai sensi dell’art. 2403 ss. c. c. 

Abbiamo vigilato sull’osservanza della legge e dello statuto e sul rispetto dei principi di 
corretta amministrazione. 

Abbiamo partecipato alle assemblee dei soci ed alle riunioni del consiglio di 
amministrazione, in relazione alle quali, sulla base delle informazioni disponibili, non 
abbiamo rilevato violazioni della legge e dello statuto, né operazioni manifestamente 
imprudenti, azzardate, in potenziale conflitto di interesse o tali da compromettere 
l’integrità del patrimonio sociale. 

Abbiamo acquisito dal Direttore Generale e dal Direttore Artistico, durante le riunioni 
svolte, informazioni sul generale andamento della gestione e sulla sua prevedibile 
evoluzione, nonché sulle operazioni di maggiore rilievo, per le loro dimensioni o caratteri-
stiche, effettuate dalla Fondazione e, in base alle informazioni acquisite, non abbiamo 
osservazioni particolari da riferire.  

Abbiamo acquisito conoscenza e vigilato, per quanto di nostra competenza, 
sull’adeguatezza e sul funzionamento dell’assetto organizzativo della Fondazione, anche 
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tramite la raccolta di informazioni dai responsabili delle funzioni e a tale riguardo non 
abbiamo osservazioni particolari da riferire. 

Abbiamo acquisito conoscenza e vigilato, per quanto di nostra competenza, 
sull’adeguatezza e sul funzionamento del sistema amministrativo-contabile, nonché 
sull’affidabilità di quest’ultimo a rappresentare correttamente i fatti di gestione, 
mediante l’ottenimento di informazioni dai responsabili delle funzioni e l’esame dei 
documenti, e a tale riguardo, non abbiamo osservazioni particolari da riferire. 

Non sono pervenute denunzie dai soci ex art. 2408 c.c. 

Nel corso dell’esercizio non sono stati rilasciati dal collegio sindacale pareri previsti dalla 
legge. 

Nel corso dell’attività di vigilanza, come sopra descritta, non sono emersi altri fatti 
significativi tali da richiederne la menzione nella presente relazione. 

B2) Osservazioni in ordine al bilancio d’esercizio 

Il progetto di bilancio dell’esercizio chiuso al 31.12.2023 è stato approvato dall’organo di 
amministrazione e risulta costituito dallo Stato patrimoniale, dal Conto economico e 
dalla Nota integrativa. 

Inoltre, tali documenti sono stati consegnati al Collegio sindacale in tempo utile affinché 
siano depositati presso la sede della Fondazione corredati dalla presente relazione, e ciò 
indipendentemente dal termine previsto dall’art. 2429 co. 1 c.c.. 

È stato, quindi, esaminato il progetto di bilancio, in merito al quale sono fornite ancora 
le seguenti ulteriori informazioni: 

• i criteri utilizzati nella redazione del bilancio chiuso al 31.12.2023 non si
discostano dai medesimi utilizzati per la formazione del bilancio del precedente
esercizio;

• è stata posta attenzione all’impostazione data al progetto di bilancio, sulla sua
generale conformità alla legge per quello che riguarda la sua formazione e
struttura e a tale riguardo non si hanno osservazioni che debbano essere
evidenziate nella presente relazione. Particolare attenzione è stata posta nel
monitorare costantemente l’incasso dei contributi e dei ricavi da
sponsorizzazioni. La nota integrativa contiene le informazioni ex art. 1, comma
125, della legge 4 agosto 2017, n. 124 per quanto riguarda gli obblighi di
trasparenza in merito alle erogazioni pubbliche ricevute nel corso dell’esercizio.
Sono stati usati anche indicatori finanziari e gestionali, controllati piani della
direzione e fatte altre indagini per verificare la sussistenza del requisito di
continuità della Fondazione ed il suo conseguente effetto sul bilancio di esercizio;

• l’organo di amministrazione, nella redazione del bilancio, non ha derogato alle
norme di legge ai sensi dell’art. 2423 co. 5 c.c.;

• è stata verificata la rispondenza del bilancio ai fatti e alle informazioni di cui si è
avuta conoscenza a seguito dell’assolvimento dei doveri tipici del Collegio
sindacale e a tale riguardo non vengono evidenziate ulteriori osservazioni;
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• ai sensi dell’art. 2426 co. 1 n. 5 c.c. i valori significativi iscritti ai punti B-I-1) e
B-I-2) dell’attivo sono stati oggetto di nostro specifico controllo con conseguente
consenso alla loro iscrizione nell’attivo;

• ai sensi dell’art. 2426 co. 1 n. 6 c.c. il Collegio sindacale ha preso atto che non
esiste alcun valore di avviamento iscritto alla voce B-I-5) dell’attivo dello Stato
patrimoniale;

• è stata verificata la correttezza delle informazioni contenute nella Nota
integrativa per quanto attiene l’assenza di posizioni finanziarie e monetarie
attive e passive sorte originariamente in valute diverse dall’euro;

• sono state fornite in Nota integrativa le informazioni richieste dall’art. 2427-bis
c.c., relative agli strumenti finanziari derivati e per le immobilizzazioni
finanziarie iscritte a un valore superiore al loro fair value;

• gli impegni, le garanzie e le passività potenziali sono stati esaurientemente
illustrati.

I risultati della revisione legale del bilancio da noi svolta sono contenuti nella sezione A) 
della presente relazione. 

B3) Osservazioni e proposte in ordine all’approvazione del bilancio d’esercizio 

Il risultato netto accertato dall’organo di amministrazione relativo all’esercizio chiuso al 
31.12.2023, come anche evidente dalla lettura del bilancio, risulta essere positivo, utile di 
euro 322.927. 

Considerando le risultanze dell’attività da noi svolta il collegio propone alla assemblea di 
approvare il bilancio d’esercizio chiuso al 31 dicembre 2023, così come redatto. 

Il collegio concorda con la proposta formulata dagli amministratori in Nota integrativa 
di destinazione dell’utile d’esercizio ad accrescimento delle riserve patrimoniali, 
incrementando la riserva di utili da riportare a nuovo. 

PESARO, lì 02/04/2024 

Il Presidente del Collegio Sindacale 
PAOLO BALESTIERI _________________________ 

I Sindaci 
VALERIA SACCO ___________________________ 

TOMMASO D’ANGELO ___________________________ 



S T A T O  P A T R I M O N I A L E
A T T I V I T A' P A S S I V I T A'

Conto Descrizione Importo Conto Descrizione Importo

12500 Spese d'impianto 500,00 12550 F.do amm.Spese d'impianto 500,00
125 COSTI IMPIANTO-AMPLIAMENTO 500,00 125 COSTI IMPIANTO-AMPLIAMENTO 500,00

12800 Licenza d'uso Zucchetti 7.034,54 12850 F.do amm.Licenza d'uso Zucchet 7.034,54
12801 Software 14.133,14 12851 F.do amm.Software 13.425,14
12802 Master CD 15.187,50 12852 F.do amm.Master CD 15.187,50
12803 Sito Internet / App IPhone 36.280,00 12853 F.do amm.Sito Internet / App I 36.280,00
12804 Marchio 4.180,00 12854 F.do amm.Marchio              1.254,0012804 Marchio 4.180,00 12854 F.do amm.Marchio              1.254,00

128 CONCESSIONI-LICENZE-MARCHI 76.815,18 128 CONCESSIONI-LICENZE-MARCHI 73.181,18

2 IMMOBILIZZAZIONI IMMATERIALI 77.315,18 2 IMMOBILIZZAZIONI IMMATERIALI 73.681,18

15400 Macchinari 133.396,96 15500 F.do amm.ord.Macchinari 128.358,46
15401 Luci e Impianti luminosi 312.142,66 15501 F.do amm.ord.Luci e Impianti l 312.142,66
15402 Materiale fonico 37.392,70 15502 F.do amm.ord.Materiale fonico 28.373,8015402 Materiale fonico 37.392,70 15502 F.do amm.ord.Materiale fonico 28.373,80

154 IMPIANTI E MACCHINARI 482.932,32 154 IMPIANTI E MACCHINARI 468.874,92

15601 Attrezzatura specifica 206.542,00 15651 F.do amm.ord.Attrezzatura spec 200.962,22
156 ATTREZZATURA IND.E COMM. 206.542,00 156 ATTREZZATURA IND.E COMM. 200.962,22

15701 Attrezzatura varia 38.277,20 15800 F.do amm.ord.Attrezzatura vari 28.078,77
15702 Telefoni cellulari 8.534,37 15801 F.do amm.ord.inded.Tel.cellull 2.855,7215702 Telefoni cellulari 8.534,37 15801 F.do amm.ord.inded.Tel.cellull 2.855,72
15704 Mobili e Macchine ufficio 101.319,18 15802 F.do amm.ord.deduc.Tel.cellull 5.258,65
15705 Macchine elettr./elettrom. 85.235,65 15804 F.do amm.ord.Mob.macch.ufficio 80.763,93
15706 Radio/Video/Registratori 21.110,24 15805 F.do amm.ord.Macchine elettr./ 69.524,61
15707 Allestimenti teatrali 396.417,20 15806 F.do amm.ord.Radio/Video/Regis 21.080,23
15708 Costumi 79.968,30 15807 F.do amm.ord.Allestim.teatrali 396.377,27
15711 Partiture e spartiti musicali 3.608,37 15808 F.do amm.ord.Costumi 79.968,30

157 ALTRI BENI 734.470,51 15811 F.do amm.ord.Partiture e spart 2.982,80157 ALTRI BENI 734.470,51 15811 F.do amm.ord.Partiture e spart 2.982,80
157 ALTRI BENI 686.890,28

16000 Autocarri 84.846,06
160 AUTOCARRI 84.846,06 16051 F.do amm.ord.Autocarri 84.496,46

160 AUTOCARRI 84.496,46
3 IMMOBILIZZAZIONI MATERIALI 1.508.790,89

3 IMMOBILIZZAZIONI MATERIALI 1.441.223,88
17500 Part.Consorzio Marche Spettaco 2.000,00

175 PARTECIPAZIONI A LUNGO TERMINE 2.000,00

4 IMMOBILIZZAZIONI FINANZIARIE 2.000,00

2 IMMOBILIZZAZIONI 1.588.106,07 2 IMMOBILIZZAZIONI 1.514.905,06

20000 Rimanenze CD Moise et Pharaon 566,09 460 FORNITORI 99.287,72
20001 Rimanenze CD Tancredi 2.265,5020001 Rimanenze CD Tancredi 2.265,50
20002 Rimanenze CD La Cenerentola 4.254,72 49500 Erario c/rit.cod.1001 21.503,61
20003 Rimanenze CD La gazzetta 1.466,40 49501 Erario c/rit.cod.1012 329,08
20004 Rimanenze CD La pietra del par 2.251,48 49503 Erario c/rit.1038/40/41/43 14.364,67
20005 Rimanenze CD Petite Messe Sole 1.040,00 49506 Debiti presunti verso S.I.A.E. 236.908,05
20006 Rimanenze CD Matilde di Shabra 1.624,00 49510 Erario c/rit.cod.3802 344,22
20007 Rimanenze CD Bianca e Falliero 280,00 49516 Erario c/rit.cod.3848 (ex3816) 200,96
20008 Rimanenze CD L'Italiana in Alg 280,00 49597 Imp.bollo fatt.elettr. 4,0020008 Rimanenze CD L'Italiana in Alg 280,00 49597 Imp.bollo fatt.elettr. 4,00
20009 Rimanenze CD Torvaldo e Dorlis 14,00 49599 Imp.sost.su riv.TFR 875,74
20011 Rimanenze CD La cambiale di ma 24,00 495 DEBITI TRIBUTARI 274.530,33
20012 Rimanenze CD Il Turco in Itali 240,00
20013 Rimanenze CD La gazza ladra   517,00 49602 Inps 17.012,67



S T A T O  P A T R I M O N I A L E
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Conto Descrizione Importo Conto Descrizione Importo

20050 Rimanenze libro Medaglie incom 252,90 49604 Inail 2.253,98
20107 Rimanenze DVD Bianca e Fallier 630,00 49605 Inps L.335/95 426,00
20108 Rimanenze DVD L'Italiana in Al 682,00 49610 Debiti diversi verso enti prev 2.567,93
20109 Rimanenze DVD Torvaldo e Dorli 476,00 496 DEBITI VS.ISTITUTI PREV./ASS. 22.260,58
20111 Rimanenze DVD La cambiale di m 180,00
20112 Rimanenze DVD Il Turco in Ital 96,00 49800 Dip.ti/Co.co.pro. c/retribuzio 21.088,58
20113 Rimanenze DVD La gazza ladra 980,00 49801 Fatture da ricevere 522.664,42
20114 Rimanenze DVD Ermione 450,00 49802 Debiti diversi 4.361,7220114 Rimanenze DVD Ermione 450,00 49802 Debiti diversi 4.361,72
20115 Rimanenze DVD L'equivoco strav 890,00 49804 Creditori prenotaz.biglietti 16.106,50
20116 Rimanenze DVD Il barbiere di S 2.744,09 49805 Note spese da ricevere 49.346,56
20117 Rimanenze DVD La scala di seta 412,64 49806 Debiti verso partners      526,09
20118 Rimanenze DVD Mose' in Egitto 300,00 49807 Clienti c/anticipi 6.000,00
20119 Rimanenze DVD Zelmira 36,00 49820 Debiti verso pers.ferie e 14a 27.371,81
20120 Rimanenze DVD Matilde di Shabr 126,54 49821 Oneri contr.su fatt.da ricever 2.670,10
20121 Rimanenze DVD Ciro in Babiloni 384,00 49825 Debiti oneri contr.ferie e 14a 7.097,0620121 Rimanenze DVD Ciro in Babiloni 384,00 49825 Debiti oneri contr.ferie e 14a 7.097,06
20122 Rimanenze DVD Sigismondo 168,00 49831 Debiti per spese condominiali 108.005,04
20123 Rimanenze DVD Adelaide di Borg 12,00 49850 Debiti per prenotazioni prec. 9.849,00
20124 Rimanenze DVD Demetrio e Polib 492,00 49860 Debiti verso collaboratori 4.020,49
20125 Rimanenze DVD Le Comte Ory 648,00 49870 Debiti verso dipendenti      11.403,43
20126 Rimanenze DVD Guillaume Tell  36,00 49880 Debiti verso Ass.Amici R.O.F. 70.200,00
20127 Rimanenze DVD Aureliano in Pal 784,00 49890 Debiti verso Carte di credito 10,00
20128 Rimanenze DVD Il signor Brusch 168,00 498 ALTRI DEBITI 860.720,8020128 Rimanenze DVD Il signor Brusch 168,00 498 ALTRI DEBITI 860.720,80
20199 Rimanenze merchandising 394,59

200 MAGAZZINO 26.165,95 8 DEBITI 1.256.799,43

5 ATT.CIRC.: RIMANENZE 26.165,95 50100 Risconti passivi 1.378,18
501 RISCONTI PASSIVI 1.378,18

220 CLIENTI 122.944,75
9 RATEI E RISCONTI PASSIVI 1.378,189 RATEI E RISCONTI PASSIVI 1.378,18

28302 Depositi cauzionali 2.070,17
28303 Fatture da emettere 21.495,00 3 DEBITI 1.258.177,61
28304 Costi anticipati 5.780,72
28307 Crediti verso Regione Marche 239.000,00 36000 Fondo dotazione 77.468,53
28309 Crediti diversi 6.937,53 360 CAPITALE 77.468,53
28311 Crediti verso F.U.S. 319.202,12
28314 Crediti verso Min.Cultura 139.377,50 36100 Riserve di utili 901.819,57
28318 Crediti verso INAIL 59,00 361 RISERVE 901.819,57
28319 Crediti verso dipendenti 36,43
28320 Accrediti da ricevere 22.743,82 10 PATRIMONIO NETTO 979.288,10
28327 Crediti verso Agenzia Entrate 417,52
28329 Crediti rimb.cong.Irpef      490,14 5 PATRIMONIO 979.288,10
28333 Crediti erog.tratt.int.L.21/20 -73,96
28402 Credito Erario C/Irpeg-Ires 44.118,00 39201 F.do svalutazione crediti 79.284,00
28353 Crediti verso Ass.ne Amici del 37,00 392 F.DI SVALUTAZIONE 79.284,0028353 Crediti verso Ass.ne Amici del 37,00 392 F.DI SVALUTAZIONE 79.284,00
28400 Credito Erario C/IRAP 4.981,00
28600 Crediti vs.Istit.prev.ass.li 1.718,95 39402 F.do acc.to controversie legal 50.000,00
28998 Crediti x Imp.Sost.TFR 4.339,42 39403 F.do acc.to rischi comp.artist 300.573,67
28999 Crediti per Tratt.Fondo Pensio 203,38 39404 F.do transazione al digitale 58.410,00

295 ALTRI CREDITI 812.933,74 394 F.DI ACCANTONAMENTO 408.983,67

5 ATT.CIRC.: CREDITI 935.878,49 14 FONDI ACCANTONAMENTO/SVALUTAZ. 488.267,675 ATT.CIRC.: CREDITI 935.878,49 14 FONDI ACCANTONAMENTO/SVALUTAZ. 488.267,67

30000 Iva c/erario 44.153,00 40001 F.do TFR 386.586,46
300 IVA C/ERARIO 44.153,00 400 FONDO TFR E SIMILI 386.586,46



S T A T O  P A T R I M O N I A L E
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Conto Descrizione Importo Conto Descrizione Importo

33024 IntesaSanPaolo c/c 7955       2.305.570,67 15 ALTRI FONDI 386.586,46
33030 IntesaSanPaolo c/c 155409 ext. 861,63
33041 BPER Banca c/c 42081618       39.930,43 6 FONDI PER RISCHI E ONERI 874.854,13
33090 Carta prepagata 4180 Dir.tecni 198,24
33091 Carta prepagata 4198 Autista L 171,29
33092 Carta prepagata 4206 Autista R 69,06
33093 Carta prepagata 4214 Autista T 597,00
33094 Carta prepagata 4172 Dir.ammin 510,3733094 Carta prepagata 4172 Dir.ammin 510,37

330 DEPOSITI BANCARI E POSTALI 2.347.908,69

34100 Cassa contanti 380,07
34150 Cassa valori bollati 241,62

341 DENARO E VALORI IN CASSA 621,69

8 ATT.CIRC.. DISPONIBILITA' LIQ. 2.392.683,388 ATT.CIRC.. DISPONIBILITA' LIQ. 2.392.683,38

35200 Risconti attivi 4.449,67
35201 Risconti attivi assicurazioni 916,36
35202 Risconti attivi rassegna stamp 1.952,05

352 RISCONTI ATTIVI 7.318,08

9 RATEI E RISCONTI ATTIVI 7.318,089 RATEI E RISCONTI ATTIVI 7.318,08

3 ATTIVO CIRCOLANTE 3.362.045,90

 TOTALE ATTIVITA' 4.950.151,97  TOTALE PASSIVITA' 4.627.224,90
 UTILE D'ESERCIZIO 322.927,07

 TOTALE A PAREGGIO 4.950.151,97  TOTALE A PAREGGIO 4.950.151,97 TOTALE A PAREGGIO 4.950.151,97  TOTALE A PAREGGIO 4.950.151,97



P R O F I T T I   E   P E R D I T E
C O S T I  E  S P E S E R I C A V I

Conto Descrizione Importo Conto Descrizione Importo

53001 Compensi Direzione artistica 75.000,00 51600 Corrispettivi libretti netti 12.447,96
53006 Compensi art.Concerti vari 102.755,00 51601 Contributi Prov.Pesaro-Urbino 0,00
53009 Compensi art.Il viaggio a Reim 61.200,00 51602 Contributi Comune Pesaro 500.000,00
53018 Regia,Cost.,Scen.Il viaggio a 6.600,00 51603 Contributo F.do Unico Spettaco 1.168.313,00
53026 Mimi,Figur.,Baller.Il viaggio 400,00 51604 Contributo Regione Marche 300.000,00
53035 Orchestra Sinf.Nazionale RAI  410.000,00 51607 Noleggio scenografie 35.000,00
53038 Orchestra Sinfonica"G.Rossini" 68.996,00 51608 Entrate pubblicitarie 95.793,45
53051 Maestri collaboratori 64.636,90 51609 Corrispettivi biglietti netti 143.889,9953051 Maestri collaboratori 64.636,90 51609 Corrispettivi biglietti netti 143.889,99
53061 Accademia rossiniana 48.756,93 51610 Ricavi Ripr.telev.radiodiffus. 5.000,00
53069 Regia,Cost.,Scen.Adelaide di B 77.800,00 51614 Contrib.Min.CulturaL.237/99 2.664.283,54
53077 Mimi,Figur.,Baller.Adelaide di 62.030,00 51615 Noleggio costumi 800,00
53098 Compensi art.Adelaide di Borgo 135.650,00 51616 Altri ricavi 1.152,00
53108 Compensi art.Aureliano in Palm 131.100,00 51618 Corrispettivi fotografie netti 446,70
53115 Compensi art.Eduardo e Cristin 120.000,00 51619 Corrispettivi CD/DVD 2.254,69
53162 Regia,Cost.,Scen.Eduardo e Cri 49.200,00 51623 Corrispettivi biglietti genera 22.236,3753162 Regia,Cost.,Scen.Eduardo e Cri 49.200,00 51623 Corrispettivi biglietti genera 22.236,37
53164 Regia,cost.,scen.Aureliano in 45.350,00 51625 Rimborsi spese sostenute 5.134,98
53176 Mimi,Figur.,Baller.Eduardo e C 104.159,20 51627 Noleggi vari 500,00
53187 Mimi,figur.,baller.Aureliano i 39.510,00 51629 Ricavi manifestazioni extra fe 8.550,00
53193 Comp.art.manif.extra festival 12.775,00 51641 Rimborsi per risarcimenti 5,07
53195 Coro Ventidio Basso           152.400,00 51642 Erogazioni liberali privati 100.000,00
53196 Coro Teatro della Fortuna     63.350,00 51643 Ricavi da merchandising 349,18
53198 Orchestra Filarmonica Rossini 97.854,00 51644 Ricavi da sito Internet 6.250,0053198 Orchestra Filarmonica Rossini 97.854,00 51644 Ricavi da sito Internet 6.250,00

530 COMPENSI ARTISTICI 1.929.523,03 51649 Ricavi su concessione servizi 2.280,02
51650 Ricavi da corsi formativi     32.600,00

53306 Diritti Concerti vari 35.345,00 51652 Contributi Comune Pesaro recup 100.000,00
53309 Diritti art.Il viaggio a Reims 3.200,00 51659 Corrispettivi prevendita bigli 515.760,00
53318 Diritti reg.,cos.,sce.Il viagg 4.400,00 51647 Ricavi da servizi resi        7.000,00
53351 Diritti Maestri collaboratori 20.557,10 51648 Erogazioni liberali Art Bonus 19.800,00
53361 Diritti Accademia rossiniana 2.047,00 51639 Corrispettivi pubblicazioni 108,6853361 Diritti Accademia rossiniana 2.047,00 51639 Corrispettivi pubblicazioni 108,68
53369 Diritti reg.,cos.,sce.Adelaide 46.700,00 51682 Contributi invest.pubblicitari 444,00
53377 Diritti mimi,fig.ball.Adelaide 9.420,00 51687 Ricavi progetti speciali      409,84
53398 Diritti art.Adelaide di Borgog 49.350,00 51688 Corrisp.bigl.progetti speciali 870,90
53408 Diritti art.Aureliano in Palmi 42.900,00 51689 Contr.Min.Cultura prog.spec. 139.377,50
53415 Diritti art.Eduardo e Cristina 46.000,00 51690 Contr.Min.CulturaVVF Int.Pa 6.700,89
53462 Diritti reg.,cos.,sce.Eduardo 32.800,00 51691 Contrib.progett.Regione Marche 89.000,00
53464 Diritti reg.,cos.,sce.Aurelian 24.650,00 51695 Contrib.Min.CulturaL.238/13 1.000.000,00
53476 Diritti mimi,fig.,ball.Eduardo 17.542,80 51696 Contrib.Ass.Amici del ROF     10.000,00
53487 Diritti mimi,fig.,ball.Aurelia 6.840,00 51699 Ricavi contropartita omaggi 90,00
53493 Diritti art.manif.extra festiv 4.325,00 516 RICAVI 6.996.848,76
53495 Diritti Coro Ventidio Basso   2.000,00
53496 Diritti Coro della Fortuna    1.250,00 52100 Rim.finali CD Moise et Pharaon 566,09

532 DIRITTI D'AUTORE ARTISTI 349.326,90 52101 Rim.finali CD Tancredi 2.265,50
52102 Rim.finali CD La Cenerentola 4.254,72

54019 Costumi Il viaggio a Reims 37,54 52103 Rim.fimali CD La gazzetta 1.466,4054019 Costumi Il viaggio a Reims 37,54 52103 Rim.fimali CD La gazzetta 1.466,40
54030 Calzature Il viaggio a Reims 47,20 52104 Rim.finali CD La pietra del pa 2.251,48
54034 Attrezzeria Il viaggio a Reims 128,62 52105 Rim.finali CD Petite Messe Sol 1.040,00
54062 Noleggio calzature Aureliano i 2.540,00 52106 Rim.finali CD Matilde di Shabr 1.624,00
54226 Noleggio calzature Adelaide di 6.650,00 52107 Rim.finali CD Bianca e Fallier 280,00
54253 Attrezzeria Adelaide di Borgog 4.710,98 52108 Rim.finali CD L'Italiana in Al 280,00
54262 Costumi Adelaide di Borgogna 125,00 52109 Rim.finali CD Torvaldo e Dorli 14,00
54274 Noleggio costumi Adelaide di B 45.000,00 52111 Rim.finali CD La cambiale di m 24,0054274 Noleggio costumi Adelaide di B 45.000,00 52111 Rim.finali CD La cambiale di m 24,00
54287 Calzature Eduardo e Cristina  4.896,00 52112 Rim.finali CD Il Turco in Ital 240,00
54290 Scenografie Eduardo e Cristina 100.438,08 52113 Rim.finali CD La gazza ladra  517,00
54292 Scenografie Adelaide di Borgog 92.847,01 52147 Rim.finali DVD Bianca e Fallie 630,00
54294 Scenografie Aureliano in Palmi 3.895,11 52148 Rim.finali DVD L'Italiana in A 682,00
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54297 Costumi Eduardo e Cristina 37.570,68 52149 Rim.finali DVD Torvaldo e Dorl 476,00
54344 Noleggio parrucche Eduardo e C 240,00 52150 Rim.finali libro Medaglie inco 252,90
54354 Noleggio parrucche Adelaide di 700,00 52151 Rim.finali DVD La cambiale di 180,00
54360 Noleggio parrucche Aureliano i 180,00 52152 Rim.finali DVD Il Turco in Ita 96,00
54364 Noleggio attrezz.Adelaide di B 6.360,00 52153 Rim.finali DVD La gazza ladra 980,00
54375 Noleggio attrezz.Aureliano in 700,00 52154 Rim.finali DVD Ermione 450,00
54401 Attrezzeria Aureliano in Palmi 107,88 52155 Rim.finali DVD L'equivoco stra 890,00
54503 Noleggio costumi Aureliano in 22.820,00 52156 Rim.finali DVD Il barbiere di 2.744,0954503 Noleggio costumi Aureliano in 22.820,00 52156 Rim.finali DVD Il barbiere di 2.744,09
54614 Servizi scen.cost.par.cal.Aure 8.800,00 52157 Rim.finali DVD La scala di set 412,64

540 ALLESTIMENTI SCENICI E COSTUMI 338.794,10 52158 Rim.finali DVD Mose' in Egitto 300,00
52159 Rim.finali DVD Zelmira 36,00

54700 Ferramenta e varie 9.281,34 52160 Rim.finali DVD Matilde di Shab 126,54
54701 Forza motrice Illuminazione 109.803,16 52161 Rim.finali DVD Ciro in Babilon 384,00
54702 Vernici e varie 6.378,88 52162 Rim.finali DVD Sigismondo 168,00
54703 Materiale elettrico 6.043,76 52163 Rim.finali DVD Adelaide di Bor 12,0054703 Materiale elettrico 6.043,76 52163 Rim.finali DVD Adelaide di Bor 12,00
54704 Spese varie tecniche 1.356,92 52164 Rim.finali DVD Demetrio e Poli 492,00
54705 Materiale di sartoria 1.718,76 52165 Rim.finali DVD Le Comte Ory 648,00
54706 Facchinaggi 88.720,23 52166 Rim.finali DVD Guillaume Tell 36,00
54707 Servizi fotografici 23.086,00 52167 Rim.finali DVD Aureliano in Pa 784,00
54708 Acqua/Riscald./Rif.urbani 7.243,69 52168 Rim.finali DVD Il signor Brusc 168,00
54709 Materiale di rapido consumo 792,00 52199 Rim.finali merchandising 394,59
54710 Stampe e spese tipografiche 37.661,83 521 RIMANENZE FINALI 26.165,9554710 Stampe e spese tipografiche 37.661,83 521 RIMANENZE FINALI 26.165,95
54711 Mater.allest.laboratori e teat 108,00
54712 Registrazioni/Riversamenti arc 4.700,00 52400 Sopravvenienze attive 52.960,83
54713 Spese pubblicitarie ed inserzi 15.834,19 52497 Sopravvenienze attive non tass 66.600,00
54716 Noleggi diversi produzione 1.710,44 52402 Interessi attivi bancari/posta 41,08
54717 Materiale per trucco 3.602,58 52404 Arrotondamenti attivi 0,43
54718 Manut.verifica Impianti 288,50 52405 Oscillazioni positive cambi 3,79
54721 Manutenzioni autocarri 1.863,15 52411 Abbuoni e sconti attivi 1,6354721 Manutenzioni autocarri 1.863,15 52411 Abbuoni e sconti attivi 1,63
54722 Manutenzioni varie 942,62 52415 Contr.c/impianti bonus investi 420,82
54723 Affitto e varie capann.ricev. 34.127,16 524 ALTRI RICAVI E PROVENTI 120.028,58
54724 Costi audio/video festival 39.900,00
54725 Trasporti tecnici 22.955,32 25 VALORE DELLA PRODUZIONE 7.143.043,29
54726 Prestaz.fonica e luci 16.000,00
54727 Noleggio impianti 30.600,00 50 RISULTATO OPERATIVO 7.143.043,29
54728 Noleggio materiale musicale 17.437,71
54729 Noleggi fonica e luci 125.300,00
54730 Noleggio strumenti musicali 13.200,00
54731 Prestaz.sopratitoli 4.056,00
54732 Smaltimento rifiuti 2.598,15
54735 Affitto e varie capann.fatture 82.496,00
54736 Spese utilizzo automezzi 1.225,77
54737 Spese carburante autocarri 2.515,42
54739 Bollo autocarri 134,1454739 Bollo autocarri 134,14
54740 Noleggio autovetture 5.036,54
54741 Mat.sicurezza e infortunistica 2.166,57
54745 Manutenzioni su beni di terzi 7.958,22
54746 Costi omaggi CD / Libri 109,80
54748 Nol./Serv.antinfort./sicurezza 887,00
54749 Affitto locali spettacolo 99.627,65
54750 Imballaggi 151,5054750 Imballaggi 151,50
54751 Risarcimento danni 2.843,93
54752 Spese accessorie dip.ti tecnic 32.961,52
54753 Spese formazione personale 2.190,00
54754 Spese varie di produzione 5.078,25
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54760 Noleggi diversi tecnica 60.120,00
54765 Prestaz. sartoria 6.670,08
54770 Trasp.Accord.strumenti musical 17.550,00
54781 Mat.sicurezza e infort.Covid19 369,16
54784 Prestaz.progetto scuole         7.899,00
54788 Affitto locali prove 1.200,00
54791 Prestaz.allest.teatri e labora 26.715,00

547 COSTI GENERALI DI PRODUZIONE 993.215,94547 COSTI GENERALI DI PRODUZIONE 993.215,94

54800 Libri/Pubblicazioni/Quotidiani 2.972,47
54801 Materiale di consumo macch.uff 2.583,17
54802 Cancelleria e stampati 4.915,35
54803 Spese postali 736,93
54804 Telefoniche e telegrafiche 20.249,45
54805 Manutenz.Mob.e macch.ufficio 1.806,8854805 Manutenz.Mob.e macch.ufficio 1.806,88
54806 Manutenz.Macch.uff.elettron. 8.926,41
54807 Manutenz.Imp.Telefonico 2.118,24
54808 Spese inc./contrass.fornitori 7,80
54809 Spese servizi meccanografici 21.713,92
54811 Spese registr.,risc.e varie 1.708,85
54814 Assicurazioni 17.056,69
54815 Affiss.manifesti e cartellonis 1.735,0054815 Affiss.manifesti e cartellonis 1.735,00
54816 Quote associative 8.233,33
54818 Spese varie documentate 3.179,58
54819 Trasporti e facchinaggi amm.vi 3.893,82
54820 Spese varie di promozione 453,00
54821 Spese servizi promozionali 34.791,60
54822 Rimborsi Collegio sindacale 3.640,00
54825 Materiale vario per promozione 1.348,0054825 Materiale vario per promozione 1.348,00
54826 Carte/Ricariche telefoniche 4.052,25
54830 Educationals e meetings 2.000,00
54840 Noleggi vari eventi promoziona 16.310,00
54850 Comm.Carte di credito 3.214,86
54852 Spese accessorie dip.ti amm.vi 13.985,70
54853 Spese valori bollati 584,00
54856 Noleggi diversi amministrativi 924,00

548 COSTI GENERALI AMMINISTRATIVI 183.141,30

54999 Spese documentazione corso    91,17
549 SPESE TIROCINI FORMATIVI 91,17

55000 Viaggi e trasferte amministrat 31.025,96
55001 Spese di rappresentanza 16,50
55002 Viaggi e trasferte artistiche 8.408,7655002 Viaggi e trasferte artistiche 8.408,76
55010 Viaggi e trasferte tecniche 290,50
55029 Vitto/Alloggio dipend.tecnici 77,70
55031 Vitto/Alloggio auton.ammin.   3.939,01
55030 Vitto/Alloggio dipen.ammin.   2.504,99
55033 Vitto/Alloggio auton.artist.  2.238,90
55036 Vitto/Alloggio dipend.promozio 602,12
55050 Vitto/Alloggio indeducibile   42,8455050 Vitto/Alloggio indeducibile   42,84

550 COSTI GENERALI COMMERCIALI 49.147,28

55901 Grafico 14.560,00
55903 Professionisti e consulenze 60.746,00
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55954 Personale amm.vo esterno 192.400,01
55957 Direzione tecnica esterni 70.000,00
55961 Elettricisti esterni 2.921,75
55968 Personale di sala esterni 60.284,09
55971 Autori/Tradutt.prog.sala prof. 12.188,08
55972 Autori/Tradutt.prog.sala coll. 1.810,00
55975 Pubbliche relazioni esterni 20.800,16
55976 Servizi generali esterni 74.703,5055976 Servizi generali esterni 74.703,50
55974 Ufficio stampa/Social esterni 31.276,80
55977 Archivio musicale esterni 1.000,00
55979 Ufficio Edizioni esterni      1.000,00
55991 Servizi antincendio esterni     18.720,00
55992 Servizi pulizia esterni       35.481,00

559 SPESE PRESTAZ. PROFESS/CONSUL. 597.891,39

56100 Macchinisti 234.360,01
56101 Scenografi 40.886,99
56103 Sartoria 89.064,18
56104 Personale amministrativo 332.095,13
56105 Attrezzisti 70.211,50
56106 Direzione di scena 25.605,40
56107 Direzione tecnica 21.131,4656107 Direzione tecnica 21.131,46
56108 Truccatori 26.732,09
56109 Parrucchieri 26.402,28
56111 Elettricisti 85.670,17
56114 Personale amministrativo deter 17.034,36
56117 Indenn.fine rapp.TFR pers.amm. 28.874,58
56118 Personale di sala 13.417,11
56122 Indenn.ferie e 14a pers.amm.vo 2.518,7056122 Indenn.ferie e 14a pers.amm.vo 2.518,70
56123 Biglietteria 44.650,25
56124 Ufficio stampa 45.012,48
56125 Pubbliche relazioni 12.636,62
56126 Servizi generali 11.170,46
56127 Archivio musicale 33.587,99
56128 Uff.Produzione 46.757,42
56130 Pers.marketing e promozione               2.523,17
56157 Biglietteria tempo determinato 18.430,81
56158 Ufficio stampa tempo determina 6.733,17
56159 Pers.per scene/costumi da vend 80,00
56160 Pers.per usi scene da convenzi 840,00
56161 Pers.partecip.corsi formazione 5.012,00
56174 Indenn.TFR pers.sala det.     5.456,03
56175 Indenn.TFR pers.tecn.det 20.265,83
56176 Indenn.TFR pers.prom.det.     1.161,2456176 Indenn.TFR pers.prom.det.     1.161,24
56177 Indenn.TFR pers.amm.det.      967,80
56180 Indenn.ferie e 14a pers.promoz 45,94
56184 Indenn.TFR pers.sala 6.926,11
56185 Indenn.TFR pers.tecn 1.791,30
56186 Indenn.TFR pers.prom 4.535,01

561 COSTI PERSONALE DIPENDENTE 1.282.587,59

56201 Oneri contr.pers.amministrativ 89.260,22
56204 Oneri contr.pers.vendite 21,96
56206 Oneri contr.pers.usi scene 220,89
56207 Oneri contr.pers.tecn./sala 184.807,12
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56208 Oneri contr.pers.promozione 12.742,70
56211 Oneri contr.pers.amm.vo determ 4.758,33
56217 Oneri contr.pers.tecn./sala in 26.701,12
56218 Oneri contr.pers.promoz.determ 5.242,34
56221 Oneri INAIL pers.amministrativ 1.914,54
56224 Oneri INAIL pers.per vend.sce. 8,11
56226 Oneri INAIL pers.usi scene da 15,20
56227 Oneri INAIL pers.tecn./sala 16.821,5256227 Oneri INAIL pers.tecn./sala 16.821,52
56228 Oneri INAIL pers.promozione 346,62
56231 Oneri INAIL pers.amm.vo determ 346,33
56237 Oneri INAIL pers.tecn./sala in 536,61
56238 Oneri INAIL pers.promoz.determ 32,72
56253 Oneri contr.artisti esterni 195.440,64
56254 Oneri contr.art.est.extra mani 3.185,44
56257 Oneri contr.pers.tec./sala est 17.881,2556257 Oneri contr.pers.tec./sala est 17.881,25
56263 Oneri contr.fer./14a pers.amm. 700,83
56265 Oneri contr.fer./14a pers.prom 12,40
56273 Oneri INAIL artisti esterni 24.653,38
56277 Oneri INAIL pers.tecn./sal.est 1.773,87
56292 Oneri INAIL pers.manif.extra f 323,73

562 ONERI CONTRIBUTIVI GENERALI 587.747,87

56500 Amm.to ord.Macchinari 1.285,98
56502 Amm.to ord.Attrezzatura specif 2.188,43
56504 Amm.to ord.deduc.Telef.cellull 403,20
56505 Amm.to ord.inded.Telef.cellull 100,80
56602 Amm.to ord.Materiale fonico 1.643,50
56604 Amm.to ord.Mob.macchine uffici 2.145,28
56605 Amm.to ord.Macchine elettr./el 4.963,0056605 Amm.to ord.Macchine elettr./el 4.963,00
56606 Amm.to ord.Radio/Video/Registr 65,68
56607 Amm.to ord.Allestim.teatrali 52,35
56611 Amm.to Software 202,00
56612 Amm.to ord.Autocarri 699,20
56613 Amm.to ord.Attrezzatura varia 1.425,37
56615 Amm.to ord.Partiture e spartit 191,10
56695 Amm.to Marchio                418,00

565 AMMORTAMENTI 15.783,89

56800 Acc.to controversie oneri cont 35.000,00
568 ACCANTONAMENTI PER RISCHI 35.000,00

56700 Rim.iniz.CD Moise et Pharaon 568,49
56701 Rim.iniz.CD Tancredi 2.304,90
56702 Rim.iniz.CD La cenerentola 4.365,5256702 Rim.iniz.CD La cenerentola 4.365,52
56703 Rim.iniz.CD La gazzetta 1.487,20
56704 Rim.iniz.CD La pietra del para 2.273,92
56705 Rim.iniz.CD Petite Messe Solen 1.043,50
56706 Rim.iniz.CD Matilde di Shabran 1.740,00
56707 Rim.iniz.CD Bianca e Falliero 310,00
56708 Rim.iniz.CD L'Italiana in Alge 300,00
56709 Rim.iniz.CD Torvaldo e Dorlisk 14,0056709 Rim.iniz.CD Torvaldo e Dorlisk 14,00
56711 Rim.iniz.CD La cambiale di mat 42,00
56712 Rim.iniz.CD Il Turco in Italia 240,00
56713 Rim.iniz.CD La gazza ladra    517,00
56747 Rim.iniz.DVD Bianca e Falliero 690,00
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56748 Rim.iniz.DVD L'Italiana in Alg 798,00
56749 Rim.iniz.DVD Torvaldo e Dorlis 504,00
56750 Rim.iniz.libro Medaglie incomp 252,90
56751 Rim.iniz.DVD La cambiale di ma 200,00
56752 Rim.iniz.DVD Il Turco in Itali 120,00
56753 Rim.iniz.DVD La gazza ladra 990,00
56754 Rim.iniz.DVD Ermione 500,00
56755 Rim.iniz.DVD L'equivoco strava 890,0056755 Rim.iniz.DVD L'equivoco strava 890,00
56756 Rim.iniz.DVD Il barbiere di Si 2.747,32
56757 Rim.iniz.DVD La scala di seta 412,64
56758 Rim.iniz.DVD Mose' in Egitto 336,00
56759 Rim.iniz.DVD Zelmira 36,00
56760 Rim.iniz.DVD Matilde di Shabra 140,60
56761 Rim.iniz.DVD Ciro in Babilonia 408,00
56762 Rim.iniz.DVD Sigismondo 168,0056762 Rim.iniz.DVD Sigismondo 168,00
56763 Rim.iniz.DVD Adelaide di Borgo 312,00
56764 Rim.iniz.DVD Demetrio e Polibi 504,00
56765 Rim.iniz.DVD Le Comte Ory 696,00
56766 Rim.iniz.DVD Guillaume Tell   36,00
56767 Rim.iniz.DVD Aureliano in Palm 816,00
56768 Rim.iniz.DVD Il signor Bruschi 192,00
56799 Rim.iniz.merchandising 394,5956799 Rim.iniz.merchandising 394,59

567 ESISTENZE INIZIALI 27.350,58

57001 Abbuoni e sconti passivi 2,16
57002 Arrotondamenti passivi 0,01
57004 Sopravvenienze passive 2.365,49
57010 Cons.int.DL 95/2012 art.8 16.373,05

570 ONERI DIVERSI DI GESTIONE 18.740,71570 ONERI DIVERSI DI GESTIONE 18.740,71

57102 Diritti d'autore 76.416,53
57103 Diritti di segreteria SIAE 106,00
57105 TARI Tassa rifiuti 2.895,90

571 ONERI TRIBUTARI DIVERSI 79.418,43

59600 Comp.art.progetti speciali 44.485,00
59601 Diritti art.progetti speciali 16.115,00
59610 Prestaz.progetti speciali 60.675,00
59611 Noleggi progetti speciali 3.507,06
59613 Materiali progetti speciali 3.683,05
59614 Affitto sale progetti speciali 5.293,85
59615 Viaggi e trasferte prog.spec. 26.682,10
59616 Vitto/Alloggio dip.prog.spec. 3.293,29
59617 Vitto/Alloggio auton.prog.spec 2.045,3159617 Vitto/Alloggio auton.prog.spec 2.045,31
59619 Oneri contr.artisti prog.spec. 10.573,92
59622 Oneri INAIL artisti prog.spec. 1.127,29
59625 Pubblicit.progetti speciali   3.684,00
59629 Pers.progetti speciali        437,24
59635 Dir.aut.SIAE prog.speciali    494,35
59636 Dir.segr.SIAE prog.speciali   13,00
59637 Serv.antinc.prog.spec         942,0059637 Serv.antinc.prog.spec         942,00
59640 Spese rappresentanza prog.spec 899,35

596 COSTI PROGETTI SPECIALI 183.950,81

30 COSTI DI PRODUZIONE 6.671.710,99



P R O F I T T I   E   P E R D I T E
C O S T I  E  S P E S E R I C A V I

Conto Descrizione Importo Conto Descrizione Importo

50 RISULTATO OPERATIVO 6.671.710,99

70003 Oscillazioni negative cambi 217,57
70004 Interessi passivi bancari 5.062,29
70007 Interessi passivi dilazioni 13,97
70009 Sanzioni e multe 220,38
70012 Oneri su fidejussioni 387,3470012 Oneri su fidejussioni 387,34
70014 Interessi di mora 174,41
70015 Servizi bancari               1.851,24
70020 Oneri finanziari su fidi      1.243,47
70025 Imposte di bollo bancarie     365,56

700 ONERI FINANZIARI E BANCARI 9.536,23

45 ONERI FINANZIARI 9.536,2345 ONERI FINANZIARI 9.536,23

51 RISULTATO GESTIONE FINANZIARIA 9.536,23

82500 Accant.to IRPEG/IRES d'eserciz 91.815,00
82502 Accant.to IRAP Pers.amm.vo 874,01
82504 Accant.to IRAP Pers.scene vend 3,87
82508 Accant.to IRAP Pers.promozione 1.767,2482508 Accant.to IRAP Pers.promozione 1.767,24
82509 Accant.to IRAP Pers.art.estern 7.729,12
82510 Accant.to IRAP Pers.tecn./sala 36.611,08
82522 Accant.to IRAP pers.amm.esterni 68,68

825 IMPOSTE SUL REDDITO 138.869,00

60 RETTIFICHE FISCALI 138.869,00

53 RETTIFICHE FISCALI 138.869,00

 TOTALE COSTI E SPESE 6.820.116,22  TOTALE RICAVI 7.143.043,29
 UTILE D'ESERCIZIO 322.927,07
 TOTALE A PAREGGIO 7.143.043,29  TOTALE A PAREGGIO 7.143.043,29


	ROF_BILANCIO_2023_CCIAA_DEF_ANTE_DATA_CDA.pdf
	Stato patrimoniale
	Conto economico
	Nota integrativa, parte iniziale
	Introduzione

	Principi di redazione
	Principi generali di redazione del bilancio

	Casi eccezionali ex art. 2423, quinto comma, del Codice Civile
	Correzione di errori rilevanti
	Criteri di valutazione applicati
	Altre informazioni
	Conversioni in valuta estera
	

	Nota integrativa abbreviata, attivo
	Immobilizzazioni
	CRITERI DI VALUTAZIONE IMMOBILIZZAZIONI IMMATERIALI
	CRITERI DI VALUTAZIONE IMMOBILIZZAZIONI FINANZIARIE
	Partecipazioni

	Movimenti delle immobilizzazioni
	B - IMMOBILIZZAZIONI 
	IMMOBILIZZAZIONI IMMATERIALI
	Misura e motivazioni delle riduzioni di valore applicate alle immobilizzazioni immateriali  (art. 2427 c. 1 n. 3-bis C.C.)
	
	IMMOBILIZZAZIONI MATERIALI
	Misura e motivazioni delle riduzioni di valore applicate alle immobilizzazioni materiali  (art. 2427 c. 1 n. 3-bis C.C.)
	
	IMMOBILIZZAZIONI FINANZIARIE

	Operazioni di locazione finanziaria
	Attivo circolante
	RIMANENZE - CRITERI DI VALUTAZIONE E ISCRIZIONE IN BILANCIO
	CREDITI - CRITERI DI VALUTAZIONE E ISCRIZIONE IN BILANCIO
	Crediti commerciali
	Crediti tributari
	Altri Crediti
	 
	DISPONIBILITÀ LIQUIDE - CRITERI DI VALUTAZIONE E ISCRIZIONE IN BILANCIO

	Ratei e risconti attivi
	CRITERI DI VALUTAZIONE E ISCRIZIONE IN BILANCIO 
	

	Oneri finanziari capitalizzati
	Nota integrativa abbreviata, passivo e patrimonio netto
	Introduzione

	Patrimonio netto
	

	Variazioni della riserva per operazioni di copertura dei flussi finanziari attesi
	Riserva per operazioni di copertura di flussi finanziari attesi
	Riserva da arrotondamento all’unità di euro

	Fondi per rischi e oneri
	Fondi per rischi ed oneri
	

	Trattamento di fine rapporto di lavoro subordinato
	CRITERI DI VALUTAZIONE E ISCRIZIONE IN BILANCIO 

	Debiti
	CRITERI DI VALUTAZIONE E ISCRIZIONE IN BILANCIO

	Debiti di durata superiore ai cinque anni e debiti assistiti da garanzie reali su beni sociali
	 

	Ratei e risconti passivi
	CRITERI DI VALUTAZIONE E ISCRIZIONE IN BILANCIO 

	Nota integrativa abbreviata, conto economico
	Introduzione

	Valore della produzione
	Ricavi delle vendite e delle prestazioni

	Costi della produzione
	Proventi e oneri finanziari
	Rettifiche di valore di attività e passività finanziarie
	Importo e natura dei singoli elementi di ricavo/costo di entità o incidenza eccezionali
	Imposte sul reddito d'esercizio, correnti, differite e anticipate
	
	Determinazione imposte a carico dell’esercizio

	Nota integrativa abbreviata, altre informazioni
	Dati sull'occupazione
	Numero medio dei dipendenti ripartito per categorie (art. 2427 c. 1 n. 15 C.C.)

	Compensi, anticipazioni e crediti concessi ad amministratori e sindaci e impegni assunti per loro conto
	Ammontare complessivo dei compensi, delle anticipazioni e dei crediti concessi ad amministratori e sindaci e degli impegni assunti per loro conto (art. 2427 c. 1 n. 16 C.C.)

	Impegni, garanzie e passività potenziali non risultanti dallo stato patrimoniale
	Impegni
	Garanzie
	Passività potenziali

	Informazioni sulle operazioni con parti correlate
	Operazioni realizzate con parti correlate (art. 2427 c. 1 n. 22-bis C.C.)
	

	Informazioni sugli accordi non risultanti dallo stato patrimoniale
	Natura e obiettivo economico di accordi non risultanti dallo stato patrimoniale (art. 2427 c. 1 n. 22-ter C.C.)
	

	Informazioni sui fatti di rilievo avvenuti dopo la chiusura dell'esercizio
	Fatti di rilievo avvenuti dopo la chiusura dell’esercizio (art. 2427 c. 1 n. 22-quater C.C.)Non vi sono fatti avvenuti dopo la chiusura dell'esercizio da segnalare.
	

	Informazioni relative agli strumenti finanziari derivati ex art. 2427-bis del Codice Civile
	Informazioni relative al valore equo “fair value” degli strumenti finanziari derivati (art.2427-bis c.1 n.1 C.C.)

	Azioni proprie e di società controllanti
	Informazioni ex art. 1, comma 125, della legge 4 agosto 2017 n. 124
	Comma 125 – Contributi, sovvenzioni, vantaggi economici ricevuti

	Proposta di destinazione degli utili o di copertura delle perdite
	PROPOSTA DI DESTINAZIONE DEL RISULTATO D’ESERCIZIO

	Dichiarazione di conformità del bilancio


