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5HOD]LRQH DL VHQVL GHOO DUW WHU FRPPD
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GLUHWWR DG DPPLQLVWUDWRUL H GLSHQC
VSD HGL VRFLHWj GDOOD VWHVVD FRQWUROODW!

,QWHJUD]LRQH GHOO DUW ,QWHUYHQWR LQ D
VLRQH GHOOD SRVVLELOLWj GL LQWHUYHQWR LQ
JLR GHO GLULWWR GL YRWR DWWUDYHUVR PH]]L G
LQ FDVR GL DVVHPEOHD WHQXWD HVFOXVLYDPHQW

D

[«

fw

LRQH GHOO DXWRU
L SURSULH DL VHQ
FLYLOH GHO
Q H

GDOOD &RQVRE F
SDUWH QRQ XWL
SULOH UHODWL
GLVSRVL]LRQH GL

R
R

VHIXLWR GHOOR
SHU OD VRWWRVFUL
DH GHOLEHUDWR
QH LQ GDWD
LQFHQWLYD]JLRQH
SHQWL GL (O (Q
_l
VVHPEOHD SUHYL
DVVHPEOHD H HVHL
| WHOHFRPXQLFD]L!
H WUDPLWH LO UDS

VHQWDQWH GHVLIQDWR GDOOD VRFLHWj] DL VHQVL GHOO DUWLFI
XQGHFLHV ' [/JV IHEEUDLR Q
$GHUHQGR LR QRWDLR DOOD ULFKLHVWD IDWWDPL | SURFHGR DOOD YH

OL]]DJLRQH GL TXDQWR DYYHQXWR LQ PLD SUHVHQ]
FKH GHOO LPSLDQWR GL UHJLVWUD]JLRQH SUHVHQW
$VVXPH OD SUHVLGHQ]D GHOOD DVVHPEOHD D Q
GHOOR 6WDWXWR 6RFLDOH H VX XQDQLPH GHVLJQD
QXWL LO VLJQRU &DQJLROL $QGUHD
4XHVWL FRQVWDWD
D FKH OD SUHVHQWH DVVHPEOHD g VWDWD FRQYR
VR SXEEOLFDWR SHU HVWUDWWR VXOND®R D LI
GDWD WUHQWD PDU]R GXHPLODYHQWLVHL
LQWHJUDOH VXO VLWR LQWHUQHW GHOOD VRFLHYV
ELV GHO 7 8 )
E FKH O RUJDQR GL DPPLQLVWUD]JLRQH KD PHVV
GHO SXEEOLFR SUHVVR OD VHGH VRFLDOH VXO V
VRFLHW] H FRQ OH DOWUH PRGDOLWj] SUHYLVWH G
OD]JLRQL VXOOH PDWHULH DOO RUGLQH GHO JLRUQ
WHU 7 8) FRUUHGDWH GHOOD GRFXPHQWD]LRQ
FKLHVWD QRQFKp OD UHOD]JLRQH VXOOD SROLWLF
H VXL FRPSHQVL FRUULVSRVWL DL VHQVL GHOO D
FRQ OH PRGDOLWj H QHL WHUPLQL LYL SUHYLVWL
WUHVu SXEEOLFDWD OD XOWHULRUH GRFXPHQWD]L
OLWj H QHL WHUPLQL SUHYLVWL GDOO DUW TXD
F FKH OD SUHVHQWH DVVHPEOHD VL VYROJH LQ S
H FKH LQROWUH LQ YLUWs GL TXDQWR SUHYLVWR
VWDWXWR VRFLDOH OD 6RFLHW] KD UHVR QRWR QF

D DYYDOHQGRPL D
HLQ VDOD

RUPD GHOO DUW
JLRQH GHJOL LQWH

FDWD PHGLDQWH D
R
H
Vi

LQ YHUVLRQH
D QRUPD GHOO L

R D GLVSRVL]LRQH
LWR LQWHUQHW GH
DOOD &RQVRE OH L
R D QRUPD GHOO D
H DFFHVVRULD UL
"D GL UHPXQHUD]LF
U W WHU 7 8)

H FKH q VWDWD DO
RQH VHFRQGR OH |
WHU 7 8 )

ULPD FRQYRFD]LRQ
GDOO DUW GHOC
100 DYYLVR GL FRQ




FDJLRQH FKH O LQWHUYHQWR LQ DVVHPEOHD GD DUWH GL FRORUR

TXDOL VSHWWD LO GLULWWR GL YRWR g FRQVHQWLWR HVFOXVLYDP]
WUDPLWH LO UDSSUHVHQWDQWH GHVLJQDWR DL VHQVL GHO FRPELQDYV
VSRVWR GHOO DUW v H GHOO DUW XQGHFLHV

78) LO TXDOH SRWUj LQWHUYHQLUH DQFKH D GLVWDQ]D FRQ PH]]L
GL FROOHJDPHQWR JLj FRPXQLFDWL GDOOD 6RFLHW] DWWL D JDUDQYV
UH O LGHQWLILFD]JLRQH GHL SDUWHFLSDQWL H OD SDUWHFLSD]LRQH |
WLYD LQ WHPSR UHDOH DOOD WUDWWD]JLRQH GHOLEHUD]JLRQH H YRWL
QH GHJOL DUJRPHQWL SRVWL DOO RUGLQH GHO JLRUQR 'HWWR FROOF}
PHQWR g VWDWR SUHGLVSRVWR DWWUDYHUVRL SLDWWDIRUPD
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FRQYRFDJLRQH VFKHGH GL YRWR SHU FRUULVSRQGHQ]D FRPH FRQVHQ
WR GDOOR VWDWXWR
H FKH QRQ VRQR SHUYHQXWH ULFKLHVWH GL LQWHJUD]JLRQH GHOO RU
QH GHO JLRUQR Qp SURSRVWH GL GHOLEHUD]JLRQH H YRWD]JLRQH VXJ
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FRPPD 7 8)
| FKH TXLQGL LQ YLUWs GHOOH GHOHJKH FRQIHULWH VRQR SUHVHQ
WL LQ DVVHPEOHD QXPHUR GXHFHQWRTXDUDQWDFLQTXH DJLRQLYV
SHU LO WUDPLWH GHO 5DSSUHVHQWDQWH 'HVLIJQDWR FROOHJDWR LQ
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VHVVDQWDWUHPLOLRQLGXHFHQWRVHWWDQWDWUHPLODRWWR
WRQRYDQWDGXH D]JLRQL SDUL DO VHWWDQWRWWR YLUJROD
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DL VHQVL GL OHJJH ,0 WXWWR FRPH HVDWWDPHQWH ULVXOWD GDOC
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VR LQ QXPHUR RWWDQWDPLOLRQLWUHFHQWRWWDQWDTXDWW
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VXUD VXSHULRUH DO FLQTXH SHU FHQWR GHO

FDSLWDOH VRFLDO

VRWWRVFULWWR VHFRQGR OH ULVXOWDQ]H GHO O
GDOOH FRPXQLFD]JLRQL ULFHYXWH DL VHQVL GHO
13V GHO H GD DOWUH LQIRUPD]JLRQL D GLVS
FHQGR SUHVHQWH DL VRFL FKH D QRUPD GHOO D
GHO ' /JV GHO LO GLULWWR GL YRWR LQHUH
QL SHU OH TXDOL VRQR VWDWH RPHVVH OH FRPX
GDO FRPPD GHOOR VWHVVR DUW QRQ SXz HVVH
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GL YRWR LQHUHQWH DOOH D]JLRQL SHU OH TXDOL Q

RQ VRQR VWDWL DC

SLXWL WDOL REEOLJKL
$ WDO ILQH LO 3UHVLGHQWH GLFKLDUD SHU TXDQ
FLHWj O DWWXDOH LQHVLVWHQ]D GL SDWWL SDUD
L ,0 3UHVLGHQWH Gj DWWR DOWUHVu FKH VRQR SU
QR GL DPPLQLVWUD]JLRQH L VLJQRUL 3HFFL $OEH
GUHD ROWUH D Vg VWHVVR 3UHVLGHQWH H FKH SHU
FDOH VRQR SUHVHQWL L VLJQRUL &DUUHUD &DUO
&DVHOOL 3DROR
,O0 3UHVLGHQWH LQYLWD L SUHVHQWL D SHUPHWW!#
OD ULXQLRQH SHUVRQDOH TXDOLILFDWR SHU LO P
GHL ODYRUL DVVHPEOHDUL
,0 3UHVLGHQWH SRQH LQ YRWD]JLRQH OD SURSRVW
QH DSSURYDWD DOO XQDQLPLW,j
7XWWR FLz FRQVWDWDWR DSSURYDWR HG DWWHYV
WUHVu GDO 3UHVLGHQWH O LGHQWLWj H OD OHJL
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GLFKLDUD
YDOLGDPHQWH H UHJRODUPHQWH FRVWLWXLWD O D

O DUW GHOOR 6WDWXWR 6RFLDOH H GHOO DUW
GHO HG DWWD D GHOLEHUDUH VXJOL DUJRPHQ
JLRUQR

,QLILDQGR OD WUDWWD]LRQH GHJOL DUJRPHQWL
GHOO DVVHPEOHD LO 3UHVLGHQWH GHO &RQVLJOI
QH LOQOWURGXEBEULPRUJRPHMOKO RUGIGHOILRUQIROVHCG
RUGLQDWHW.DULFRUGD FKH O DVVHPEOHD q FKLDPDW
LO ELODQFLR GL HVHUFL]LR DO WUHQWXQR GLH
PLODYHQWLFLQTXH LO FXL SURJHWWR q VWDWR D
JOLR GL $PPLQLVWUD]LRQH QHOOD VHGXWD GHO
GXHPLODYHQWLVHL
‘'L FLz VRQR VWDWH HVHJIJXLWH L GHSRVLWL
FRPXQLFD]JLRQL SUHYLVWH GDO 5HJRODPHQWR

OH S
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GHO PDJJLR H VXFFHVVLYH PRGLILFKH O
JLRQH D %RUVD ,WDOLDQD 6 S $ HG LQ SDUWLFRC
FKH

LQ GDWD WUHQWD PDU]R GXHPLODYHQWLV

SRVLWDWD H SXEEOLFDWD OD UHOD]LRQH LOOXVW
GL $PPLQLVWUD]LRQH VXJOL DUJRPHQWL DOO RUG
GDWWD DL VHQVL GHOO DUW WHU 7 8 ) QRQFK
UHODWLYD DO FDSLWDOH VRFLDOH

LQ GDWD WUHQWXQR PDU]R GXHPLODYHQW
WH GHSRVLWDWH H SXEEOLFDWH
OD UHODJLRQH ILQDQ]JLDULD DQQXDOH DO WU

GXHPLODYHQWLFLQTXH FKH FRPSUHQGH LO S
FLR VHSDUDWR LO ELODQFLR FRQVROLGDWR OD L
VWLRQH FRQWHQHQWH DQFKH OD UHQGLFRQWD]LR
O DWWHVWD]LRQH GL FXL DOO DUW ELV FRPPD
WHVWD]LRQH GL FXL DOO DUW ELV FRPPD W
UHOD]JLRQL GHO FROOHJLR VLQGDFDOH H GHOOD VR

WR FRQVWD DOOD \
VRFLDOL

HVHQWL SHU O RUJ
UWR &DQJLROL $Q
J LO &ROOHJILR 6LQ
R 3HODJRWWL 5LV

AUH GL DVVLVWHUH
LIJIOLRUH VYROJLPH

\

D VXGGHWWD FKH

WDWR DFFHUWDWI
WWLPD]LRQH GHL S

VVHPEOHD D QRUP|
GHO /
WL DOO RUGLQH G&H

“KH IRUPDQR RJJHYV

'R GL $PPLQLVWUD]

5 H

D DG DSSURYDUH

“HPEUH GXH

SSURYDWR GDO &R
WUHGLFL PDU]JF

XEEOLFD]LRQL H OF
LWWHQWL &RQVRE
D FRPXQLFD

DUH HJOL ULFRUGI

HL g VWDWD GH
UDWLYD GHO &RQV
LQH GHO JLRUQR
p O LQIRUPDWLYD

VLVHL VRQR VWD

HQWXQR GLFHPEUEL

URJHWWR GL ELODQ

JHOD]JLRQH VXOOD

QH GL VRVWHQLEL
78) ODW

HU 7 8) OH

FLHWj GL UHYLVLRC




OD UHOD]LRQH VXO JRYHUQR VRFLHWDULR H JOL

DVVHWWL SURSULH

UL SHU O HVHUFL]LR GXHPLODYHQWLFLQTXH
VL GHOO DUW ELV 7 8)

LQ GDWD RWWR DSULOH GXHPLODYHQWLVH
VLWDWD OD UHOD]LRQH VXOOD SROLWLFD LQ PDW

UHGDWWD DL VHQ

L g VWDWD GHSR
HULD GL UHPXQHUD

QH H VXL FRPSHQVL FRUULVSRVWL QHO GXHPLODYHQ
WLFLQTXH UHGDWWD DL VHQVL GHOO DUW WHU 7 8 )
LQ GDWD TXLQGLFL DSULOH GXHPLODYHQWLVHL VRQOR

VWDWL GHSRVLWDWL L PRGXOL GL GHOHJD VXEGHO
WH GHVLJQDWR

LQ GDWD YHQWL DSULOH GXHPLODYHQWL
WLYD UHODWLYD DO FDSLWDOH VRFLDOH DOOD UHI
&Lz SUHPHVVR LO 3UHVLGHQWH FRQVLGHUDWH OH
PHQWR GHOOD DVVHPEOHD FRQ LO FRQVHQVR GL V
WXUD GHOOD UHOD]JLRQH SUHGLVSRVWD GDO &RQV
JLRQH
(JOL TXLQGL GDWR DWWR FKH D VHJXLWR GHOOD
GHOO DUW WHU FRPPD 78) LO SURJHWWF
g VWDWR UHGDWWR H SXEEOLFDWR DQFKH LQ FROQI
WR GHOHJDWR 8( GHOOD &RPPLVVLRQH GHO
WH GLFHPEUH GXHPLODGLFLRWWR H FKH LQR
FXPHQWD]LRQH LQHUHQWH DO ELODQFLR DQFKH
VWDWH GHSRVLWDWH H SXEEOLFDWH OD UHOD]LR
DO ELODQFLR OD UHOD]JLRQH GL FHUWLILFD]LRQH
OLGDWR H TXHOOD OLPLWDWD DOOD UHQGLFRQW
OLWj FKLXVL DO WUHQWXQR GLFHPEUH G X
TXH ULODVFLDWH GDOOD VRFLHWj GL UHYLVLRQH
FKLDPD OH ULVSHWWLYH FRQFOXVLRQL
,0 3UHVLGHQWH FHGH TXLQGL OD SDUROD DO 'RWYV
TXDOH LQ YHVWH GL 3UHVLGHQWH GHOO RUJDQR
QH OD UHOD]JLRQH SUHGLVSRVWD GDO &ROOHJILR 6
WDWL GHOO HVHUFL]LR VRFLDOH H VXOO DWWLYLW
SLPHQWR GHL SURSUL GRYHUL FRQ RVVHUYD]LRQL
GLQH DO ELODQFLR H DOOD VXD DSSURYD]JLRQH Q
VXO ELODQFLR FRQVROLGDWR H TXHOOD VXOOD UH
VWHQLELOLWj
/D UHOD]LRQH GHJOL DPPLQLVWUDWRUL FRPSUHQV
WD]JLRQH GL VRVWHQLELOLW] VL DOOHJD DO SUHYV
OHWWHUD % OD UHOD]JLRQH GHO FROOHJLR VL
VRWWR OD OHWWHUD & OD UHOD]JLRQH GHOOD V
DO ELODQFLR VHSDUDWR VRWWR OD OHWWHUD
WDWD DOOD UHQGLFRQWD]LRQH GL VRVWHQLELOL
( LO ELODQFLR VHSDUDWR GHOO HVHUFL]LR
FLQTXH VL DOOHJD VRWWR OD OHWWHUD ) PHQ
VXO JRYHUQR VRFLHWDULR H JOL DVVHWWL SURS
VHQVL GHOO DUW ELV 78) VL DOOHJD VRWW
*
(VDXULWR O LQWHUYHQWR GHO FROOHJLR VLQGDFL
WH OD SDUROD LO 3UHVLGHQWH LO TXDOH SURF}
GHOOD VHIXHQWH

HIJD DO UDSSUHVHC

VHL O LQIRUPD
~-RUG GDWH
PRGDOLWj GL VYRC
VXWWL RPHWWH OD
LJOLR GL $PPLQLV

HQWUDWD LQ YLJR
X GL ELODQFLR
RUPLWj DO UHJROD
GLFLDVVHW
OWUH IUD OD GR
FRQVROLGDWR V
QH GL FHUWLILFD]L
DO ELODQFLR FRQV
DJLRQH GL VRVWHQ
HPLODYHQWLFLQ
(<6 S$ HQH UL

v &DUOR &DUUHUD
GL FRQWUROOR HYV
LQGDFDOH VXL ULV
i VYROWD QHOO D¢
H SURSRVWH LQ R
RQFKgq OD UHOD]LR
QGLFRQWD]LRQH G|

LYD GHOOD UHQGL
HQWH DWWR VRWW
QGDFDOH VL DOOH
RFLHWj] GL UHYLVLR
OD UHOD]LRQH OLF
Wj VRWWR OD OHW
GXHPLODYHQWL
P)WUH OD UHODI]LRQ
ULHWDUL UHGDWW|
R OD OHWWHUD

DOH SUHQGH QXRYI
{GH D GDUH OHWW




SURSRVWD GL GHOLEHUD

FRQ ULIHULPHQWR DO SXQWR
/ $VVHPEOHD GHJOL DJLRQLVWL GL (O (Q
VHGH LQ &DOHQ]DQR YLD %DOGDQ]HVH Q F
SURJHWWR GL ELODQFLR GHOOYHVHUFL]LR DO
(O(Q VSD GHOOD UHODJLRQH GHJOL DPPLQLVW
VWLRQH GHOOD UHOD]LRQH GHO FROOHJLR VLQGD
QH GHOOD VRFLHWj] GL UHYLVLRQH H GHOOD XOWH
QH SUHYLVWD GDOOD OHJJH

DSSURYD

OD UHOD]LRQH GHO &RQVLJOLR GL DPPLQLVWUD]L
GHOO HVHUFL]LR FKLXVR LO WUHQWXQR GLFHPE
YHQWLFLQTXH FRPH SXUH LO ELODQFLR VHSDUDW
VR H QHOOH VLQJROH DSSRVWD]JLRQL H LVFUL]JLRQ
PHQWL H XWLOL]]JL SURSRVWL FKH HYLGHQ]LD XQ X
UR WUHQWDGXHPLOLRQLRWWRFHQWRTXE
VHWWHFHQWRYHQWRWWR YLUJROD JHUR JHUR

&RO ULIHULPHQWR DO SXQWR
/ 3V WHPEOHD GHJOL DJLRQLVWL GL (O (Q 6RFLHW]|
VHGH LQ &DOHQ]DQR YLD %DOGDQ]HVH Q F WHQ
WLOH GL HVHUFL]LR ULVXOWDQWH GDO ELODQFLR I
FHPEUH GXHPLODYHQWLFLQTXH SUHVR DWWF
GHJOL DPPLQLVWUDWRUL VXOOD JHVWLRQH

GHOLEHUD

GL GLVWULEXLUH DOOH D]JLRQL LQ FLUFROD]LR
VWDFFR GHOOD FHGROD Q FLQTXH LQ GDWD
PDJJLR GXHPLODYHQWLVHL H QHO ULVSHWWR
O DUW WHU VHFRQGR FRPPD &RGLFH &LYLOH
SDUL D HXUR JHUR YLUJROD YHQWLFLQTXH O
LQ FLUFROD]JLRQH SHU XQ LPSRUWR FRPSOHVVLYR
GL HXUR YHQWLPLOLRQLWUHQWDFLQTXH
YDQWDGXH YLUJROD JHUR JHUR UHVWDQGR LQWH
WR RYH RFFRUUHU SRVVD SRWUHEEH ULVXOWDUFH
HYHQWXDOL XOWHULRUL VRPPH FKH IRVVHUR QHF
VWULEX]LRQH GHO GLYLGHQGR DOOH DJLRQL LQ FL
WD GL VWDFFR ULYHQLHQWL GDOOJHVHUFL]LR GL V
YH DO SLDQR GL VWRFN RSWLRQ QHO SHULR
WH WUD OD GDWD RGLHUQD H OD UHFRUG GDWH
GL DFFDQWRQDUH O LPSRUWR UHVLGXR DG R
GRGLFLPLOLRQLRWWRFHQWRGLHFLPLODYV
OD JHUR JHUR D ULVHUYD VWUDRUGLQDULD UHYV
GHWWR LPSRUWR RYH RFFRUUHU SRVVD SRWUHE
PHQWDWR GHOOH HYHQWXDOL XOWHULRUL VRPPH
ULH SHU OD GLVWULEX]JLRQH GHO GLYLGHQGR DOO
JLRQH DOOD GDWD GL VWDFFR ULYHQLHQWL GDOO
RSWLRQ QHO SHULRGR LQWHUFRUUHQWH OD GDWD
GDWH YHQWLFLQTXH PDJJLR GXHPLODYHQ
GL PHWWHUH LQ SDJDPHQWR LO GLYLGHQGR V
YHQWLVHWWH PDJJLR GXHPLODYHQWLVHL
FR LQ GDWD YHQWLFLQTXH PDJJLR GXHPLO

BREFLHW,]
SU

- UH

SHU $]LRQL FRQ
HVD YLVLRQH GHO
GLFHPEUH GL
UDWRUL VXOOD JH
FDOH GHOOD UHOD
ULRUH GRFXPHQWD

RQH VXOOD JHVWL
GXHPLOD

R QHO VXR FRPSOF
L FRQ JOL VWDQI]LCLC
WLOH QHWWR GL H
UDQWDFLQTXHPLOL

SHU $]LRQL FRQ
XWR FRQWR GHOOT
DO WUHQWXQR G
R GHOOD UHOD]LRQ

QH DOOD GDWD Gl
YHQWLFLQTXH
GHO GLVSRVWR GH(
XQ GLYLGHQGR
RUGL SHU D]JLRQH
DOOD GDWD RGLH
PLODVHLFHQWRQR
VR FKH GHWWR LPS
LQFUHPHQWDWR C
HVVDULH SHU OD «
UFROD]JLRQH DOOD
WREN RSWLRQ UHO
GR LQWHUFRUUHQ

PDJJLR

JJL SDUL D HXUR
VUHQWDVHL YLUJR

WDQGR LQWHVR Ft
EH ULVXOWDUH GH
FKH IRVVHUR QHFF
H DJLRQL LQ FLUFRC
HVHUFL]JLR GL VWI
RGLHUQD H OD U}
WLVHL

XGGHWWR GDO JLR
FRQWUR OR VWDF

DYHQWLVHL GHO




OD FHGROD Q FLQTXH SHU OH D]JLRQL RUGLQDU

LH WHQHQGR FRQ

WR
GHL FRQWL UHODWLYH DOOD GDWD GHO
GXHPLODYHQWLVHL

,O0 3UHVLGHQWH LQYLWD SHUWDQWR L SDUWHFLS

IHVVXQR DYHQGR FKLHVWR GL LQWHUYHQLUH LO
TXLQGL FKH VL sSDVVL DOOH YRWD]LRQL VHSDUDW

SHUWDQWR TXDQWR DOODGISGRORNMUIBOD W LIYMS XQ

VHWWDQWRWWR YLUJROD VHWWHFHQWRW

7DOH RUGLQH GHO JLRUQR YLHQH TXLQGL SRVWR
YRWD]JLRQH H ULVXOWD DSSURYDWR FRQ OD

QRYDQWDQRYH YLUJROD FLQTXHFHQWRW
FLQTXHFHQWRWWDQWDWUp SHU FHQWR FRQ LO YR
VR LQ IRU]D GHOOH LVWUX]JLRQL GL YRWR ULFHYX
WDQWH GHVLJQDWR GDJOL DJLRQLVWL SUHVHQWL
JLRQH GHJOL DVWHQXWL H GHL FRQWUDUL ULVXOW

+
,0 3UHVLGHQWH SURFODPD DSSURYDWD OD SURS
JLRUQR

,O0 3UHVLGHQWH SDVVD TXLQGL D GDUH DWWR_FKH
VWDGL FXLDOSXQWR
SHU GHOHJD QXPHUR GXHFHQWRTXDUDQWDFLQ
VHQVL GL OHJJH D UDSSUHVHQWDUH QXPHUR

UL DO VHWWDQWRWWR YLUJROD VHWWHFH
YHFHQWRQRYDQWDFLQTXH SHU FHQWR GHO FDSLW
7DOH RUGLQH GHO JLRUQR YLHQH TXLQGL SRVWR
YRWDJLRQH H ULVXOWD DSSURYDWR FRQ OD
QRYDQWDQRYH YLUJROD QRYHFHQWRQRYD
FHQWRFLQTXDQWDQRYH SHU FHQWR
LQ IRU]JD GHOOH LVWUX]LRQL GL YRWR ULFHYXWH
GHVLJQDWR GDJOL DJLRQLVWL SUHVHQWL SHU GHO
JOL DVWHQXWL ULVXOWDQWL GDOO HOHQFR QRPL
DO SUHVHQWH YHUEDOH VRWWR OD OHWWHUD
,0 3UHVLGHQWH SURFODPD DSSURYDWD OD SURS
JLRUQR

$ TXHVWR SXQWR LO 3UHVLGHQWHO VOIWRR®RIBR P H
DOO RUGIGHHILRUQNHPSUH LQ VHGH RUGLQDULD D
JHWWR OD 5HOD]JLRQH VXOOD SROLWLFD GL UHP

WHUFRPPD ELV ' /JV IHEEUDLR Q HG
SDUWLFRODUH O DSSURYD]LRQH GHOOD SROLWLFD

TXDQWR DOOD OHJLWWLPD]JLRQH DO SDJDPHQC
YHQW

DG LQWHUYHQLUH VXOO DUJRPHQWR DOO RUGLQH G

VWH GL GHOLEHUD LQ FXL WDOH DUJRPHQWR ULVXQ

Gj DWWR FKH ULVXOWDQR SUHVHQWL DOOD YE
JD QXPHUR GXHFHQWRTXDUDQWDFLQTXH OHJ
GL OHJJH D UDSSUHVHQWDUH QXPHUR VH

QLGXHFHQWRVHWWDQWDWUHPLODRWWRFHQWRQRYI

WRQRYDQWDFLQTXH SHU FHQWR GHO FDSLWDOH VH

PLQDWLYR FKH VL DOOHJD DO SUHVHQWH YHUEDQ

ULVXOWDQR SUHVHQWL DOQG

PLOLRQLGXHFHQWRVHWWDQWDWUHPLODRWWRFHQW

FRQ LO YRWR

)WR GHOOH HYLGH
LVHL PDJJLR

DQWL DOOD DVVHP
HO JLRUQR
BUHVLGHQWH GLVS
H GHOOH GXH SURS
WD DUWLFRODWR
W R

RWD]LRQH SHU GHO
LWWLPDWL DL VHQ
VDQWDWUHPLOLR
DQWDGXH DJLRQL
UHGLFLPLODQRYHF!
XFLDOH

GDO 3UHVLGHQWH
PDJJLRUDQ]D GHC
WDQWDFLQTXHPLOTL
WR IDYRUHYROH HV
WH GDO 5DSSUHVH
SHU GHOHJD DG HI
DQWL GDOO HOHQFI
H VRWWR OD OHW!

RVWD DOO RUGLQH

TXDQWR DOOD SUR
D YRWD]LRQH
TXH OHJLWWLPDWL
VHVVDQWDWUH
RQRYDQWDGXH D]
QWRWUHGLFLPLODQ
DOH VRFLDOH
GDO 3UHVLGHQWH
PDJIJLRUDQ]D GHC
QWDFLQTXHPLODGX
IDYRUHYROH HVSL
GDO 5DSSUHVHQWD
HJD DG HFFH]LRQH
QDWLYR FKH VL DO

RVWD DOO RUGLQH

QWR

HQWH DG RJ
XQHUD]LRQH HJ
LQ

GL UHPXQHUD]LRQF

DU!




FKH LQFHQWLYDQWH GHJOL DPPLQLVWUDWRUL GHOHJDWL GHL FRQ
JOLHUL GHL FRQVLJOLHUL LQYHVWLWL GL SDUWLFRODUL FDULFKH
GHL GLULJHQWL FRQ UHVSRQVDELOLWj] VWUDWHJILFKH

,O SBUHVLGHQWH ULFRUGD FKH HVVD g VWDWD HODE

O DUW WHY 8) H UHGDWWD VHFRQGR TXDQWR
O DUW TXDWHIHO 5HJRODPHQWR (PLWWHQWL &R(
FLW LQ FRQIRUPLWj DOO $OOHJDWR BL VERKRHPPRG

FDWR FRQ 'HO &RQVRE GLFHPEUH Q
,O0 BUHVLGHQWH ULFKLDPDWD LQWHJUDOPHQWH OL
WLYD H TXLQGL OH PLQRUL PRGLILFKH LQWURGR

OD TXDOH HJOL SUHFLVD ULPDQH LQYDULD
WLHQH OD FRUUH]JLRQH GL DOFXQL UHIXVL H DO
FRQ ULIHULPHQWR DOOD FRQFOXVLRQH VOGWRF NS LR

“RUDWD DL VHQVL G
SUHYLVWR GDO
)VRE

LIL

> UHOD]JLRQH LOOX\
WWH DOOD SROLWI
WD EHQVu FRQ

FXQH SUHFLVD]LRQ

YRR

H DOOD PHUD DWWXD]JLRQH QHL WHUPLQL JLj SXEEOLFDWL
QHO UHODWLYR GRFXPHQWR LQIRUPDWLWBHIRDDWHQWR
(PLWWHQWL GHO SLDQWREN JUDQWVWLQDWR DO GLUHWWRUH
JHQHUDOH GLVSRQLELOH DJJLRUQDWR VXO VLWR GHOOD VRFLH

ZZZ HOHQJURXS FRP QHOOD VH]LRQH *RYHUQDQFH
UL 3LDQR GL VWRFN JUDQW GHVWLQDWR DO
UDOH GL (O (Q V S D Gj DWWR FKH LO WHVWR G
VXOOD SROLWLFD GL UHPXQHUD]JLRQH FKH YLHQH
VHPEOHD q VWDWR GHSRVLWDWR H SXEEOLFDWR (
PRGDOLWj GL OHJJH
'HWWD UHOD]JLRQH QHOOD SULPD SDUWH LOOXVYV
UHPXQHUD]LRQH DGRWWDWD GDOOD (/ (1 VSD F
FRQVLJOLR GL DPPLQLVWUD]JLRQH DO GLUHWWRU}
YHQWXDOL GLULJHQWL VWUDWHJILFL H DL FRPSRQF
FRQWUROOR OH SURFHGXUH SHU OD DGR]JLRQH H O
OH SROLWLFD LO PRGR LQ FXL OD SROLWLFD SHU
FRQWULEXLVFH DOOD VWUDWHJILD DJLHQGDOH DO
LQWHUHVVL D OXQJR WHUPLQH H DOOD VRVWHQLEL
,0 3UHVLGHQWH FRQFOXGH LO SURSULR LQWHUYH
JLRQH GHOOD UHOD]JLRQH SUHFLVDQGR FKH HVVD

]JD GL TXDQWR SUHYLVWR GDOWHMUEWPPD ELV 7 8 )

H DL ILQL GL FXL DOO DUW GHO 5HJRODPHQWHF
SOLQD GHOOH RSHUD]JLRQL FRQ SDUWL FRUUHO
63% VRWWRSRVWD DOOD DSSURYD]JLRQH YLQFRO
EOHD GHJOL DJLRQLVWL

,QROWUH SURVHJIXH LO 3UHVLGHQWH OD DVVHPE
DG HVSULPHUVL FRQ YRWR FRQVXOWLYR VXOOD V
OD UHOD]JLRQH VXOOD UHPXQHUD]JLRQH HODERUDW

GRFXPHQWL VRFLH
GLUHWWRUH JHQH
HOOD UHOD]LRQH

VRWWRSRVWD DOOTL
)HL WHUPLQL H FRC

NUD OD SROLWLFD
RQ ULIHULPHQWR D
1 JHQHUDOH DJOL
iQWL GHJOL RUJDQ
D DWWXD]JLRQH GL
OD UHPXQHUD]LRC
SHUVHJIXLPHQWR G
OLWj GHOO HPLWWH
QWR VXOOD SULPD
LHQH LQ RVVHUYEL

R SHU OD GLVFL
DWH GL (/ (1
DQWH GHOOD DVVI

OHD g WHQXWD DQ
HFRQGD VH]LRQH G
D DL VHQVL GHOO |

WHU 8) H UHGDWWD LQ FRQIRUPLWj DOO $OOHJDWR $ 6FKH
PD ELVGHO 5HJRODPHQWR (PLWWHQWL FRVu FRPH SUHYLVWR GDO
O buw TXDWKBBO SUHGHWWR 5HIJRODPHQWR

/D VHFRQGD VH]LRQH GHOOD UHOD]JLRQH FRQWLHQ
GHJOL RUJDQL GL DPPLQLVWUD]LRQH H GL FRQWL
JHQHUDOL H JOL HYHQWXDOL DOWUL GLULJHQWL
VWUDWHJILFKH OD UDSSUHVHQWD]LRQH GL FLDVF
FRPSRQJRQR OD HIIHWWLYD UHPXQHUD]JLRQH FRP
SUHYLVWL LQ FDVR GL FHVVD]LRQH GDOOD FDULF

H SHU L FRPSRQHC
JROOR L GLUHWWR
FRQ UHVSRQVDELC
XQD GHOOH YRFL |
SUHVL L WUDWWDP|
D R GL ULVROX]LRQ



GHO UDSSRUWR GL ODYRUR HG LQILQH DQDOLWL

FDPHQWH L FRPSH

VL FRUULVSRVWL DL SUHGHWWL VRJJHWWL QHOO F
PLODYHQWLFLQTXH D TXDOVLDVL WLWROR H LQ T
OD VRFLHWj H GD VRFLHWj FRQWUROODWH R FROOH
,0 BUHVLGHQWH ULFRUGD DOWUHVuU FKH LQ YLUW
VWR GDOO DUWITXDWHGHO 5HJRODPHQWR (PLWWH
OD FRPXQLFD]LRQH GHOOH LQIRUPD]LRQL
SDUWHFLSD]LRQL GHWHQXWH H DL FRPSHQVL SHUF
WL GHJOL RUJDQL GL DPPLQLVWUD]JLRQH H FRQWU
QHUDOL H GLULJHQWL FRQ UHVSRQVDELOLWj] VWUEL
WD QHOOD VHFRQGD SDUWH GHOOD UHOD]LRQH VXO
/D UHOD]LRQH QHOOD VXD LQWHUH]]D g VWDWD DS
JOLR GL DPPLQLVWUD]JLRQH QHOOD VHGXWD GHO
GXHPLODYHQWLVHL
7DOH UHOD]JLRQH YLHQH DOOHJDWD DO SUHVHQW
OHWWHUD /
(VDXULWD O HVSRVL]LRQH LO 3UHVLGHQWH SUHVHC
SURSRVWD GL GHOLEHUD
&RQ ULIHULPHQWR DO SXQWR
/ DVWHPEOHD GHJOL DJLRQLVWL GHOOD (O (Q VR
FRQ VHGH LQ &DOHQ]DQR YLD %DOGDQ]JHVH Q F
JLRQH GHO FRQVLJOLR GL DPPLQLVWUD]JLRQH SU
UHOD]LRQH VXOOD UHPXQHUD]JLRQH HODERUDWD

WHU ' /JV IHEEUDLR Q H UHGDWWD LQ
Wj DOO $OOHJDWR $ ©6FKHPD ELV GHO 5HJROD
&2162% FRVu FRPH SUHYLVWR GDOOITDUW

SUHGHWWR 5HJRODPHQWR
DSSURYD

OD SULPD VH]LRQH GHOOD UHOD]JLRQH GHO FRQVL
JLRQH VXOOD UHPXQHUD]LRQH FRQWHQHQWH OD S
Wj LQ PDWHULD GL UHPXQHUD]JLRQH GHL FRPSRQH
DPPLQLVWUD]JLRQH H GHL GLULJHQWL FRQ UHVSR
FKH H GHJOL RUJDQL GL FRQWUROOR QRQFKp OH
WH SHU O DGRJLRQH H O DWWXD]JLRQH GL WDOH S
PHQWH OD SROLWLFD GL UHPXQHUD]JLRQH LQFH
WULHQQLR GHL FRQVLJOLHUL GHOHJDWL C

q

<

{VHUFL]JLR
XDOVLDVL
JDWH
« GL TXDQWR SUHY
QWL &RQVRE
UHODWLYH DOOH
"HSLWL GDL FRPSR(
ROOR GLUHWWRUL
JWHJILFKH g FRQWF
OD UHPXQHUD]JLRQ!
SURYDWD GDO FRQ
WUHGLFL PDU]JH

GXH
IRUPD GL

H YHUEDOH VRWWI

DWD OD VHIJXHQWH

FLHWj SHU D]JLRQL
XGLWD OD UHOD
HVD YLVLRQH GHOC
DL VHQVL GHOO(LD

FRQIRUPL
PHQWR (PLWWHQW!]
TXDWHU GHO

JOLR GL DPPLQLVW!
ROLWLFD GHOOD VF
QWL GHOOfRUJDQR
QVDELOLWj VWUDW!
SURFHGXUH XWLOL]:
ROLWLFD H VHJQDW
QWLYDQWH SHU |
SHL FRQVLJOLHUL

LQYHVWLWL GL SDUWLFRODUL FDULFKH GHO GLUHWWRUH JHQHUDO
GHL GLULJHQWL FRQ UHVSRQVDELOLWj] VWUDWHILFKH FRVu FRPH G
VFULWWD QHL SDUDJUDIL UHODWLYL DL VHIXHQWL |DVSHWWL OH ILQD

Wj SHUVHJXLWH FRQ OD SROLWLFD GHOOH UHPXQH
FLSL FKH QH VRQR DOOD EDVH OD GHVFUL]JLRQH G
PDWHULD GL FRPSRQHQWL ILVVH H YDULDELOL H
JLRQH GHJOL RELHWWLYL GL SHUIRUPDQFH LQ EDV
DVVHJQDWH OH FRPSRQHQWL YDULDELOL
&RQ ULIHULPHQWR DO SXQWR
/YDVVHPEOHD GHJOL D]JLRQLVWL GHOOD (O (Q VR
FRQ VHGH LQ &DOHQ]DQR YLD %DOGDQ]HVH Q F
JLRQH GHO FRQVLJOLR GL DPPLQLVWUD]JLRQH SU
UHOD]JLRQH VXOOD UHPXQHUDJLRQH HODERUDWD
WHU ' /JV IHEEUDLR Q H UHGDWWD LQ

UDJLRQL H GHL SUI
HOOH SROLWLFKH |
LQILQH OD GHVFUL
H DL TXDOL YHQJR(

FLHWj SHU D]JLRQL
XGLWD OD UHOD
HVD YLVLRQH GHOC
DL VHQVL GHOOSYD

FRQIRUPL



Wj DOOY$OOHIJDWR $ ©6FKHPD

ELV GHO 5HJROL

PHQWR (PLWWHQW

&2162% FRVu FRPH SUHYLVWR GDOOYJDUW
SUHGHWWR 5HJRODPHQWR

DSSURYD
OD VHFRQGD VH]LRQH GHOOD UHOD]LRQH GHO FR
VWUD]JLRQH VXOOD UHPXQHUD]LRQH FRQWHQHQWH

JOL RUJDQL GL DPPLQLVWUD]JLRQH H GL FRQWUROC

QHUDOL H JOL HYHQWXDOL DOWUL GLULJHQWL
VWUDWHJILFKH OD UDSSUHVHQWD]LRQH GL FLDVF
FRPSRQJRQR OD HIIHWWLYD UHPXQHUD]JLRQH FRP
SUHYLVWL LQ FDVR GL FHVVD]LRQH GDOOD FDULF
GHO UDSSRUWR GL ODYRUR HG LQILQH DQDOLWL
VL FRUULVSRVWL DL SUHGHWWL VRJIJHWWL QHO
TXDOVLDVL WLWROR H LQ TXDOVLDVL IRUPD GDOO
FLHWj] FRQWUROODWH R FROOHJDWH

(VDXULWD O HVSRVL]JLRQH LO 3UHVLGHQWH LQYLW
DG LQWHUYHQLUH VXOO DUJRPHQWR DOO RUGLQH G
1HVVXQR DYHQGR FKLHVWR GL LQWHUYHQLUH LO
TXLQGL FKH VL SDVVL DOOH YRWD]LRQL VHSDUDW
VWH GL GHOLEHUD LQ FXL WDOH DUJRPHQWR ULVXO

SHUWDQWR TXDQWR DOODGISGRSGRNMUIBODWLYD®S XQ

Gj DWWR FKH ULVXOWDQR SUHVHQWL DOOD YE
JD QXPHUR GXHFHQWRTXDUDQWDFLQTXH OHJ
GL OHJJH D UDSSUHVHQWDUH QXPHUR VH

QLGXHFHQWRVHWWDQWDWUHPLODVHLFHQWRFLQTXF
VHWWDQWRWWR YLUJROD VHWWHFHQWRW
WRQRYDQWDFLQTXH SHU FHQWR GHO FDSLWDOH VR
7DOH RUGLQH GHO JLRUQR YLHQH TXLQGL SRVWR
YRWD]JLRQH H ULVXOWD DSSURYDWR FRQ OD
VHWWDQWDGXH YLUJROD VHWWHFHQWRFL
VHLFHQWRVHVVDQWDWUp SHU FHQWR FRQ LO YRW
VR LQ IRU]JD GHOOH LVWUX]JLRQL GL YRWR ULFHYX
WDQWH GHVLJQDWR GDJOL DJLRQLVWL SUHVHQWL
JLRQH GHJOL DVWHQXWL H GHL FRQWUDUL ULVXOW
PLQDWLYR FKH VL DOOHJD DO SUHVHQWH YHUEDO
0
,0 3UHVLGHQWH SURFODPD DSSURYDWD OD SURS
JLRUQR
,O 3UHVLGHQWH SDVVD TXLQGL D GDUH DWWR_EKH
VWDGL FXLDOSXQWR  ULVXOWDQR SUHVHQWL DOO

SHU GHOHJD QXPHUR GXHFHQWRTXDUDQWDFLQ
VHQVL GL OHJJH D UDSSUHVHQWDUH QXPHUR
PLOLRQLGXHFHQWRVHWWDQWDWUHPLODRWWRFHQW
uL DO VHWWDQWRWWR YLUJROD VHWWHFH
YHFHQWRQRYDQWDFLQTXH SHU FHQWR GHO FDSLW
7DOH RUGLQH GHO JLRUQR YLHQH TXLQGL SRVWR
YRWD]LRQH H ULVXOWD DSSURYDWR FRQ OD
VHWWDQWDGXH YLUJROD VHWWHFHQWRFLQ(
FHQWRTXDUDQWD SHU FHQWR FRQ LO YRWR IDYRH
IRUID GHOOH LVWUX]LRQL GL YRWR ULFHYXWH GDO

TXDWHU GHO

QVLJOLR GL DPPLQ
SHU L FRPSRQHQW
DR L GLUHWWRUL J
FRQ UHVSRQVDELO!
XQD GHOOH YRFL |
SUHVL L WUDWWDPH
D R GL ULVROX]LRQ

FDPHQWH L FRPSH
D HVHUFLI]LR D
D VRFLHWj H GD VF

D TXLQGL L SUHVHC
HO JLRUQR
BUHVLGHQWH GLVS
H GHOOH GXH SURS
WD DUWLFRODWR
W R
RWD]LRQH SHU GHO
LWWLPDWL DL VHQ
VDQWDWUHPLOLR
1 DJLRQL SDUL
UHGLFLPLODQRYHF!
XFLDOH

GDO 3UHVLGHQWH
PDJIJLRUDQ]D GHC
QTXDQWDVHWWHPL
R IDYRUHYROH HVE
WH GDO 5DSSUHVH
SHU GHOHJD DG HI
DQWL GDOO HOHQFI
H VRWWR OD OHW

RVWD DOO RUGLQH

TXDQWR DOOD SUR
D YRWD]LRQH

TXH OHJLWWLPDWL

VHVVDQWDWUH

RQRYDQWDGXH D]
QWRWUHGLFLPLODQ
DOH VRFLDOH

GDO 3UHVLGHQWH
PDJIJLRUDQ]D GHC
)TXDQWRWWRPLODYV
UHYROH HVSUHVVF
5DSSUHVHQWDQWH




VLIQDWR GDJOL D]JLRQLVWL SUHVHQWL SHU GHOH|

ID DG HFFH]LRQH C

JOL DVWHQXWL H GHL FRQWUDUL ULVXOWDQWL GD
FKH VL DOOHJD DO SUHVHQWH YHUEDOH VRWWR OD
,0 3UHVLGHQWH SURFODPD DSSURYDWD OD SURS
JLRUQR

$ TXHVWR SXQWR LO SUHVLGHQWH W& W]RR B X FRPH®
O RUGLQH GHO JUROQ@R/LYR DOOD ULFKLHVWD GL D
DOO DFTXLVWR H DOOD GLVSRVL]JLRQH GL D]JLRQL
DL SUHVHQWL FKH LO &RQVLJOLR GL $PPLQLVWUD
VWR OD UHOD]JLRQH LOOXVWUDWLYD DL VHQWHGF
13V IHEEUDLR Q FRQIRUPHPHQWH DOO D
VFKHPD 5HJRODPHQWR (PLWWHQWL &RQVRE
PHVVD D GLVSRVL]LRQH GHO SXEEOLFR H GHOOD &
VLWDWD LQ GDWD WUHQWD PDU]R GXHPLOTE
VR OD VHGH VRFLDOH D GLVSRVL]JLRQH GHL VRF
GHOOH SUHVFUL]LRQL GL OHJJH H GHOO DUW Gl
PLWWHQWL HPDQDWR GDOOD &2162% ,0 3UF
FKH OD DVVHPEOHD KD JLj DSSURYDWR DXWRUL]]D
GL DFTXLVWR H GLVSRVL]LRQH GL DJLRQL SURSULF
OLEHUH ILQR GDO GXHPLODRWWR H GD XOW
YHQWLQRYH DSULOH GXHPLODYHQWLFLQTXH
, WHUPLQL GHOOD XOWLPD DXWRUL]]JDJLRQH DOO L
TXLQGL LO YHQWRWWR RWWREUH GXHPLOD
3HUWDQWR JOL DPPLQLVWUDWRUL FKLHGRQR SU}
SDUWH QRQ XWLOL]]JDWD GHOOD DXWRUL]]D]JLRQH
YHQWLQRYH DSULOH GXHPLODYHQWLFLQTXH
PHQWH DXWRUL]]JDWL SHU L GLFLRWWR PHVL VXFFF
GLHUQD DG DFTXLVWDUH H GLVSRUUH LQ XQD R S
RUGLQDULH GHOOD 6RFLHWj QHL OLPLWL GL OHJJH
QL H ILQDOLWj QHL WHUPLQL DOOH FRQGL]JLRQL
H DO FRUULVSHWWLYR PLQLPR H PDVVLPR LQGLFD
LOOXVWUDWLYD GHSRVLWDWD H FKH TXL LO 3UHVI
ULFKLDPD FKLHGHQGR DQFKH OD FRQWHVWXDOH [
VSRUUH H ULPHWWHUH LQ FLUFROD]JLRQH HQWUR L
VLYL DOO DFTXLVWR OH DJLRQL SURSULH HYHQWX
FRQ OH PRGDOLWj] GHVFULWWH QHOOD UHOD]LRQH
PDWLYD
(VDXULWD O HVSRVL]JLRQH LO 3UHVLGHQWH SUHVHQ
SURSRVWD GL GHOLEHUD
/YDVVHPEOHD GHJOL D]JLRQLVWL GHOOD (O (Q B6R
FRQ VHGH LQ &DOHQ]DQR ), YLD %DOGDQ]HVH Q
UHOD]LRQH GHO &RQVLJOLR GL $PPLQLVWUD]LRQH
DSSURYD

GL UHYRFDUH D IDU WHPSR GDOOD GDWD GHOO
UD DVVHPEOHDUH SHU OD SDUWH QRQ XWLOL]]DWE
WLYD DOOJYDXWRUL]]JD]JLRQH DOO DFTXLVWR H GLVS
SURSULH DGRWWDWD GDOOYJDVVHPEOHD GHJOL D]L
QRYH DSULOH GXHPLODYHQWLFLQTXH

'L DXWRUL]]DUH LO FRQVLJOLR GL DPPLQLVWUD]

OO0 HOHQFR QRPLQI
OHWWHUD 1
RVWD DOO RUGLQH

WR DO
XWRUL]]D]JLRQH
SURSULH ULFRUGDC
JLRQH KD SUHGLVS
{00 DUW
OOHJDWR $
FKH g VWDWD
RQVRE QRQFKp GHS
DYHQWLVHL SUHV
L QHOO RVVHUYDQ]
HO 5HJRODPHQWR (
{IVLGHQWH ULFRUGE
JLRQL DO FRQVLJOL
i FRQ QXPHURVH Gl
LPR LQ GDWD

FTXLVWR VFDGUDQ
YHQWLVHL
1YLD UHYRFD SHU
ULODVFLDWD LO
GL HVVHUH QXRYD
{VVLYL DOOD GDWD
L+ WUDQFKHV D]LR(
SHU OH PRWLYD]L
QHO TXDQWLWDWL)
WL QHOOD UHOD]L
_GHQWH LQWHJUDO
DXWRUL]]DJLRQH D
GLHFL DQQL VXFF}
DOPHQWH DETXLVW
H FRQIRUPL DOOD

WD OD VHIXHQWH

FLHWj
F

SHU D]LRQL
XGLWD OD

D SUHVHQWH GHOLI

OD GHOLEHUD UH
SRVL]JLRQH GL D]LR
RQLVWL GHO YHC

| RQH DG DFTXLVWD




UH LQ XQD R SLe WUDQFKHV QHO ULVSHWWR GH

O 5HIRODPHQWR 8

H UHJRODPHQWD]LRQH GHOHJDWD GHOO DL
IHEEUDLR Q H FRQ OH FRQFRUUHQWL H
YH PRGDOLWj GL FXL DOO DUW ELV FRPPD 0
G WHU H DOO DUW ELV FRPPD ELV GHO 5HJF
WHQWL &RQVRE HQWUR GLFLRWWR PHVL
SURSULH UDSSUHVHQWDQWL XQ QXPHUR GL D]JLRQ
RJQL FDVR WHQXWR FRQWR GHOOH DJLRQL FKH V
SRUWDIRJOLR QRQ VXSHUL OD GHFLPD SDUWH GH
QHO ULVSHWWR GHOOH QRUPH GL OHJJH H UHJROD
JR XQLWDULR QHO PLQLPR LQIHULRUH DO SUH]]R G
WLWROR DYUj UHJLVWUDWR QHOOD VHGXWD GL ERL
GHQWH DO FRPSLPHQWR GL RJQL VLQJROD RSHUD]
H QHO PDVVLPR QRQ VXSHULRUH GL ROWUH L
FHQWR GHO SUH]]JR XIILFLDOH GHOOH FRQWUDW
LO JLRUQR SUHFHGHQWH OfDFTXLVWR
'L DXWRUL]]JDUH VLQ GD RUD LO FRQVLJOLR GL
D ULPHWWHUH LQ FLUFROD]LRQH FHGHUH R WUDVI
WUR GLHFL DQQL GDOOD GDWD GHOOYDFTXLVW
SUHVH DG XQ SUH]]JR R FRQWURYDORUH QRQ LQIH
YDQWDFLQTXH SHU FHQWR GHOOD PHGLD GHL SUH
FRQWUDWWD]LRQL UHJLVWUDWL QHL FLQTXH JLRU
OLHQD]JLRQH LO WXWWR DL ILQL FRQ OH PRGDOLYV
GL]JLRQL FKH LO FRQVLJOLR GL DPPLQLVWUD]LRQH
DOOYDWWR GHOOD DOLHQD]JLRQH FHVVLRQH R W
SLHQR ULVSHWWR GHOOD QRUPDWLYD YLJHQWH
'L FRQIHULUH LQFDULFR DO FRQVLJOLR GL DPF
SHU HVVR DO SUHVLGHQWH H DO FRQVLJOLHUH G
VILXQWD H FRQ IDFROWj GL GHOHJD D WHU]JL SHLU
DOOD SUHVHQWH GHOLEHUD]LRQH FRQ WXWWH JOL
IDFROW] QHO ULVSHWWR GL TXDQWR GLVSRVWR
H GDOOJDUW 13V FRQ PRGDOLW|
DVVLFXUDUH LQ RJQL FDVR OD SDULWj GL WUDWYV
JLRQLVWL QHO ULVSHWWR GHOOH SUHVFUL]JLRQL V
VRE
,0 3UHVLGHQWH LQYLWD SHUWDQWR L SDUWHFLS
DG LQWHUYHQLUH VXOO DUJRPHQWR DOO RUGLQH G
1HVVXQR DYHQGR FKLHVWR GL LQWHUYHQLUH LO
TXLQGL FKH VL SDVVL DOOD YRWD]JLRQH H Gj DWYV
SUHVHQWL DOOD YRWD]JLRQH SHU GHOHJD QXPHUR
WDFLQTXH OHJLWWLPDWL DL VHQVL GL OHJJH D U
UR VHVVDQWDWUHPLOLRQLGXHFHQWRVHW
FHQWRQRYDQWDGXH DJLRQL SDUL DO VHW
OD VHWWHFHQWRWUHGLFLPLODQRYHFHQWRQRYDQV
FDSLWDOH VRFLDOH
7DOH RUGLQH GHO JLRUQR YLHQH TXLQGL SRVWR
YRWD]JLRQH H ULVXOWD DSSURYDWR FRQ OD
QRYDQWDQRYH YLUJROD QRYHFHQWRQRYD
FHQWRFLQTXDQWDQRYH SHU FHQWR FRQ LO YRWR
LQ IRU]JD GHOOH LVWUX]JLRQL GL YRWR ULFHYXWH

)W 13V

R DOWHUQDWL
HWWHUH D E
RODPHQWR (PLW

5D RJJL DJLRQL

L RUGLQDULH FKH
DUDQQR GHWHQXW!
O FDSLWDOH VRFLD
PHQWDUL DG XQ Sl
L FKLXVXUD FKH LC
JVD GHO JLRUQR SU
LRQH GLPLQXLWR
D GLHFL SHU
WDJLRQL UHJLVWUD

DPPLQLVWUD]LRQH
HULUH OH DJLRQL H
R LQ XQD R SLe UL
ULRUH DO QR

]JIL XIILFLDOL GHOC
QL SUHFHGHQWL O
Vj WHUPLQL H FRQ
YRUUj GHWHUPLQD
UDVIHULPHQWR H

*LQLVWUDI]LRQH H
HOHJDWR LQ YLD G
GDUH HVHFX]LRQF
RFFRUUHQWL SRW
GDO 5HIJRODPHQWR
WDOL GD
VDPHQWR IUD JOL D
WDELOLWH GDOOD

DQWL DOOD DVVHP
HO JLRUQR
3UHVLGHQWH GLVS
NR FKH ULVXOWDQ
GXHFHQWRTXDU
DSSUHVHQWDUH QX
WDQWDWUHPLODRMW
WDQWRWWR YLUJR
VDFLQTXH SHU FHQ

GDO 3UHVLGHQWH
PDJIJLRUDQ]D GHC
QWDFLQTXHPLODGX
IDYRUHYROH HVSL
GDO 5DSSUHVHQWD




GHVLIJQDWR GDJOL DJLRQLVWL SUHVHQWL SHU GHO

HJD DG HFFH]LRQH

JOL DVWHQXWL H ULVXOWDQWL GDOO HOHQFR QRP
JD DO SUHVHQWH YHUEDOH VRWWR OD OHWWHUD 2
,0 3UHVLGHQWH SURFODPD DSSURYDWD OD SURS
JLRUQR

$ TXHVWR SXQWR LO SUHVLGHQWH LQWURGXFH JO
DOOBDUWH VWUDRUGLH@®WDRDDVVHPEOHD LOODO/\WUL
DUJRPHQWR DOO RUGLQH GUWHHODWRIY@RDOOD PRGL
O DUW GHOOR VWDWXWR /R VWHVVR 3UHVLGHC
SURSRVWD g VROR TXHOOD GL DJJLRUQDUH OR VW
H VHJQDWDPHQWH O DUW UHODWLYR DO FDSL
OXFH GHOOD GHILQLWLYD FRQFOXVLRQH LQ GDWD
EUH GXHPLODYHQWLFLQTXH GHO SLDQR G

(JOL ULFRUGD D WDOH SURSRVLWR FKH WDOH DUW
WHJUDWR D VHIJXLWR GHOOD GHOLEHUD GHO FRQV
JLRQH LQ GDWD WUHGLFL VHWWHPEUH G Xt
TXDOH DYHYD SURFHGXWR DOOD DWWXD]JLRQH GHC
WLRQ DOO DGHPSLPHQWR GL RJQL FRQVHJ
WH H DOO HVHUFL]LR LQWHJUDOH GHOOD GHOHJD
SLWDOH LQ YLD VFLQGLELOH * VWDELOHQGR DOW
XOWLPR GL HVHFX]LRQH LO WUHQWXQR GLFHPE
YHQWLFLQTXH
,0 3UHVLGHQWH ULFKLDPDWR LQWHJUDOPHQWH LO
OD]JLRQH LOOXVWUDWLYD UHGDWWD DL VHQVL GHO
WR (PLWWHQWL &RQVRE GHSRVLWDWD H SXEEOLFD
WD PDU]R GXHPLODYHQWLVHL SUHVHQWD OD \
SURSRVWD GL GHOLEHUD
/ DVWHPEOHD GHJOL D]JLRQLVWL GHOOD VRFLHWj
FRQ VHGH LQ &DOHQ]DQR XGLWD OD UHOD]JLRQH G
PLQLVWUD]LRQH

DSSURYD

GL PRGLILFDUH O DUW GHOOR VWDWXWR VRH
FDSLWDOH HOLPLQDQGR OH SUHYLVLRQL GL FXL DL
WR TXLQWR H VHVWR UHODWLYH DOOD LVWLWXI]LR
SLDQR GL VWRFN RSWLRQ WHUPLQDWR GHI

GDWD WUHQWXQR GLFHPEUH GXHPLODYHQ
FKp O DUW ULVXOWHUj GHO VHIXHQWH WHQRUH
,O FDSLWDOH VRFLDOH g GL HXUR GXHPL

WRGRGLFLPLODTXDWWURFHQWRQRYDQWDVHWWH Y
GLYLVR LQ QXPHUR RWWDQWDPLOLRQLWUH
WURPLODFLQTXHFHQWRFLQTXDQWDGXH D]JLRQL RU
ORUH QRPLQDOH HVSUHVVR

/| $VWVHPEOHD SXz GHOLEHUDUH DXPHQWL GL FDSL
YHUVL DQFKH PHGLDQWH FRQIHULPHQWL GL EHQL
GLWL H SXz FRQIHULUH DO &RQVLJOLR GL $PPLQLV
VL H SHU JOL HIIHWWL GHOO DUW GHO &RGLFH
FROWj GL DXPHQWDUH LQ XQD R SL+ YROWH LO FD
QR DG XQ DPPRQWDUH GHWHUPLQDWR H SHU LO

DWH HVSRQH FKH

LOQDWLYR FKH VL D

RVWD DOO RUGLQH

L DUJRPHQWR UHOL
RS R

ILFD GHO

(
DWXWR GHOOD 6RF

WDOH VRFLDOH DO

WUHQWXQR GLFI
. VWRFN RSWLRQ
LFROR HUD VWDWR
LJOLR GL DPPLQLV\
{PLODVHGLFL LO

D> SLDQR GL VWRFN
XHQWH LQFRPEHQ

GL DXPHQWR GL F
UHVu TXDOH WHUP
UH GXHPLOD

FRQWHQXWR GHOC

O DUW 5SHJRODP
WD LQ GDWD W U
HIXHQWH

(0 (Q 6 3%

HO &RQVLJOLR GL $

LDOH UHODWLYR D
FRPPL WHU]JR TXD
QH H DWWXD]JLRQH
LQLWLYDPHQWH LQ
WLFLQTXH FRVLF

OLRQLVHLFHQ
LUJROD QRYDQWD
FHQWRWWDQWDTXE
GLQDULH SULYH Gl

WDOH GD VRWWRVF
LQ QDWXUD H GL FL
WUD]JLRQH DL VHQ
&LYLOH OD ID

SLWDOH VRFLDOH Il
SHULRGR PDVVLPR




FLQTXH DQQL GDOOD GDWD GHOOD GHOLEHUD]JLRQH

/ 3V WHPEOHD VWUDRUGLQDULD GHO
GXHPLODYHQWLGXH
$PPLQLVWUD]LRQH

GHO FRGLFH FLYLOH OD IDFROWj]
GDO TXLQGLFL GLFHPEUH GXHPLODYHQWLG
UH LO FDSLWDOH VRFLDOH LQ XQD R SLe YROWH S
VLPR GL QRPLQDOL (XUR VHVVDQWDFLQT
JHUR JHUR PHGLDQWH HPLVVLRQH GL PDVVLPH Q
OLRQL
SDJDPHQWR GD OLEHUDUVL PHGLDQWH LO YHUVD
FKH VDUj GHWHUPLQDWR GDO &RQVLJOLR GL $PP
YDORUH XQLWDULR
DOOD PHGLD DULWPHWLFD GHL SUH]JL XIILFLDOL U
JLRQL RUGLQDULH GHOOD 6RFLHWj VXO OHUFDWR R
WR GD %RUVD ,WDOLDQD V S D QHL VHL PHVL
VLQJROD GHOLEHUD GHO &RQVLJOLR GL $PPLQLVW,
GHO FDSLWDOH DQFKH SDU]JLDOH SXUFKp WDOH

LQIHULRUH D TXHOOR GHWHUPLQDWR VXOOD EDVH
WR FRQVROLGDWR GHO *UXSSR (O (Q DO

DL VHQVL H SHU JOL HIIHWW

VLQIJROD GHOLEHUD GL DXPHQWR
GHOOD GHOHJD

7DOH DXPHQWR GL FDSLWDOH YHUU]j
FRPPD GHOO DUW F F

DQFKH SDU]LD

GHOLEHUDWR
FRQ HVFOXVLRQH GHO

JLRQH D IDYRUH GHL VRFL LQ TXDQWR SRVWR D V
GL 6WRFN 2SWLRQ FRVu FRPH DSSURYDWR
GHO TXLQGLFL GLFHPEUH GXHPLODYHQWLG

D FRPSRQHQWL GHO FRQVLJOLR GL DPPLQLVWUD]LH
UL H GLSHQGHQWL GHOOD 6RFLHWj H GHOOH VRFL
WUROODWH

,O &RQVLJOLR GL $PPLQLVWUD]JLRQH GHOOD 6RF

TXLQGLFL PDU]R GXHPLODYHQWLWUH KD HVH
JD GL DXPHQWDUH D SDJDPHQWR FRQ HVFOXVLR
RS]JLRQH LO FDSLWDOH VRFLDOH SHU QRPLQDOL H

UDQWDFLQTXHPLODQRYHFHQWRFLQTXDQWDFLQTXH
SHU O HPLVVLRQH GL FRPSOHVVLYH QXPHUR
TXDWWURFHQWRTXDWWRUGLFLPLOD DJLRQL RUGLQ
QRPLQDOH HVSUHVVR DJLRQL FKH SRWUDQQR HVV
FRQVLJOLHUL GL DPPLQLVWUD]JLRQH FROODERUD
GHOOD VRFLHWj (O (Q VSD HGL VRFLHWj GDOC
FKH VLDQR DVVHJQDWDUL GHOOH RSJLRQL GL FXL
2SWLRQ H QHL WHUPLQL VHIXHQWL

$ ILQR DOO LPSRUWR PDVVLPR GL HXUR Y H
YHFHQWRVHWWDQWDVHWWH YLUJROD FLQTXDQWD
PR DSULOH GXHPLODYHQWLVHL H ILQR DO
FHPEUH GXHPLODWUHQWXQR

% LQ RUGLQH DO UHVLGXR LPSRUWR GHOO DXPHQV
HXUR YHQWLGXHPLODQRYHFHQWRVHWWD
FLQTXDQWD D SDUWLUH GDO f SULPR DSULOH

TXLQGLFLU
KD GHOLEHUDWR GL FRQIHUL

SHU XQ SHULRG

DJLRQL RUGLQDULH SULYH GL YDORUH QRH

FRPSUHQVLYR GHO VRYUDSSU

WU H
GHOO XOWLPR ELODQFLR SXEEOLFDWR DOOD GDV

GLFHPEUH

_UH DO &RQVLJOLR
L GHOO DUW

R GL FLQTXH DQQL
XH GL DXPHQWD
HU XQ LPSRUWR PD\
HPLOD YLUJROD

GXHPL

>)LQDOH HVSUHVVR
PHQWR GL XQ SUH
LQLVWUD]LRQH LQ
H]JR FKH VLD SDL
HJLVWUDWL GDOOH
UJDQL]]IDWR H JHVW
DQWHFHGHQWL OD
UDJLRQH GL DXPHC
YDORUH QRQ ULVXC
GHO SDWULPRQLR
{IQWXQR GLFHPEUH
VD GHOOD ULVSHW
OH LQ HVHFX]LRQ

DL VHQVL GHO TXL
GLULWWR GL RS

HUYL]LR GHO 3LDQF
5DOOD DVVHPEOHD
XH H GHVWLQDWR
RQH GL FROODERUL
HWj GD TXHVWD FR

LHWj LQ GDWD
UFLWDWR OD GHOH
QH GHO GLULWWR
X UR TXD
YLUJROD JHUR
XQPLOLRQH
)DULH SULYH GL Y
HUH VRWWRVFULWYV
WRUL H GLSHQGH
)D FRQWUROODWH
DO 3LDQR GL 6WRF

]

QWLGXHPLODQR
D SDUWLUH GDO
WUHQWXQR GL

f

VR SDUL D QRPLQD
OQOWDVHWWH YLUJR
GXHPLODYHQWL




VHWWH H ILQR DO WUHQWXQR GLFHPEUH GXHPLODWUHQWX
QR

7UDVFRUVD OD GDWD GHO WUHQWXQR GLFHPEUH GXHPLOD
WUHQWXQR LO FDSLWDOH VRFLDOH VWHVVR VL LQWHQGHUj DXPHQ\
GL XQ LPSRUWR SDUL DOOH VRWWRVFUL]JLRQL ILQR D WDOH GDWD H F
LQ FRQIRUPLWj DOO DUW FRPPD GHO &RGLFH &LYLOH

,0 SUH]]JR FRPSUHQVLYR GL VRYUDSSUH]]JR FKH GRYUj HVVHUH YHUVD

WR GD FRORUR FKH HVHUFLWLQR OH RS]JLRQL GL
BWRFN 2SWLRQ g GHWHUPLQDWR LQ HXUR
YLUJROD QRYDQWXQR
/| 3V WVHPEOHD SXz GHOLEHUDUH DXPHQWL GL FDSL
O DUW FRPPD ,9 XOWLPD SDUWH F F FRQ H
GLULWWR GL RS]JLRQH QHL OLPLWL GHO GHFLPR G
g VXGGLYLVR LO FDSLWDOH VRFLDOH SUHHVLVW}
FKH LO SUH]]JR GL HPLVVLRQH FRUULVSRQGD DO
GHOOH DJLRQL H FLz VLD FRQIHUPDWR LQ DSSRVLYV
VRFLHWj GL UHYLVLRQH OHJDOH
/D 6RFLHWj SRWUj DFTXLVLUH IRQGL GDL 6RFL FRQ
ERUVR LQ FRQIRUPLWj DOOH GLUHWWLYH HPDQDW

PDU]R GHO & , & 5 DL VHQVL GHOO DUW GH
VHWWHPEUH Q VXFFHVVLYH PRGLILFKH H U
VL]LRQL DWWXDWLYH

'L FRQIHULUH DO &RQVLJOLR GL $PPLQLVWUD]LR
SUHVLGHQWH H DL FRQVLJOLHUL GHOHJDWL LQ Y
IDFROW] GL VXE GHOHJD RJQL SLe DPSLR SRWHU
DOOH SXEEOLFD]JLRQL ULFKLHVWH DL VHQVL GL OH.
UH QHOOD GHOLEHUD FRPH VRSUD DVVXQWD DO
YHUEDOH H VXRL DOOHJDWL OH HYHQWXDOL PRGL
RG LQWHJUD]LRQL GL FDUDWWHUH QRQ VRVWDQ]L
VHUR QHFHVVDULH DL ILQL GHOOYLVFUL]JLRQH GHO
UH QHO 5HJLVWUR GHOOH ,PSUHVH R FRPXQTXH U
FLHWj GL JHVWLRQH GHO PHUFDWR GL ULIHULPHQW
(VDXULWD O HVSRVL]LRQH LO 3UHVLGHQWH LQYLW
DG LQWHUYHQLUH VXOO DUJRPHQWR DOO RUGLQH G
1HVVXQR DYHQGR ULFKLHVWR GL LQWHUYHQLUH L
QH TXLQGL FKH VL SDVVL DOOD YRWD]JLRQH H Gj D
QR SUHVHQWL DOOD YRWD]JLRQH SHU GHOHJD QXPH
UDQWDFLQTXH OHJLWWLPDWL DL VHQVL GL OHJJH
PHUR VHVVDQWDWUHPLOLRQLGXHFHQWRYV
WRFHQWRQRYDQWDGXH DJLRQL SDUL DO Y
JROD VHWWHFHQWRWUHGLFLPLODQRYHFHQWRQRY
GHO FDSLWDOH VRFLDOH
7DOH RUGLQH GHO JLRUQR YLHQH TXLQGL SRVWR
YRWD]JLRQH H ULVXOWD DSSURYDWR FRQ OD

QRYDQWDQRYH YLUJROD QRYHFHQWRQRYD

FHQWRFLQTXDQWDQRYH SHU FHQWR FRQ LO YRWR
LQ IRU]JD GHOOH LVWUX]LRQL GL YRWR ULFHYXWH
GHVLJQDWR GDJOL DJLRQLVWL SUHVHQWL SHU GHO
JOL DVWHQXWL H ULVXOWDQWL GDOO HOHQFR QRP
JD DO SUHVHQWH YHUEDOH VRWWR OD OHWWHUD 3

HQWH

FXL DO 3LDQR GL
WUHGLFL

WDOH DL VHQVL GH
VFOXVLRQH GHO

HOOH DJLRQL LQ F>
D FRQGL]JLR
DORUH GL PHUFDW

VD UHOD]LRQH GDO

REEOLJR GL ULP
H FRQ GHOLEHUD]L
o'V f
HODWLYH GLVSR

QH H SHU HVVR DO
LD GLVJLXQWD H FI
H SHU SURYYHGHUL
JJH H SHU LQWURG »
WHVWR GHO SUHVE
ILFKH VRSSUHVVLE
DOH FKH VL UHQGI
OH SUHVHQWL GHOL
LEFKLHVWH GDOOD
R
D TXLQGL L SUHVHC
HO JLRUQR

O 3UHVLGHQWH GL!
WWR FKH ULVXOWCL
UR GXHFHQWRT
D UDSSUHVHQWDUH
HWWDQWDWUHPLOD
HWWDQWRWWR YLU
DQWDFLQTXH SHU

GDO 3UHVLGHQWH
PDJIJLRUDQ]D GHC
QWDFLQTXHPLODGX
IDYRUHYROH HVSL
GDO 5DSSUHVHQWD
HJD DG HFFH]LRQH
LQDWLYR FKH VL D




,O 3UHVLGHQWH SURFODPD DSSURYDWD OD SURS

RVWD DOO RUGLQH

JLRUQR

$ TXHVWR SXQWR LO SUHVLGHQWH VEWREGR FBIU LI
DOO RUGLQH GHO GHROW®®UWH VWUDRUGQLHOWDY R
LQWHJUD]LRQH GHOO DUW GHOOR VWDWXWR V
3UHVLGHQWH ULFRUGD FKH LQ OLQHD FRQ OD UHF

VODWLYD D VRVWHIJQR GHOOD FRPSHWLWLYLWj GHL

OD VHPSOLILFDJLRQH LQ PDWHULD GL DFFHVVR H
GHL PHUFDWL GL FDSLWDOL OD DVVHPEOHD GHO
OH GXHPLODYHQWLTXDWWUR DYHYD DSSURYD
GHOOD SUHYLVLRQH QHOOR VWHVVR DUW FKH Q
YRFD]JLRQH GL FLDVFXQD DVVHPEOHD SRVVD HVVH
O LQWHUYHQWR H O HVHUFL]JLR GHO GLULWWR GL Y
UH HVFOXVLYDPHQWH WUDPLWH LO UDSSUHVHQW
BRFLHWj (JOL TXLQGL SURVHJXH HVSRQHQGR FKH
DWWULEXLUH DO &RQVLJOLR GL $PPLQLVWUD]LRQ}
VHFRQGR LO YLJHQWH DUW GHOOR VWDWXWR V
UHODWLYD DOOH PRGDOLW] GL LQWHUYHQWR H UL
VHPEOHD GHL VRFL QRQFKp GL HVHUFL]LR GHO YR
SUHYHGHUH FKH TXDORUD HVVR RSWL SHU LO ULF
WDQWH GHVLJQDWR LQ YLD HVFOXVLYD OD SDUWH
EOHD GD SDUWH GHL VRJIJHWWL OHJLWWLPDWL SRV
VFOXVLYDPHQWH PHGLDQWH PH]]L GL WHOHFRPXQL
WR GHOOH GHWHUPLQDWH H LPSUHVFLQGLELOL
QHOOD SURSRVWD GL LQWHJUD]JLRQH
,O0 B3UHVLGHQWH ULFKLDPDWR LQWHJUDOPHQWH LO
OD]JLRQH LOOXVWUDWLYD UHGDWWD DL VHQVL GHO
WR (PLWWHQWL &RQVRE GHSRVLWDWD H SXEEOLFD
WD PDU]R GXHPLODYHQWLVHL SUHVHQWD OD
SURSRVWD GL GHOLEHUD
/| DVWHPEOHD GHJOL D]JLRQLVWL GHOOD VRFLHW|j
FRQ VHGH LQ &DOHQ]DQR XGLWD OD UHOD]JLRQH G
PLQLVWUD]LRQH
DSSURYD

GL PRGLILFDUH O DUW GHOOR VWDWXWR VRF
FRQ OD SUHYLVLRQH UHODWLYD DOOD SRVVLELOLV
JOLR GL $PPLQLVWUD]JLRQH RSWL LQ UHOD]LRQH
QDQ]D DVVHPEOHDUH SHU O LQWHUYHQWR LQ DV
JLR GL YRWR HVFOXVLYDPHQWH WUDPLWH UDSSU
H[ DUW XQGHFLHV 78) SRVVD SUHYHGHUH OD
GHL OHJLWWLPDWL H LO UHODWLYR HVHUFL]LR GL
YDPHQWH FRQ PH]]L GL WHOHFRPXQLFD]JLRQH QHO
PLQDWH LPSUHVFLQGLELOL FRQGL]JLRQL FRVLFFK
WHUj GHO VHIXHQWH WHQRUH

SUWLFROR
. QWHUYHQWR LQ $VVHPEOHD

/ LQWHUYHQWR DOOH $VVHPEOHH g UHJRODWR GD
OHJJH H UHJRODPHQWDUL YLJHQWL LQ PDWHULD
3RVVRQR LQWHUYHQLUH LQ DVVHPEOHD JOL D]JLRQ

BPHQWR

DOOD

RFLDOH /R VWHV\
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WL LO GLULWWR GL YRWR D FRQGL]JLRQH FKH H SH

ULO QXPHUR GL D

JLRQL UHODWLYDPHQWH DOOH TXDOL DEELDQR H

QHL WHUPLQL H FRQ OH PRGDOLWj] SUHYLVWH GDOO

,O 6RFLR FKH KD GLULWWR GL LQWHUYHQLUH DO
UHVWDQGR OH GLVSRVL]LRQL LPSHUDWLYH LQ PD
YRWR SUHYLVWH GDO 13V IHEEUDLR Q

WUH GLVSRVL]LRQL DSSOLFDELOL SXz
UHQGR GHOHJD VFULWWD /D GHOHJD VFULWWD SX
PDWD GLIJLWDOPHQWH H LQ WDO FDVR GHYH HVVH
FLHWj D PH]]JR SRVWD HOHWWURQLFD FHUWLILFDWD

,O &RQVLJIJOLR GL DPPLQLVWUD]JLRQH GHOOD 6RFL

QHOO DYYLVR GL FRQYRFD]JLRQH GL FLDVFXQD DVV
YHQWR LQ DVVHPEOHD H O HVHUFL]LR GHO GLULW
QR HVFOXVLYDPHQWH WUDPLWH LO UDSSUHVHQW
VRFLHWj DL VHQVL GHOO DUWLFROR XQGHFLHV
LR Q
1HO FDVR LQ FXL LO &RQVLJOLR GL $PPLQLVWUD]
OYDYYLVR GL FRQYRFD]JLRQH GHOOD VLQJROD DVV
YHQWR LQ DVVHPEOHD H O HVHUFL]LR GHO GLULW
QR HVFOXVLYDPHQWH WUDPLWH LO UDSSUHVHQW
VRFLHWj] DL VHQVL GHOO DUWLFROR XQGHFLHV
LR Q H RYH SUHYLVWR HR FRQVHQWLWR G
GDL UHJRODPHQWL YLJHQWL LO &RQVLJOLR GL $
SUHYHGHUH LQGLFDQGROR QHOOYDYYLVR GL FR
SDUWHFLSD]LRQH DOOJDVVHPEOHD GD SDUWH GHL
WL DYYHQJD DQFKH HVFOXVLYDPHQWH PHGLDQWH
FDJLRQH D FRQGLJLRQH FKH VLD FRQVHQWLWR
D DO 3UHVLGHQWH GHOOYDVVHPEOHD GL DFFHUW
OHJLWWLPD]LRQH GHJOL LQWHUYHQXWL
OYDGXQDQ]D FRQVWDWDUH H SURFODPDUH L ULVX
QH
E DO VRJJHWWR YHUEDOL]]JDQWH GL SHUFHSLUH D
YHQWL DVVHPEOHDUL RJJHWWR GL YHUEDOL]]D]JLRQ
F DJOL LQWHUYHQXWL GL SDUWHFLSDUH DOOD GL
SUHVHQWDQWH GHVLJQDWR GL SURFHGHUH DOOD
VXJOL DUJRPHQWL DOOJRUGLQH GHO JLRUQR

'L FRQIHULUH DO &RQVLJOLR GL $PPLQLVWUD]LR
SUHVLGHQWH H DO FRQVLJOLHUH GHOHJDWR
IDFROW] GL VXE GHOHJD RJQL SLe DPSLR SRWHU
DOOH SXEEOLFD]JLRQL ULFKLHVWH DL VHQVL GL OH
UH QHOOD GHOLEHUD FRPH VRSUD DVVXQWD DO
YHUEDOH H VXRL DOOHJDWL
RG LQWHJUD]JLRQL GL FDUDWWHUH QRQ VRVWDQ]L
VHUR QHFHVVDULH DL ILQL GHOOfLVFUL]JLRQH GHO
UH QHO 5HJLVWUR GHOOH ,PSUHVH R FRPXQTXH U
FLHWj GL JHVWLRQH GHO PHUFDWR GL ULIHULPHQW
(VDXULWD O HVSRVL]LRQH LO 3UHVLGHQWH LQYLW

DG LQWHUYHQLUH VXOO DUJRPHQWR DOO RUGLQH G

IHVVXQR DYHQGR ULFKLHVWR GL LQWHUYHQLUH
QH TXLQGL FKH VL SDVVL DOOD YRWD]LRQH H Gj
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QR SUHVHQWL DOOD YRWD]JLRQH SHU GHOHJD QXPH

UR GXHFHQWRT

UDQWDFLQTXH OHJLWWLPDWL DL VHQVL GL OHJJH
PHUR VHVVDQWDWUHPLOLRQLGXHFHQWRYV
WRFHQWRQRYDQWDGXH DJLRQL SDUL DO Y
JROD VHWWHFHQWRWUHGLFLPLODQRYHFHQWRQRY
GHO FDSLWDOH VRFLDOH
7DOH RUGLQH GHO JLRUQR YLHQH TXLQGL SRVWR
YRWD]JLRQH H ULVXOWD DSSURYDWR FRQ OD
QRYDQWDQRYH YLUJROD VHWWHFHQWRYH
FHQWRFLQTXDQWDWUp SHU FHQWR FRQ LO YRWR
LQ IRU]D GHOOH LVWUX]LRQL GL YRWR ULFHYXWH
GHVLJQDWR GDJOL DJLRQLVWL SUHVHQWL SHU GHO
JOL DVWHQXWL H GHL FRQWUDUL ULVXOWDQWL GD
FKH VL DOOHJD DO SUHVHQWH YHUEDOH VRWWR OD
,0 3UHVLGHQWH SURFODPD DSSURYDWD OD SURS
JLRUQR
$L ILQL GHO GHSRVLWR GHO SUHVHQWH YHUEDOH
,PSUHVH DL VHQVL GHOO DUW 9L FRPPD & &
PRGLILFKH ULVXOWDQR GDO WHVWR LQWHJUDOH ¢
OH QHOOD VXD UHGD]JLRQH DJIJLRUQDWD FKH LO |
VHIJQD H FKH DO SUHVHQWH DWWR VL DOOHJD VR
SHU IRUPDUQH SDUWH LQWHJUDQWH
1HVVXQ DOWUR DYHQGR FKLHVWR GL LQWHUYHQLU
GRYL GD GHOLEHUDUH O DVVHPEOHD YLHQH FKLXV
GLHFL PLQXWL
/D SDUWH PL HVRQHUD GDOOD OHWWXUD GL WXWWL
&RQVHQVR DO WUDWWDPHQWR GHL GDWL SHUVRQDC
/D SDUWH FRPH VRSUD UDSSUHVHQWDWD GLFKLD
LQIRUPDWD DL VHQVL H SHU JOL HIIHWWL GHOO D
Q FRGLFH LQ PDWHULD GL SURWH]LRQH GHL
OL QRQFKp GHOO DUW GHO 5HJRODPHQWR 8 (
35 FKH L VXRL GDWL SHUVRQDOL RJJHWWR GL WU
JLRQH DOO LQFDULFR FRQIHULWR YHUUDQQR FRQ
1RWDLR URJDQWH VX VXSSRUWR FDUWDFHR H R FR
WLFKH H XWLOL]]DWL DL ILQL GHL FRQVHJXHQWL D
L SXEEOLFL XIILFL QHL FDVL H QHL PRGL GL OH
O DXVLOLR GL VRJJHWWL DSSRVLWDPHQWH GHOHJ
Wj GL DFFHVVR FRUUH]JLRQH DJJLRUQDPHQWR LQ
FHOOD]LRQH ULFRQRVFLXWH GDOOD OHJJH DJOL L
VSUHVVDPHQWH FRQVHQWRQR HG DXWRUL]]JDQR OC
JLRQH DQFKH ROWUH L WHUPLQL GL OHJJH H FRPX
WL LQ RIJHWWR
5LFKLHVWR KR ULFHYXWR LO SUHVHQWH DWWR GD
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&RQVWD O DWWR GL VHL IRJOL VFULWWL GD SHUV
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M ,\gf)_(‘_j)g Elenco Intervenuti (Tutti ordinati cronologicamente)
o C. 1@0_83 Assemblea Ordinaria/Stracrdinaria
Badge Titolare
Tipo Rap. Deleganti-/ Rappresentati legalmeate Ordinaria Straordinaria
1 COMPUTERSHARE SPA IN QUALITA™ DI RAPPRESENTANTE : 0 0
DESIGNATO NELLA PERSONA DI VITTONE FRANCESCA,
1 D MASOTTI MARIA FEDERICA 2.008.992 2.008.992
di el 518.000-azioni In garanzia o INTESA SANPAOLQ PRIVATE BANKING;
2 D SMILL.S.RL. 8.162.232 8.162.232
di cui 1.800.000 aziont in garanzia a UNICREDIT SPA; _
di cui 400.000 azioni in garanzia a BANCA MONTE.DEI PASCHI DI SIENA;
3 D MASOTTI GIOVANNI 1.958.806 1.958.806
di cut 691.000 azioni in garanzia a INTESA SANPAOLO PRIVATE BANKING;
4 D IMMOBILIARE DEL CILIEGIO SR1 5.798.592 5.7798,592
5D CANGIOLI MARTA 252.000 252.000
6 D CANGIOLI ANDREA 11.850.752 ~11.830.752
7 D PECCI ROBERTA 161.000 161.000
§ D PECCI ALESSANDRA 112.000 112.000
9 D SALVADORI PAOLA 4.800 4800
10 D PECCI ALBERTO 266,592 266.592
11 D CANGIOLI GIULIA 153.675 153.675
12 D CLEMENTI GABRIELE 7.646.488 7.646.488
13 D CANGIOLI SILVIA 141.600 141.600
Totale azioni 38.517.529 38.517.529
47.916581% 47,916581
-2 COMPUTERSHARE IN QUALITA' DI RAPPRESENTANTE DESIGNATO 0 0
(SUBDELEGA TREVISAN) NELLA PERSONA DI VITTONE
FRANCESCA
1 D SELECTION VALUE PARTNERSHIP 12.000 i2.000
2 D UNIVERSAL-INVESTMENT-GESELLSCHAFT MBH 3.336 3.336
W/ZEIT-UINIVERSAL-FONDS W/SEGMENT AKTIEN SMALL-UND
MIDCAP
3 D QUONIAM FUNDS SELECTION SICAV - EUROPEAN EQUITIES 90,052 90.052
4 D QUONIAM FUNDS SELECTION SICAV - EUROPEAN SMALL CAP 8.057 8.057
5 D GLOBAL PLATFORM 27.386 27.386
6 D UI-FONDS BAV RBI AKTIEN 40.302 40.302
7 D EBK-AKTIEN-UNIVERSAL-FONDS 6.353 6.353
8§ D ALTRIA CLIENT SERVICES MASTER RETIREMENT TRUST 13.464 13.464
9 D RAM (LUX)}SYSTEMATIC FUNDS ' 3.835 3.835
10 D NEW YORK STATE COMMON RETIREMENT FUND 17.328 17.328
1 D ROBERT BOSCH GMBH 29.547 29.547
12 D THRIFT SAVINGS PLAN 123.748 123,748
13 D BLACEROCK INSTITUTIONAL TRUST COMPANY, N.A. 52.147 52.147
INVESTMENT FUNDS FOR EMPLOYEE BENEFIT TRUSTS
14 D STICHTING BEDRIJFSTAKPENSIOEN FONDS VOOR DE MEDIA 251.051 251.051
PNO
15 D AZIMUT CAPITAL MANAGEMENT SGR S.P.A 7.700 7.700
16 D AZFUND 1-AZ ALLOCATION-ITALIAN LONG TERM ) 21.000 21.000
OPPORTUNITIES v
Legenda:

D: Delegante R: Rappreseniato legalmente
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Assemblea QOrdinaria/Straordinaria

Badge Titelare
Tipo Rap. Deleganti / Rappresentati legalmente Ordinaria Straordinaria

17 D AZFUND 1 AZ ALLOCATION ITALIAN TREND 6.900 6,900
18 D KEMPEN INTERNATIONAL FUNDS-KEMPEN (LUX) ' 134298 134.298
SUSTAINABLE EURQPEAN SMALL-CAP FUND
19 D EPSENS ACTIONS PME ETI 26.006 26.006
20 D FCP ERASMUS SMALL CAP EURO 79.605 79.605
21 D AZ ALLOCATION-BALANCED BRAVE 46,500 46.500
22 D ACADIAN INTERNATIONAL SMALL-CAP EQUITY CIT 33.605 33.605
23 D ROBIN 1-FONDS 39.199 39.199
24 D UNIVERSAL-INVESTMENT-GESELLSCHAFT MBH ON BEHALF 2.532 2.532
OF STBV-NW-UNIVERSAL-FONDS
25 D STATE OF NEW MEXICO STATE INVESTMENT COUNCIL 4.825 4.825
26 D SYCOMORE SELECTION PME 94.361 94.361
27 D AZIMUT CAPITAL MANAGEMENT SGR §.P.A 14.060 14.000
28 D GENERALI FUTURE LEADERS ITALIA 82.686 82.686
29 D SEI INSTITUTIONAL INVESTMENTS TRUST WORLD EQUITY 7.848 7.848
EX-US FUND
30 D HW INTL SMALL CAP DIV VALUE FD 680 680
31 D SYCOMORE INCLUSIVE JOBS - T4.748 74.748
32 D KEMPEN ORANJE PARTICIPATIES N.V 4.200.0060 4.200.000
33 D G.A-FUND-B - EURO EQUITIES 14.058 14.058
34 D AZFUND 1 AZ ALLOCATION PIR ITALIAN EXCELLENCE 70 65.000 65,000
35 D ACADIAN ALL COUNTRY WORLD EX US SMALL-CAP EQUITY 9680 9.680
CIT
36 D GOLDMAN SACHS FUNDS VII 10,129 10.129
37 D ANIMA INIZIATIVA ITALIA ' 864.505 864.505
38 D ANIMA ITALIA 120.630 120.630
3 D ANIMA CRESCITA ITALTA 21.500 21.500
46 D GOLDMAN SACHS FUNDS III ) 92.549 92.549
41 D ANIMA ELTIF ITALIA 2026 5.000 5.000
42 D ANIMA SVILUPPO ITALIA 2031 17.000 17.000
43 D ONEPATH GLOBAL SHARES - SMALL CAP (UNHEDGED) INDEX 565 565
POOL
44 D GESTIELLE PRO ITALIA 9.000 9.000
45 D ANIMA CRESCITA ITALIA NEW 89.631 89.631
46 D ANIMA PMI ITALIA 272.051 272.051
47 D FIDELITY INVESTMENT FUNDS - FIDELITY INDEX WORLD 227 227
ESG SCREENED FUND
48 D ANIMA SVILUPPO ITALIA 2030 36.220 36.220
49 D ARRCO QUANT 1 25.713 25.713
50 D FIDELITY SALEM STREET TRUST: FIDELITY TOTAL 33.589 33.589
INTERNATIONAL INDEX FUND
51 D IFSL MARLBOROUGH EUROPEAN SPECIAL SITUATIONS FUND 311.202 311.202
52 D AMUNDI ETE 1CAV - AMUNDI 8 AND P 500 EQUAL WEIGHT 794 794
ESG LEADERS UCITS ETF
53D PRICOS DEFENSIVE 15.788 15.788
54 D PRICOS 647.517 647.517
55 D PRICOS SR1 25.202 25.202
56 D D.E. SHAW OCULUS INTL NON FLIP 36 36
57 D DES VAL INTL.PEEQ CSH NON FLiP 19 19
58 D BAM MASTER {GCM ) 39 39
Legenda:

D: Delegante R: Rappresentato legalrﬁente
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Legenda:

D; Delegante R: Rappresentato legalmente

Assemblea Ordinaria/Straordinaria

Deleganti/ Rappresentati legalmente

VANGUARD INVESTMENT SERIES PUBLIC LIMITED COMPANY
VANGUARD FIDUCIARY TRUST COMPANY INSTITUTIONAL
TOTAL INTERNATIONAL STOCK MARKET INDEX TRUST II
VANGUARD INTERNATIONAL SMALL COMPANIES INDEX
FUND

VANGUARD TOTAL INTERNATIONAL STOCK INDEX FUND
VANGUARD ESG INTERNATIONAL STOCK ETF

VANGUARD FIDUCIARY TRUST COMPANY INSTITUTIONAL
TOTAL INTERNATIONAL STOCK MARKET INDEX TRUST
VANGUARD FUNDS PUBLIC LIMITED COMPANY

ATLAS DIVERSIFIED MASTER FUND, LTD.

BNP PARIBAS EQUITY - FOCUS ITALIA

AMUNDI MSCIEUROPE SMALL C ESG BRD TRANS

AMUNDI MSCI EMU SMALL CAP ESG BRD TRANS

AMUNDI MSCI GLOBAL SMALL CAP OECD EX USA
LEADERSEL PMI

BELLEVUE ENTREPRENEUR EUROPE SMALL

EQMC EUROPE DEVELOPMENT CAPITAL FUND PLC
STICHTING BPL PENSIOEN ,

DNCA ACTIONS EURO PME

M PRIME EUROPE STOCKS

STRATEGIE EURO PME RESPONSARBILES

AMUNDI INDEX EUROPE EX UK SMALL

TREASURER OF THE STATE OF NORTH CAROLINA EQUITY
INVESTMENT FUND POOLED TRUST - -

COMMONWEALTH OF PENNSYLVANIA PUBLIC SCHOOL
EMPLOYEES® RETIREMENT SYSTEM

ACADIAN INTERNATIONAL SMALL CAP EQUITY I FUND LLC
UPS GROUP TRUST

DOMINION ENERGY, INC. DEFINED BENEFIT MASTER TRUST
ACADIAN INTERNATIONAL EQUITY FUND LIC

THE CLEVELAND CLINIC FOUNDATION

ACADIAN INTERNATIONAL SMALL CAP FUND

BOARD OF PENSIONS OF THE EVANGELICAL LUTHERAN
CHURCH IN AMER

STATE OF WISCONSIN INVESTMENT BOARD

ALASKA PERMANENT FUUND.CORPORATION

PUBLIC EMPLOYEES RETIREMENT ASSOCIATION OF NEW
MEXICO

XTRACKERS MSCI EUROZONE HEDGED EQUITY E 1F
VANGUARD FTSE ALL-WORLD EX-US SMALL-CAP INDEX
FUND.

ISHARES VII PUBLIC LIMITED COMPANY

VANGUARD EURCPEAN STOCK INDEX FUND

SHELL CANADA 2007 PENSION PLAN

ADVANCED SERIES TRUST- AST GLOBAL BOND PORTFQLIO
VOYA MULTI-MANAGER INTERNATIONAL SMALL CAP FUND
WISDOMTREE DYNAMIC CURRENCY HEDGED
INTERNATIONAL SMAILLCAP EQUITY FUND
PUBLIC EMPLOYEES RETIREMENT SYSTEM OF OHJIO

Ordinaria

18,151
341.468

12,682

639.013
7.843
52.039

1.540
-39
6.759
1,992
13.633
736
64.000

287775

5.561.946
1.676
526.250
667
34,259
1.977
10.323

35.264

55.993
- 4.887
3.879
9.299
3.168
501023
189

71t -

66
63

337
167.194

6.248
110.961
73
8.963
13.709
20.969

93.449

28/04/2026 15:24:25
Elenco Intervenuti (Tutti ordinati cronolegicamente)

Straordinaria

Pagina

18.151
341.468

12.682

639.013
7.843
52.039

1.540
39
6.739
1.992
13.633

- 736
64.000
287.775
5.561.946
1.676
526,250
667
34.259
L.977
10.323

35.264

55.993
4,887
3.879
9.299
3.168

30,023

189

711
66
65

337
167.194

6.248
110.961
73
8.963
13.709
20.969

93.449
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Badge

100
101
102
103
104

105
106

107

108
109
1160
111

112
113
114
115
116
117
118
119
120
121
122
123

124
125
126

127

128
129
130
131
132
133
134
135

136
137

138

Titolare
Tipo Rap.

iwiviviviejvivieilviviviviiviviviviviviviviviviviviolvivie B v B viviERvEvEv R kv

D

D

Legenda:

28/04/2026 15:24:25

Elenco Intervenuti (Tutti ordinati cronologicamente)

Assemblea ()rdinaria/Straordinaria

Deleganti / Rappresentati legalmente

WISDOMTREE EUROPE SMALLCAP DIVIDEND FUND
WISDOMTREE INTERNATIONAL SMALLCAP DIVIDEND FUND
WISDOMTREE EUROPE HEDGED EQUITY FUND
WISDOMTREE INTERNATIONAL EQUITY FUND
WISDOMTREE DYNAMIC CURRENCY HEDGED
INTERNATIONAL EQUITY FUND

VIRGINIA RETIREMENT SYSTEM

COLLEGES OF APPLIED ARTS AND TECHNOLOGY
PENSIONPLAN

GOLDMAN SACHS MSCI WORLD PRIVATE EQUITY RETURN
TRACKER ETF

NN PARAPLUFONDS | NV

PUBLIC EMPLOYEES' RETIREMENT SYSTEM OF MISSISSIPPI
AVANTIS CIBC INTERNATIONAL BEQUITY ETF

THE BANK OF NEW YORK MELLON EMPLOYEE BENEFIT
COLLECTIVE INVESTMENT FUND PLAN

BELFIUS PENSION FUND BALANCED PLUS

STAR FUND

BELFIUS PENSION FUND HIGH EQUITIES

BELFIUS PENSION FUND LOW EQUITIES

ARTZONA STATE RETIREMENT SYSTEM

AMUNDI MULTI-GERANTS PEA PME

MULTI UNITS FRANCE - AMUNDI FT

LEGAL & GENERAL ICAV.

VERDIPAPIRFONDET KLP AKSJEGLOBAL SMALL CAP INDEKS
SPARTAN GROUP TRUST FOR EMPLOYEE BENEFIT PLANS.
SACRAMENTO COUNTY EMPLOYEES RETIREMENT SYSTEM
PUBLIC EMPLOYEES RETIREMENT ASSOCIATION OF
COLORADO

NORTHERN TRUST UCITS COMMON CONTRACTUAL FUND
SNB CAPITAL COMPANY

NORTHERN TRUST COMMON ALL COUNTRY WORLD EX -Us -
INVESTABLE MAR

SOUTHERN CALIFORNIA UNITED FOOD AND COMMERCIAL
WORKERS UNIONS AND FOOD EMPLOYERS JOINT PENSION
UNITED NATIONS JOINT STAFF PENSION FUND,
POLICEMEN'S ANNUITY AND BENEFIT FUND OF CHICAGO
NATIONAL RAILROAD RETIREMENT INVESTMENT TRUST
NORTHERN TRUST INVESTMENTS COLLECTIVE FUNDS TRUST
CONSTELLATION PENSION MASTER TRUST

BLACKROCK AUTHORISED CONTRACTUAL SCHEME I
MISSOURI EDUCATION PENSION TRUST

ACADIAN NON-UL.S. SMALL-CAP EQUITY EXTENSION FUND
LLC C/O ACADIAN ASSET MANAGEMENT LLC ACTING AS
FUND MANAGER

ACADIAN GLOBATL EQUITY ABSOLUTE RETURN FUND LLC
CO ACADIAN ASSET MANAGEMENT. LLC

STATE OF ALASKA RETIREMENT AND BENEFITS PLANS
DEPARTMENT OF REVENUE TREASURY DIVISION

ANDREA PRICE IRREVOCABLE TRUST 2020 UA DTD 12/28/2020

D: Delegante R: Rappresentato legalmtente

- Ordinaria

15.783
43.501
134.875
7.187
19.219

1
25.587

120

37.613
7.126
67

694

170.817
854,650
360.713
36,239
934
150.092
162.782
815
1.448
3.485
11.810
3.441

16.441
5.085
1.672

4.769

59.155
12.203
3.638
26.470
5.781
100

4.511 -

36.5506

946

17.842

3.000

Straordinaria

15.783
43,501
134.875
7.187
19.219

1
25.587

120

57.613
7.126
67

694

170.817
854.650
360.713
36.239
934
150.092
162.782
815
1.448
8.485
11.810
3.441

16.441
5.085
1,672

4.769

59.155
12.203
3.638
26470
5.781
100
4.511
36.556

946
17.842

3.000
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Badge

139

140
141
142
143
144
145

146
147
148
149

150
151

152
153
154
155
156
157
158
159
160
161
162

163
164

165
166

167
168
169
170
171
172
173
174
175
176
177
178
179

Titolare
Tipo Rap.

[ZAvAvAvivivivivivivivivivileivEvivE vivivivivivivlviciviviv N vE el viviv N vEvivl vlvl=ll v

Legenda:

D: Delegante R: Rappresentato legalmente

28/04/2026 13:24:25

Elenco Intervenuti (Tutti ordinati cronologicamente)

Assemblea Ordinaria/Straordinaria

Deleganti/ Rappresentati legalmente

FIDELITY CONCORD STREET TRUST: FIDELITY SAI
INTERNATIONAL S

ONEMARKETS ITALY ICAV

ISHARES MSCI EAFE SMALL-CAP ETF

ISHARES CORE MSCI EAFE ETF

ISHARES MSCI EUROPE SMALL-CAP ETF

ISHARES MSCI WORLD SMALL-CAP ETF

LEGAL AND GENERAL ASSURANCE (PENSIONS
MANAGEMENT) LIMITED

OLD WESTBURY SMALL AND MID CAP STRATEGIES FUND.
CC&L ALTERNATIVE GLOBAL EQUITY FUND

CC&L Q MARKET NEUTRAL FUND

ACADIAN ALL COUNTRY WORLD EX U.S. EQUITY EXTENSION
FUND A §

ACADIAN GLOBAL ALL-COUNTRY EX-U.S. EX-CHINA EQUITY
DYNAMIC E MAPLES CORPORATE SERVICES LIMITED

CC&L Q WORLD EX-USA EQUITY EXTENSION MASTER FUND
LID. -

UBS FUND MANAGEMENT (SWITZERLAND) AG.

INTERFUND SICAV

FIDEURAM ITALIA

FIDEURAM PIANO AZIONI ITALIA

FIDEURAM PIANO BILANCIATO [TALIA 50

FIDEURAM PIANO BILANCIATO ITALIA 30

FONDITALIA

EURIZON FUND

INTERNATIONAL MONETARY FUND

SOCIAL PROTECTION FUND

VANGUARD ESG DEVELOPED WORLD ALL CAP EQ INDEX
FND UK

VIF ICVC VANGUARD FTSE GLOBAL ALL CAP INDEX FUND
NATWEST ST JAMES'S PLACE GLOBALSMALLER COMPANIES
UNIT TRUST

HSBC BANK PLC AS TRUSTEE OF STATE STREET AUT WORLD
SMALL CAP INDEX EQUITY FUND -

BLACKROCK ASSET MANAGEMENT SCHWELZ AG ON BEHALF
OF ISHARES WORLD EX SWITZERLAND SMALL CAP EQUITY
OMERS ADMINISTRATION CORPORATION
ISHARES CORE MSCI EAFE IMI INDEX ETF
ISHARES MSCI EUROPE IMI INDEX ETF
TEACHER RETIREMENT SYSTEM OF TEXAS
ALLIANZ AZIONI ITALIA ALL STARS LL STARS
ALLIANZ ITALIA 50 SPECIAL

ISHARES HI PUBLIC LIMITED COMPANY
EURIZON CAPITAL SGR-PIR ITALIA 30
EURIZON PROGETTO ITALIA 20

FURIZON PROGETTO ITALIA 40

EURIZON PROGETTO ITALIA 70

BURIZON STEP 70 PIR ITALIA GIUGNO 2027
EURIZON AM RILANCIO [TALIA TR

Ordinaria

13.689

11.353
191410
290.524

5.889
3.659
22.515

27.966
63

53
4.782
1.864
61

27.540

. 10.000 .

14.202
720.549
144.080

58.358
411.665
201.286

573
1.932
1.216

5.79%4
14.023

632
9.131

6.284
23,000
2424
46,734
100,000
12.000

5.015

51.599
77.943
234,786
145.811
23.000
5.103

Straordinaria

13.689

11.353
191.410
290.524

5.889
3.659
22.515

27.966
63
53
- 4.782

1.864
61

27.540
10.060
14.202
720.549
144.080
58.358
411.665
201.286
573
1.932
1.216

5.794
14.023

632
9.131

6,284
23.000
2424
46.734
100.000
12.000
5.015
51.599
77.943
234.786
145.811
23.000
5.103
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EL.EN. SPA

Badge Titolare
Tipe Rap. Deleganti / Rappresentati legalmente Ordinaria
180 D EURIZON PIR ITALIA AZIONI 17.261
181 D EURIZON AZIONI PMI ITALIA 253.668
182 D EURIZON AZIONI ITALIA 212.083
183 D CREDIT SUISSE INDEX FUND (LUX) 21.544
184 D UBS LUX FUND SOLUTIONS 61,763
185 D ALLIANZ INSTITUTIONAL INVESTORSSERIES 32.328
186 D DWS MULTI ASSET PIR FUND 60.000
187 D - XTRACKERS 80.093
188 D AILIS SICAV 40.004
189 D SCHWAB INTERNATIONAL SMALLCAP EQUITY ETF 94.119
190 D SSB MSCI ACWI EX USA IMI SCREENED NONLENDING 3.185
COMMON TRUST FUND
191 D VANGUARD FIDUCIARY TRUST COMPANY DEVELOPED 10.354
MARKETS INDEX TRUST
192 D VANGUARD TOTAL WORLD STOCK INDEX FUND 29.464
193 D VANGUARD DEVELOPED MARKETS INDEX FUND 425.284
194 D THE METHODIST HOSPITAL 3.686
195 D WASHINGTON STATE INVESTMENT BOARD 23.986
196 D MANULIFE INVESTMENT MANAGEMENT SYSTEMATIC 8.048
INTERNATIONAL SMALL CAP EQUITY POOLED FUUND
197 D SST GLOB ADV TAX EXEMPT RETIREMENT PLANS 58.407
198 D THRIFT SAVINGS PLAN 11.049
199 D TENNESSEE CONSOLIDATED RETIREMENT SYSTEM 6.100
200 D VANGUARD FTSE DEVELOPED EUROGPE ALL CAP INDEX ETF 1.213
208 D VANGUARD FTSE DEVELOPED ALL CAPEX NORTH AMERICA 11.457
INDEX ETF
202 D CALIFORNIA PUBLIC EMPLOYEES RETIREMENT SYSTEM 256
203 D CALIFORNIA STATE TEACHERS® RETIREMENT 8YSTEM 45.901
204 D SSGA SPDR ETFS EURQPE [ PUBLICLIMITED COMPANY 34.923
205 D THE STATE OF CONNECTICUT, ACTING THROUGH 1T8 7.37%
TREASURER
206 D CITY OF NEW YORK GROUP TRUST 114.850
207 D POLICE AND FIREMEN'S RETIREMENTSYSTEM OF NEW 17.016
JERSEY '
208 D SSGA SPDR ETFS EUROPE I PUBLIC LIMITED COMPANY 12.613
209 D GOVERNMENT PENSION INVESTMENT FUND 7.700
210 D MGI FUNDS PLC 13.305
211 D TEXAS MUNICIPAL RETIREMENT SYSTEM 3.082
212 D STATE OF NEW JERSEY COMMON PENSION FUND D 24,847 -
213 D STATE STREET GLOBAL ALL CAP BEQUITY EXUS INDEX 545
PORTFOLIO
214 D LACERA MASTER OPEB TRUST 875
215 D MERCER QIF COMMON CONTRACTUAL FUND 1.285.384
216 D MERCER QIF FUND PLC 11.923
217 D MERCER QIF COMMON CONTRACTUAL FUND 6.998
218 D THE REGENTS OF THE UNIVERSITY OF CALIFORNIA 602
219 D HARBOR OVERSEAS FUND 4,941
220 D ANIMA FUNDS PUBLIC LIMITED COMPANY 45.083
221 D STATE OF ALASKA RETIREMENT AND BENEFITS PLANS 1.856
222 D XTRACKERS (IE) PUBLIC LIMITED COMPANY 461
Legenda:

Elenco Intervenuti

28/04/2026 15:24:25

(Tutti ordinati cronologicamente)

Assemblea Ordinaria/Straordinaria

D: Delegante Rt Rappresentato legalmente

Straordinaria

17.261
253.668
212.083

21,544

61.765

32328

60.000

80.093

40,004

94.119

3.185

10.354

29.464
425.284
3.686
23.986
8.0438

38.407
11.049
6.100
1.213
11.457

256
45,901
34,923

7.379

114,890
17.016

12.613
7.700
13.305
3.082
24.847
545

875
1.285.384
11.923
6.998
602

4.941
45.083
1.856

461
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Badge

223
224
225

226
227
228

229
230
231
232

Titolare
Tipe Rap.

ogogog ggg oo oo d

Legenda:

D: Delegante R: Rappresentato legalmente

Flenco Intervenuti

Assemblea

Deleganti / Rappresentati legalmente

AMERICAN CENTURY ETF TRUST-AVANTIS INTERNATIONAL
EQUITY ETF

AMERICAN CENTURY ETF TRUST-AVANTIS INTERNATIONAL
EQUITY FUND

AMERICAN CENTURY ETF TRUST-AVANTIS INTERNATIONAL
SMALL CAP EQUITY ETT

AMERICAN CENTURY ICAV

SPDR PORTFOLIO EUROPE ETF

SSB MSCI EAFE SMALL CAP INDEX SECURITIES LENDING
COMMON FND

IBM 401(K) PLUS PLAN TRUST

COLLEGE RETIREMENT EQUITIES FUND

REGIME DE RENTES DU MOUVEMENT DESJARDINS

SPDR S&P INTERNATIONAL SMALL CAP ETF

Totale azioni

Totale azioni in proprio
Totale azioni in delega
Totale azioni in rappresentanza legale
TOTALE AZIONI

Totale azionisti in proprio

Totale azionisti in delega
Totale nzionisti in rappresenianza legale
TOTALE AZIONISTI
TOTALE PERSONE INTERVENUTE

Ordinaria/Straordinaria

Ordinaria

2253
1.494
5.635

17
L.707
2.610

148

618

7.099

15.470
24.756.363
30,797414%
0

63.273.892
0

63.273.892
78,713995%
0

245

0
245
2

28/04/2026 15:24:25
(Tutti ordinati cronologicamente)

Straordinaria

2.253
1.494
5.635

17
1.707
2.610

148

618

7.099
15470
24.756.363
30,797414
0
63.273.892
0
63.273.892
78,713995%
0

2435

0
2435
2
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RELAZIONE SULLA GESTIONE 2025 A\l@%@k@ oY
SO

ep. A9
INTRODUZIONE o, HON8D

Signorl Azionisti,

Nel corso del 2025 il Gruppo ELLEn. ha proseguite il suo percorso di crescita, aumentando ancora una volta il suo fatturato
nonostante le condizioni di incertezza che hanno permeato. alcuni importanti mercati per effetto delle guerre e dei
provvedimenti sui dazi messi in essere dall’Amministrazione americana. i fatturato & cresciuto del 4% circa, in pari
misura nel settore medicale e in quello industriale. La redditivita operativa sl & mantenuta hrillante e in crescita nel
settore medicale, mentre il mix geografico delle vendite ha penalizzato la marginalita nel settore industriale.

Nel corso dell’esercizio & stata perfezionata la cessione delle attivita del taglio laser sul territorio cinese, segnatamente
la maggioranza della Penta Laser Zhejiang. Dal punto di vista strategico, 'operazione determina e si inquadra in una
tendenza alla crescita del peso del settore medicale nell’ambito delle attivitad del gruppo. Dal punto di vista dei risultati
economico finanziari del gruppo, 'operazione contribuisce alla differenza del risultato netto tra I'esercizio 2024 e 2025,
laddove il primo ha beneficiato di componenti positivi stracrdinari di reddito per 5 milioni di euro, mentre |e voci legate
al risultato della attivitd in corso di cessione e al risultato netto della cessione delle quote hanno comportato costi per
10,4 milioni nel 2024 e 6,6 milioni nel 2025 iscritti nel cosi detto Risuftato da discontinuing operation.

L'esercizio 2025 si chiude guindi con un utile di competenza del gruppo pari a 43,4 milioni di euro, in calo rispetto ai
51,6 milioni del 2024,

Eccellente & stata invece |la generazione di cassa del gruppo, con un aumento di 62 milioni della posizione finanziaria
netta, grazie al contributo straordinario di 24 mitioni circa rivenienti dalla cessione di Penta Laser ma soprattutio per la
eccellenta redditivitd operativa e da una precisa gestione del capitale circolante che ha permesso ai flussi di cassa
generati dall’attivitd corrente di migliorare la posizione finanziaria al netto del pagamento di circa 18,7 milioni di
dividendi e di un equivalente importo destinate ad investimenti in immobilizzazion.

L'andamenta dell’acquisizione ordini & stato solido e via via pil convincente negii ultimi mesi dell’anno, e ci consente di
guardare con confidenza e ottimismo all'andamento dei mesi a venire e ai risultati attesi per il 2026.

Dalla fine di febbraio lo scenario internazionale & stato nuovamente sconvolte dell’'evento bellico che sta lntewm
Ifran con gll Stati Un|t| e Israele ed ha connvolto anche i paem del Golfo. Le prewsmnl per I'anno rimango fott|m|st

altri mercati proseguendo anche per il 2026 il cammino di crescita del gruppo.

QUADRO NORMATIVO

[n ottemperanza a quanto disposto dal Regolamento Europeo n. 1606 del 19 luglio 2002, il gruppo ELEn. ha predis
il bilancio consolidato al 31 dicembre 2025 in conformita ai Principi Contabili Internazionali omologati dalia Comm|55|one
Europea.

Ai sensi del D.Lgs. 38/2005, a partire dall’esercizio 2006 anche il bilancio di esercizio della capogruppo ELEn. S.p.A.
(hilancio separate) & stato predisposto secondo i principi contablii internazionali (IFRS); ad essi si fara riferimento
quando si esporranno i dati relativi alla Capogruppo.

FATTI DI RILIEVO AVVENUTI NELL'ESERCIZIO 2025

A fine febbralo 2025 Il gruppo ha ceduto una guota del 46% circa della conirollata giapponese Withus, trasferendone in
tal modo it controflo ai soci di mineranza che avevano fondato la societd assieme ad ELEn. nel 2007. La distribuzicne
diretta sul territorio glapponese dei sistemi per estetica professionale prodotti in Italia si era interrotta da diversi anni,
e la societd svolge ora prevalentemente attivita di service sulla base installata e di vendita di prodotti per estetica di
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origine locale. In questo contesto, la relazione commerciale con la casa madre & divenuta di importanza secondaria. In
seguito alla crisi finanziaria del principaii clienti di Withus, le perdite accumulate e le prospettive non incoraggianti del
business sino ad ora condotto hanno suggerito di lasciare al management locale 'onere e 'opportunitd di rilanciare su
nuove basi le attivita di Withus. In virtl della quota residua detenuta dal gruppo, pari al 33%, a partire da marzo 2025 il
consolidamento della partecipazione nei bilanci consolidati & effettuato col metodo del patrimonio netto.

In data 29 aprile I'’Assemblea della capogruppo in sede ordinaria ha approvato il bilancio relative all’asercizio 2024 che
evidenzia un utile netto di euro 33.988.152,00 deliberando altresi:

- di distribuire alle azioni in circolazione alla data di stacco della cedola n. 4 in data 19 maggio 2025 - nel rispetto del
disposto dell'art. 2357-ter, secondo comma Codice Civile, un dividendo, pari a euro 0,22 lordl per azlone in circolaziona
per un importo complessivo alla data della delibera di euro 17.607.464,60 restando inteso che detto importo poteva
risultare incrementato dalle eventuali nuove somme resesi necessarie per la distribuzione del dividendo dalle azioni in
circolazione alla data di stacco rivenienti dall’esercizio del piano di stock option 2016-2025 nel periodo intercorrente tra
la data della delibera e la record date de! 20 maggio 2025;

- di accantonare I'importo residuo pari, alla data della delibera, a euro 16.380.687,40 a riserva straordinaria, restando
inteso che detto Importo poteva risultare decrementato dalle eventuali nuove somme resesi necessarie per [a
distribuzione del dividendo dalle azioni In circolazlone alla data di stacco rivenienti dall’esercizic del piano di stock option
2016-2025 nel periodo intercorrente tra la data della delibera e la record date del 20 maggio 2025;

- di mettere in pagamento il suddetto dividendo dal giorno 21 maggio 2025,

L'Assemblea sempre in sede ordinaria ha inoltre:

- approvato la relazione sulla Remunerazione e dei compensi corrisposti, in conformita dell’art. 123-ter TU.F, comma
3-bis ed art. 123-ter T.U.F. comma 6.

- nominato il Collegio Sindacale per il triennio 2025-2027 e quindi fino all’approvazione del bilancio di esercizio al 31
dicembre 2027, designando quale presidente Carlo Carrera e nominando sindaci effettivi Rita Pelagotti e Paolo Caselli e
sindaci supplenti Gino Manfriani e Elisa Raoli. | sindaci effettivi Paolo Caselli e Rita Pelagotti ed il sindaco supplente Gino
Manfriani sono statl estrattl dalla lista di candidatl presentata dall’azionista Andrea Cangioli {lista n. 1); il presidente
Carlo Carrera € il sindaco supplente, Elisa Raoli sono statl estratti dalla lista presentata da un raggruppamento di societa
di gestione del risparmio e di altri investitori istituzionali (lista n. 2}.
I candidati eletti hanno dichiarato di essere in possesso del requisiti di indipendenza previsti dall’articolo 148, TUF e
degli altri requisiti richiesti dalla legge e dallo statuto.
I compenenti effettivi del Collegio Sindacale hanno dichiarato di possedere alla data del 31 dicembre 2024 le seguenti
partecipazioni:

e Carlo Carrera; nessuna partecipazione

" @ Paolo Caselli: nessuna partecipazione
e ° Rita Pelagotti: nessuna partecipazione

- deliberato di determinare, per I'intera durata deil'incarico, il compenso annuale dei companenti effettivi del Collegio
Sindacale, in complessivi eurc 34.000,00 per il Presidente e in complessivi Euro 24.000,00 per ciascuno dei sindaci
effettivi.

- deliberato, previa revoca per la parte non utilizzata della autorizzazione gla concessa dalla stessa assemblea in data 29
aprile 2024, 'autorizzazione all’acquisto e alla disposizione di azioni proprie ai sensi degli artt.2357 e 2357-ter del codice
civile, dell’art. 132 del DL n. 58 dell’art.144-bis del regolamento Consob.

U'acquisto di azioni proprie verra effettuato ai seguenti eventuali, eoncorrenti o alternativi, fini: di assegnazioni o
distribuzioni a dipendenti efo collaboratori efo membri degli organi di amministrazione o controllo della societa o di
controllate, di permute o scambio di pariecipazioni nell’ambito e in occasione di operazioni di natura strategica,
L"autorizzazione & stata concessa per il periodo di 18 mesi dalla data della delibera, per 'acquisto, in una o pili tranche
di un numero massimo di azioni ordinarie della societd, unica categoria di strumenti finanziari attualmente emessi dalla
societd, che in ogni caso non superi la decima parte del capitale sociale. Gli acquisti delle azioni proprie dovranno
avvenire nel rispetto del criterio di parita di trattamento degli azionisti secondo quanto stabilito dall’art. 132 T.U.F. e
dall’art. 144-bis Regolamento Emittenti. Gii azionisti hanno autorizzato I'acquisto & un prezzo che non sia nel minimo
inferiore al prezzo di chiusura che il titolo abbia registrate nella seduta di borsa del giorno precedente al compimento
di ogni singola operazione, diminuito del 10%, &, nel massimo non superiore di oltre il 10% del prezzo ufficiale delle
contrattazioni registrate il giorno precedente "acquisto.
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Al Consiglio & stata data autorizzazione di alienare o disporre, entro 10 anni dalla delibera, le azioni acquistate ad un
prezzo, o controvalore nel caso di operazioni societarie, non inferfore al 95% della media del prezzi ufficiali delle
contrattazioni registrati nef cihgue giorni precedenti la alienazione o disposizione,

- deliberato |e linee guida di un “Piano di compensi basato su strumenti finanziari a favore di dipendenti e collaboratori
deila Societsd e delle Societd controllate” destinato ai soggetti discrezionalmente individuati dal Consiglio,
successivamente all’approvazione del Piano da parte dell’Assemblea, tra i Dipendenti ritenuti meritevoll di
incentivazione e riconoscimento e che ricoprano o siano destinati a ricoprire ruoli ritenuti di importanza chiave o
strategica nell’ambito della Societd e del Gruppo sulla base di considerazionl gestionali e strategiche. Sulla base defle
indicazioni de! Comitato per la Remunerazione poi approvate dal Consiglio di Amministrazione in data 18 marzo 2025
potranno essere Beneficiari del Piano collaboratori e dipendenti {(appartenenti alla categoria di dirigenti, quadri e
impiegatl) dellEmittente efo delle Societd Controllate che ad insindacabile e discrezionale giudizio del Consiglio di
Amministrazione, ricoprano un ruolo chiave contribuendo con cid attivamente allo sviluppo dell’attivitd del Gruppo e
alla creazione di valore nel [ungo termine.

Il Piano di Stock Grant 2025-2028 prevede ["assegnazione gratuita ai Beneficiari individuati del diritto di ricevere, sempre
a titolo gratuito, azioni ordinatie di EI.En. A servizio del Piano saranno utilizzate ai sensi e per gli effetti degli articoli 2357
e seguenti del Codice civile, azioni proprie di cui la Societa abbia acquisito [a titolarita.

In particolare, I’Assemblea ha determinato il numero complessiva massimo di azioni ordinarie EL.En. al servizio del Piano
di Stock Grant 2025-2028 in n. 200.000 Azioni, pari allo 0,249% dell'attuale capitale sociale della Societa azioni ordinarie
tutte prive di valore nominale espresso. |l Piano si articola in 4 (quattro) Pericd! di Maturazione.

- approvato il “Piano di compensi basato su strumenti finanziari a favore del direttore generale della Societa” ai sensi
dell'art. 114-bis del D. Lgs. 58/1998 destinato esclusivamente al Direttore Generale della Societa, Paolo Salvadeo,
individuato dal Consiglic di Amministrazione in qualitd di figura chiave per la definlzione e il raggiungimento degli
ohiettivi strategici e di Performance della Societ con riferimento al raggiungimento degli obiettivi del Gruppo.

Il Plano di Stock Grant 2025-2028 destinato al Direttore Generale di EL.En. s.p.a. prevede 'assegnazione gratuita al
Direttore Generale, di Azioni di ELEn. A servizio del Piano saranno destinate massime n. 136.000 di Azioni, pari allo
0,169% dell’attuale capitale sociale di EL.En. S.p.A. mediante utilizzo di azioni proprie in portafoglio delia Societa e/o di
nuove azioni acquistate sul mercato.

L'Assemblea in sede straordinaria ha infine deliberato la modifica dell’art. 20 (Norme di funzionamento del Consiglio di
Amministrazione) sezioni E (Delega di poterl) e G (Requisiti di professionalitd del dirigente preposto alla redazione del
documenti contabili societari) dello statuto e ha disposto anche la previsione delle modalita di nomina del dirigente
preposto alla rendicontazione di sostenibility e dei requisiti di onorabilita e professionalita.

Il giorno 2 aprile 2025, “Liberation Day” il Presidente degli Stati Uniti d’America ha annunciato e pol messo in atto | Rp—
imposizione di dazi alla importazione di beni, dazi che coinvolgono | prodotti esportati dal gruppo ELLEn. negli Stat] Un|t| '
La allquota, inizialmente elevata al 20% era stata temporaneamente ridotta al 10%. La recente conferma di dézi neII
misura del 15% che gravano sulle nostre vendite verso il mercato americano, il pill importante per I'export ?2

ELEn., potrebbe influire su volumi e redditivity delle vendite verso gli Stati Uniti. ? o
Business unit “Taglio Laser” \’% :

,
In data 15 luglio 2025 con l'intervenuto pagamento da parte dell’acquirente del corrispettivo pattuito, si e cona‘ﬁ el

processo che ha comportato la definitiva efficacia dell’accordo di cessione del 59,18% della societa Penta Laser Znejiang
Co., Ltd. (di seguito “PLZ") capogruppo della business unit cinese dedicata al taglio laser, alla societd Yangtze Optical
Fibre and Cable Joint Stock Limited Company (societd per azioni a responsability limitata costituita nella Repubhbiica
Popolare Cinese di seguito “YOFC").

Con sede a Wuhan e guotata sul mercato di Shanghai e sul mercato di Hong Kong, YOFC & specializzata nella produzione
di fibre ottiche per telecomunicazioni. Beneficiando del proprio background tecnologico e produttivo, & recentemente
entrata nel business delle sorgenti laser di potenza tramite ia controllata Everfoton, anch’essa con sede a Wuhan. YOFC
nasce da una iniziativa di Philips successivamente rilevata da Prysmian.

Laccordo di compravendita & stato oggetto della procedura presso la Presidenza del Consiglio dei Ministri italiana ai
sensi del Decreto-legge italiano n. 21/2012 {c.d. “Golden Power”) che ha dato esito positivo.

Ot-las s.r.l. ha ceduto a YOFC un totale di 28.698.288 azioni della societd Penta Laser Zhejiang Ltd., Co. verso il
pagamento di un corrispettivo pari a 240 milieni di RMB circa. A valle della cessione YOFC possiede pertanto il 59,1837%
di PLZ, mentre 1l gruppo ELEn., tramite la Ot-las s.r.l,, continua a detenere una partecipazione pari al 19,79%.
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[l corrispettivo pattuito per la cessione della partecipazione in PLZ & stato determinato sulla base di un valore della
societa di 405 milioni di RMB con riferimento al progetto di bilancio 2024 e tenuto conto, di taluni accantonamenti che
hanno ridotto il prezzo rispetto a quello a suo tempo previsto per |a cessione defla societd cinese nell’ambito degli
accordi preliminari sottoscritti nel novembre del 2024,

Il contratte sottoscritto prevede sia una clausola relativa alla possibile riduzione del prezzo per il 5% del suo valore in
relazione ai risultati finanziari del gruppo cinese nel triennio 2025-2027, sia una responsabilitd del venditore in relazione
ad alcune risultanze del processo di due diligence condotto da YOFC per le quali & previsto un limite massimo di
indennizzo fino al 10% del prezzo ricevuto, fatte salve alcune specifiche fattispecie che potranno dar luogo a indennita
senza limite di risarcimento.

Gli accordi prevedono inoltre I'intrasferibilitd della partecipazione residua di Ot-las in PLZ fino all’approvazione del
bilancio 2027, nonché il diritto di prelazione efo di co-vendita in caso di cessione successiva a tale data, ed il diritto di
Ot-las e di altri soci di minoranza di PLZ di vendere le proprie azioni ad YOFC, dopo I'approvazione del bilancio
dell'esercizio 2027, ad un prezzo corrispandente alla valutazione della societd pari a 1,05 volte il suo patrimonio netto
alla fine del 2027.

In virtl della guota residua detenuta dal gruppo, pari al 19,79%, a partire da luglio 2025 il consolidamento della
partecipazione nei bilanci consolidati & effettuate col metodo del patrimonio netto.

Vimpiego del ricavato della cessione della partecipazione & andato lo pill a rimborsare i finanziamenti erogati alla
cedente Ot-las da parte della capogrugpo ELEn. Spa, e quindi in ultima analisi a consolidare la posizione finanziaria netta

della capogruppe e del gruppo.

Nel mese di novembre EL.En. S.p.A. ha acquistato I'1,115% di Ot-las Srl dal socio di minoranza divenende quindi alla fine
dell’anno socio unico della socleta.

Per le altre variazioni intervenute nell’area di consolidamento si rimanda all’apposito paragrafo della nota integrativa.

R,
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DESCRIZIONE DELLE ATTIVITA’ DEL GRUPPO

Nata nel 1981 dall'intuizione di un professore universitario e un suo studente, ELEn. si & sviluppata negll anni dando vita
ad un articolato e dinamico gruppe industriale specializzato nella produzione, ricerca e sviluppo, distribuzione e vendita
di sistemi laser. :

Il laser, acronimo di “Light Amplification by Stimulated Emission of Radiation” (in italiano “amplificazione di luce
mediante emissione stimolata di radiazione”) affascinante tecnologia inventata nel 1960, rappresenta il fulcro
tecnologice del gruppo. Questa emissione luminosa dalle caratteristiche cosi particolari {monocromaticita, coerenza,
brillanza) ha trovato e sta trovando un numero crescente di applicazionl che hanno dato vita a veri e propri settori
industriali e in altri hanno radicalmente cambiato il modo di operare. Telecomunicazioni, sensoristica, stampant],
litografie, vilevazioni atmosferiche, sistemi di visione avanzatz, numerosi processi nella manifattura industriale,
numerose applicazioni medicali ed estetiche hanno potuto beneficiare di innovazioni rese disponibili dalla versatilita,
precisione e affidabilita di sistemi laser. La ricerca scientifica e quella industriale applicata troveranno ancora innovative
applicazionl per la tecnologia laser di cui potremo direttamente e indirettamente beneficiare.

Tra le molteplici tipologie di sorgenti e applicazioni laser ad oggi sviluppate, it gruppo si & specializzato nella realizzazione
di sistemi per due principali aree applicative: sistemi laser per la medicina e per 'estetica, che chiamiamo seltore
Medicale, e sistemi laser per le lavorazioni manifatturiere, che chiamiamo settore Industriale. Ciascuno del due settori
presenta al suo interno numerosi segment; differenziati tra loro per la specifica applicazione del sistema laser e quindi
per |e specifiche tecnologle sottostanti e per |a tipologia dell’utente. Ne segue che I'attivita del gruppo, genericamente
definita produzione di sorgenti e sistemi laser, presenta al suo interno una notevole varietd di prodotti che servono
numerose tipologie di clientela e di mercato, anche in virtl della presenza globale del gruppo che lo porta a adeguarsi
alle peculiarita che ogni regione del mondo ha nell’adozione delie nostre tecnologie.

Il gruppo ha assunto nel tempo la struitura che lo caratterizza oggl mediante la costituzione di nuove societa e
I"acquisizione del contrallo di altre. Le attivitd sono condotte da questo articolate gruppo di sacieta che operano nella
produzione, ricerca e sviluppo, distribuzione e vendita di sistemi laser. Specifici business, a volte riferiti ad un singolo
mercato geografico, a volte ad una nicchia merceologica particolare, a volte ad un ambito di attivita pil esteso e
trasversale a tecnologie, applicazioni e mercati geografici, sono gestitl da strutture operative e societa ad essi dedicate.
U'attivith delle societd del gruppo & coordinata dalla capogruppo in modo che risorse adeguate siano messe a
disposizione dei singoli business per servire al meglio i mercati di riferimento sfruttando la dinamicita e la flessibilita
delle singole unita di business, senza perdere i vantaggi di una gestione coordinata di alcune risorse.

’ampiezza dell'offerta e la capacitd di segmentare taluni mercatl per massimizzare la quota complessivamente
detenuta dal gruppo, assieme all'opportunitd di coinvolgere competenze manageriali in qualitad di soci di minoranza,
sono alia base dell’articolazione societaria del gruppo. La numerositd delle societd che ne fanno parte deve essere
sempre ricondotta alla lineare suddivisione dell’attivita, che individulamo, anche per finalita di reporting ma soprattutto
di indirizzo strategico, come segue: P
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SETTORE MEDICALE

J

Associate alla vendita di sistemi sono le attivita di service post-vendita, indispensabile supporto all'installazione,
manutenzione e corretto utilizzo dei nostri sistemi laser e fonte significativa di ricavi per pezzi di ricambio, consumabili
e servizi di assistenza tecnica. La vendita di consumabili per il settore chirurgico, nello specifico fibre ottiche sterili a uso
singolo o multiplo utilizzate nelle operazioni chirurgiche di urelogia, sta assumendo una rilevanza crescente nell’ambito
dei ricavi del post-vendita.

L'articolazione del gruppo in numerose societa riflette anche la strategia di distribuzione dei prodotti e di organizzazione
delle attivita di ricerca e sviluppo e di marketing. Nel settore medicale la strategia di integrazione delle societd acquisite
o costituite negli anni (Deka, Asclepion, Quanta System ed Asa) ha seguito un approccio peculiare ed originale per il
nostro settore: ognuna di queste societd ha mantenuto la propria specifica caratterizzazione per tecnologie elettive
sviluppate e gamma df prodotti, con i marchi e le reti di distribuzione indipendenti dalle altre societad del gruppo,
costituendo una vera e propria business unit con un proprio posizionamento strategico e di mercato. Ciascuna ha inoltre
potuto godere della cross fertilization che ogni nucleo di ricerca ha operato sugli altri, rendendo disponibili le proprie
tecnologie elettive anche alie altre societa del gruppo. Tale strategia, pur presentando una certa complessita di gestione,
ha consentito la crescita del gruppo facendone, nella sua articolazione, una tra [e pill importanti realta del mercato delle
applicazioni laser medicali. Consapevoli della rilevanza che ["approccio multimarca e multi-R&D ha avuto per la crescita
del gruppo, sentiamp allo stesso tempo 'esigenza di rendere sempre piU strettamente coordinate tra di loro le attivitd
delle business unit del settore medicale, favorendo, laddove le circostanze lo consentono, le attivith congiunte anche
nella distribuzione, come in Italia dove il brand “Renaissance” riunisce in un’unica organizzazione Deka, Quanta System

‘e Asclepion, e nell'area DACH dove Asclepion ha creato retl di distribuzione dedicate anche alla vendita di sistemj di

¥
Quanta System e Deka.

: Pur avendo nella tecnologia laser un fattore comune e condividendo numerosi componenti strategici e talune attivita a
livello di produzione e R&D, i due settori Medicale ed Industriale si rivolgono a mercati molto diversi. Le attivita al loro

interno sono organizzate in modo da soddisfare le esigenze profondamente diverse della clientela dei due settori. A
ciascun mercato corrisponde inoltre una dinamica specifica della domanda e un’aspettativa di crescita legata a fattori
chiave diversi.

Per ambedue i settori le previsioni di crescita a medio termine sono positive. Nel settore medicale & in costante aumento
la domanda di trattamenti estetici e medicali da parte di una popolazione che tende nella media ad invecchiare e a voler
limitare sempre pil gli effetti dell'invecchiamento. Aumenta altresi la richiesta di tecnologie in grado di minimizzare i
tempi di intervento e degenza in talune operazioni chirurgiche, o di aumentarne I'efficacia riducendone V'impatto sul
paziente (mininvasivita) ed i costi complessivi. Per il settore industriale i sistemi laser costituiscona uno strumento
sempre pit indispensabile per certe produzioni manifatturiere, mettendo a disposizione tecnologie flessibili ed
innovative per le aziende che competono sui mercati internazionali e che vogliono elevare i loro standard qualitativie
aumentare [a produttivith. Pur insistendo quindl sul mercato tradizionale della manifattura, | sistem! laser ne
costituiscono una componente hi-tech che, grazie alla continua Innovazione del prodotto laser e dei processi che i [aser
permettono di mettere a punto, continua a presentare interessanti prospettive di crescita.

10
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In generale, in presenza delle ottime prospettive di crescita dei mercatl di riferimento sul medio lungo termine, il gruppo
riesce ad acquisire quote di mercato e a creare nuove nicchie applicative grazie all'innovazione. L'ampiezza deila gamma
di prodotti offerti, la capacita di Innovarla continuamente per conformarla aile esigenze del mercato o ancor meglio
crearne di nuove, sono i nostri fattori critici di successo. Il Gruppo EL.En. ha avuto ed ha la capacita di eccellere In queste
attivitd. La sezione dedicata alle attivitd di ricerca e sviluppo documenta e testimonia fa loro centralita nell’ambito delle
attivita del gruppo e |a grande attenzione che viene posta a dedicare le opportune risorse a quanto occorre a garantire
la prosperita del gruppo negli anni a venire,

11
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DESCRIZIONE DEL GRUPPO

Al 31/12/2025 |3 struttura del Gruppo & fa seguente:
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INDICATORI ALTERNATIVI DI PERFORMANCE

Il Gruppo ELEn. utilizza alcuni indicatori alternativi di performance che non sono indentificati come misure contabili
nell’ambito degli IFRS, per consentire una migliore valutazione del’andamento del Gruppo. Pertanto, il criterio di
determinazione applicato dal gruppo potrebbe non essere omogenea con quello adottato da altri gruppi e il saldo
ottenuto potrebbe non essere comparabile con queiio determinato da questi ultimi.

Tali indicatori alternativi di performance, determinati in conformita a guanto stabilito dagli Orientamenti sugli indicatori
alternativi di performance emessi dal’ESMA/2015/1415 e adottati dalla CONSOB con comunicazione nr. 92543 del 3
dicembre 2015, si riferiscono solo alla performance del periodo contabile oggetto del presente documento e dei periodi
posti a confronto.

il Gruppo utllizza i seguenti indicatori alternativi di performance per valutare 'andamento economico:

- ilvalore dela preduzione: determinato dalla somma del ricavi, dalla variazione dei prodotti finitl, semilavorat,
lavori in corso e capitalizzazioni e altri proventi operativi; N

- il margine di contribuzione lordo: che rappresenta un indicatore della marginalita delle vendite deg
sommando al Valore Aggiunto la voce “Costi per servizi ed oneri operativi”; '

- il valore aggiunto: determinato sommando al Margine operativo lordo la voce “Costi del persey

- il margine operativo lordo: detta anche “EBITDA”, rappresenta un indicatore della perforrp#hce otlperativa ed
& determinato sommando al Risultato Operativo la voce “Ammortamenti, accantonamentl e svalutazioni”;

- il risultato operativo: detto anche “EBLT” rappresenta la differenza tra i ricavi e gli altri proventi operativi, i
costi deila produzione, gli altri costi operativi e ammortamenti, accantonamenti e svalutazioni;

- Pincidenza che le varie voci del conto economico hanno avuto sui ricavi.

minato

| Gruppo utifizza quali indicatori alternativi di performance per valutare la propria capacita di far fronte ad obbligazioni
di natura finanziaria:

- la posizione finanziaria netta intesa come: disponibilita fiGuide + titoli iscritti nelle attivita correnti + crediti finanziari
correnti - debiti e passivita finanziarie correnti - debiti finanziari non correnti — altri debiti non correnti {predisposta in
linea agli Orientamenti dell’ESMA che a partire dal 5 maggio 2021 hanno modificato i riferimenti contenutiin precedenti
comunicazioni della CONSOB, ivi inclusi i riferimenti presenti nella Comunicazione n. DEM/6064293 del 28-7-2006 in
materia di posizione finanziaria netta).

13
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INDICATORI DI PERFORMANCE

Sono statl Individuati i seguenti indicatori di performance allo scopo di fornire informazioni aggiuntive in merito alla
struttura patrimoniale, finanziaria e reddituale del gruppo:

[ indici di redditlvita (*); |

RCE
(Utlle netta quota gruppo / Capitale Proprio)

ROI
{Reddito operativo / Totale attivo)

ROS
{Reddito operativo / Ricavi)

| Indicl di struttura: —l

Elasticitd degli impieghi
(Attivita correnti / Totale attivo)

Indebitamento
{Tatale passivo / Totale attivo)

Leverage
({(Patrmonio netto + Debiti finanziari} / Patrimonio netta)

Current Ratio
{Attive corrente / Passivo corrente)

Copertura passivita correnti
{(Credti correnti + Disponibilita liquide+Titali) / Passivo
corrente)

[ sz/es | 31/12/24 |
11,8% 15,5%
12,4% 10,6%
13,2% 13,8%
0,81 0,64
0,32 0,45
1,09 1,11
3,10 2,77
2,14 1,76
1,29 0,92

Quick ratio

;j {{Disponibilita liquide+Titoli) / Passivo corrente)

Per una pil chiara lettura detla tabella sopra esposta e in considerazione delle disposizioni in materia di indicatori
alternativi di performance riteniamo opportuno indicare la seguente definizione riconducibile ai prospett! di bilancio:

- Capitale Proprio = Patrimonio Netto di Gruppo — Risultato d’esercizio
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PRINCIPALI DATI ECONOMICO FINANZIARI

Il Gruppo ha conseguito nell’eserclizio 2025 ricavi per un totale di 591 milioni di euro in crescita del 4,4% rispetto al 2024.
Il risultato operativo pari a 77,8 millonl e al 13% sul fatturato conferma la capacita del gruppo di mantenere una ottima
redditivithy operativa, che rimane in linea con I'esercizio precedente nonostante la flessione registrata nel settore
industriale.

il risultato netto di competenza del gruppo & pari a 43,4 milioni, in calo rispetto ai 51,6 milioni del precedente esercizio,
soprattutto per effetio dalle differenze cambi negative nonché per I'impatto dell’operazione di cessione della quota di
controllo di Penta Laser Zhejiang, capogruppo della divisione taglio laser sul territorio cinese. L'operazione ha
contribuito alla differenza del risultato netto tra I'esercizio 2024 a 2025, laddove il primo ha beneficiato di componentl
positive straordinarie di reddito per 5 milioni di euro, mentre le voci legate al risultato della attivita in corso di cessione
e al risuitato netto della cessione delle quote hanno comportato costi per 10,4 milioni nef 2024 e 6,6 milioni nel 2025
iscritti nel cosi detto Risultato da discontinuing operation. Inoltre, nel 2025 & stata registrata la ulteriore perdita relativa
alla seconda parte dell’anno, quando la sacieta cinese & stata consolidata col metodo del patrimonio netto in ragione
della residua quota detenuta di circa il 20%, per ulteriori 2,5 milioni di euro.

Dal punto di vista dei ricavi il quarto trimestre ha visto un grande recupero del settore industriale, che si & allineato al
settore medicale nella crescita rispetto al 2024, con un fatturato annuale di 162 (+ 4,3% sul 2024) e trimestrale di 48
milioni (+15,4%), mentre i| settore medicale ha toccato i 429 milioni (+4,4%) su base annuale ed 1 121 milioni nel
trimestre (+4%).

Nel settore medicale anche nel quarto trimestre la redditivith operativa si @ mantenuta al di sopra delle aspettative,
andando a chiudere I'annata nel migiiore dei modi con un risultato operativo superiore ai 74 milioni e pari a circa il 17%
sul fatturato dell’anno.

Il grande recupero di fatturato non si & perd concretizzato in un recupero di redditivith per il settore industriale: il mix
sfavorevole dal punto di vista sia merceologico, con ia prevalenza di vendite di sistemi laser per applicazioni di taglio,
che geografico, con la prevalenza di vendite sul competitivo mercato italiano, ha fatto si che il contributo irimestrale al
risultato operativo di settare sia stato modesto ed in diminuzione rispetto al quarto trimestre del 2024, determinando
un risultato operativo annuale pari a 3,5 miliont di euro, pari al 2,2% sul fatturato del settore industriale.

Il Fisultato operativo consolidato & stato quindi di 77,8 milioni pari al 13,2% sul fatturato, ed ha sfiorato il risultato di
78,3 milioni del precedente esercizio che era stato mdlcato come target nella guidance. Per la precisione va in tal senso
specificato che il risultato operativo del 2025 & condizionato dalla meccanica della registrazione contablle i
consolidamento secondo I'IFRS5 che incide con circa 738 mila euro di costi sul settore taglio e qulndlgsul settore
industriale. Al netto di tale posta il risultato operativo consolidato sarebbe stato pari a 78,5 milioni superando il xis
del precedente esercizio. ‘f

Siamo particolarmente soddisfatti del risultato del settore medicale, un 4,3% di crescita ottenuto in circos ar%zh
e specifiche non favorevoli. Quelle generali, i dazi imposti dall’amministrazione USA e I'indebolimento del dollal
creato importanti difficoltd alle nostre esportazioni sul nostro principale mercato estero. Quelle specnflche, Toys ita

per effetto di un’acquisizione, nell’orbita di un altro produttore determinavano gia in partenza una perdita di circa il 5%
del fatturato del settore medicale. Quindi la crescita “organica” del settore ha sfiorato il 10%.

Alla base di questo successo sta la capacitd delle unitd operative del gruppo di indirizzare I'innovazione di prodotto al
pill favorevole posizionamento della nostra gamma in relazione alle esigenze dei mercati di sbocco. Da questo punto di
vista nelle applicazioni medicali per |estetica siamo stati in grado di aumentare i volumi nonostante la flessione del
segmento principale, I'epilazione, grazie al crescente successo delle nostre applicazioni genericamente definibili come
anti-aglng. | sistemi basati sulla tecnologia laser a COz su guella delle microonde, i sistemi laser con emissione nel rosso
e quelli ad emissicne a impulsi ultracorii nell’crdine dei nano e dei picosecondi, iutti quanti hanno contribuito al
consolidamento deila posizione competitiva, spesso una posizione di leadership, dei nostri marchi nella medicina
estetica: Deka, Quanta System, Asclepion ed Esthelogue. Nel settore chirurgico invece la vendita di volumi crescenti di
sistemi laser a tulio ed a olmio per il trattamento dei calcoli {litotripsia) e delia iperplasia benigna della prostata ha
aperto la strada alla rapida espansione della nostra rilevanza sul mercato delle fibre ottiche sterili a uso singolo e
multiplo, utilizzate per ciascuna operazione chirurgica effettuata con i nostri sistemi laser. Ordinativi e vendite, in
particolare in ltaliz, Estremo Oriente @ Germania, ma anche negli Stati Uniti, hanno premiato ancora una volta la capacita
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del gruppo di dotare la propria forza vendita di soluzioni innovative sia dal punto di vista tecnologico che applicativo e
funzionale.

Nel settore industriale il segmento Taglio (che non comprende pill le societd cinesi) ha registrato una accelerazione del
ricavi nel quarto trimestre, ma anche una minore redditivita. Il mix di vendita & stato infatti molto sfavorevole, con il
mercato brasiliano fermo a causa di prohlematiche generate da un nostro fornitore, il mercato americano fiacco nelle
vendite (ma non nella acquisizione ordini) e il mercato italiano sugli scudi per il numero dei sistemi consegnati ma poco
remunerativo nei margini sulle vendite. Il segmento del taglio laser ha chiuso quindi ’anno con una crescita del velume
d'affari {121 milioni, +8,9%) ma con un risultato operativo in ritardo sia rispetto al 2024 che rispetto alle attese.

Nel segmento della marcatura, Lasit ha chiuso 'anno con un leggero aumento del fatturato e soprattutte con margini
in crescita grazie alla maggiore incidenza dei sistemi speciali e alle vendite tramite il canale diretto delle filiali europee.
La struttura operativa di Lasit & allo stesso tempo flessibile e verticalmente integrata, in un equilibric che coniuga in
questo momento il controllo dei costi e della tecnologia alla grande adattabilitad della offerta alle esigenze dei clienti.

Pur registrando risultati deboli nell’arco dei dodici mesi, le altre attivitd del settore industriale, la marcatura per grandi
superfici di Ot-las e le sorgenti laser e sistemi speciali di marcatura di El.En. hanno evidenziato un recupero nella seconda
meta dell’anno, sia nel fatturato che nella acquisizione ordini,

Nel settore medicale, cf siamo nel 2025 confrontati con una situaziene di mercato complessivamente favorevole, fatta
eccezione per le turbolenze sul mercato americano derivanti pil dalle difficolta sollevate dai dazi e dai cambi valutari
che non da una effettiva debolezza del mercato. La persistenza delle guerre in Ucraina e in Palestina non ha costituito
un ostacolo rilevante allo sviluppo delle nostre attivita, naturalmente con la eccezione delle aree direttamente coinvolte
nef conflitti. La progressiva riduzione dei tassi di interesse, sia in ltalia ed Europa che negli Stati Uniti ha smussato uno
degli element! di maggior disturbo sui mercati dei “capital goods”: la maggior parte dei nostri clienti deve ricorrere a
finanziamenti per acquisire le nostre tecnologie, e i tassi di interesse elevati aumentanac il costo effettiva dell’acquisto.
in sintesi, nel corso dell'anno gli elementi di incertezza che caratterizzavano 'ambiente economico sono andati
dissolvendosi e abblamo riscontrato una crescente fiducia negli operatori, che ha permesso prestazioni solide sia nel
fatturato che nella acquisizione ordini.

Decisamente pil incerte e contrastate seno state le condizioni nel settore industriale, dove i mercati manifatturieri
stanno attraversando una fase complessa, in Europa in particolare, per effetto delle politiche della transizione
energetica che mettono in discussione le attivita di settori trainanti come guello dell’automotive. Comunque, simili fasi
di cambiamento offrono opportunita di sviluppo a chi come il Gruppo ELEn. propone soluzioni innovative ed alternative
per taluni processi produttivi: i nostri positivi risultati, per o meno in termini di fatturato, testimoniano la nostra

' .- capacita di identificare nuove nicchie applicative per {e nosire soluzioni tecniche basate sulle tecnologie laser.

Nel luglio 2025, & stata perfezionata la cessione della quota di maggioranza della Penta laser Zhejiang {PLZ) aila testa
dellé nostre attivita cinesi nel settore del taglio laser. Dal punte di vista della rendicontazione, gia dall’esercizio 2024 il
bilancio era stato predisposto in conformita ai principi contabii IAS/IFRS, riclassificando il contributo della divisione
taglio industriale cinese nelle attivita, passivita e risultato di conto economico da discontinued operations, secondo
IFRS5, e i medesimi principi sono stati applicati nel corso di questo 2025. L'impatto sui risultati del gruppo delle societ
cinesi & assai rilevante e negativo per effetto delle difficolta riscontrate dalle attivith cinesi gia nel periodo della nostra
gestione e ancora non risolte nella nuova conduzione. Il risultato delle discontinued operations dell’anno & negativo per
6,6 milioni ed & relativo quanto a: i) 3,9 milioni di euro al risultato negative dei primi 6 mesi di PLZ fintanto che la societa
era ancora parte del gruppo {ancorché rappresentata a bilancio secondo IFRS5); ii) 3 milioni di euro alla plusvalenza
realizzata con la cessione della partecipazione e che & stata rideterminata per effetto di costi che la cedente Ot-las ha
sostenuto o prevede di sostenere nell’ambito di condizioni, termini e garanzie fornite nell’ambito dell’accordo di
cessione della partecipazione; iii} 1,9 milloni di euro di costi per il rilascio della riserva di conversione di PLZ accumulata
negli anni; iv) 3,8 milioni di euro a seguito della definizione di un PVC relativo a PLZ elevato dall'agenzia delle entrate
dei cui costi si & dovuta far carico Ot-las in ottemperanza alle pattuizioni contrattuali di vendita. Infine, la quota di
competenza del gruppo (part al 19,79%) del risultato dei secondi sei mesi della societd incide negativamente per 2,5
milioni dli euro sul risultato ed & rapprasentata nella voce "Quota del risultato delle societa collegate”.

Nel 2025 le attivita delf gruppo hanno generato significativi flussi di cassa, derivanti sia dalle attivith correnti che dalla
gestione straordinaria. La posizione finanziaria netta alla fine dell’esercizio era liquida per 172 milioni di euro, in
aumento di 62 milioni di euro rispetto ai 110 dell'inizio dell’anno. In aggiunta anche i saldo degli investimenti di liquidita
a medio terming, iscritti nell’attivo immobilizzato ma di fatto impiego temporaneo di liquiditd, & aumentato di 3 milioni
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portandosi a 10 milioni in chiusura di esercizio. Quanto a 24,5 milioni la variazione della posizione finanziaria netta
deriva dalla cessione della partecipazione in Penta Laser Zhejiang che ha comportato un incasso lordo di 28,6 milioni di
euro e I'iscrizione di debiti finanziari per 4,1 milioni di euro in previsione degli esborsi necessari al rispetto delle clausole
contrattuali.

Il Gruppo ELEn. prosegue le attivitd intraprese in ambito di sostenibilita, ricomprese tra gli indicator! di performance
rilevanti ai finl del sistem? di incentivazione della Direzione e di aleuni dirigenti. Le principali iniziative hanno riguardato
il miglioramento, I'inserimento e la tracciabilita dei dati necessari a consentire un calcolo delle emissioni indirette ancora
pill puntuale e dettagliato, attivith che rappresenta uno degli sforzi pit slgnificativi dell'intero processo di
rendicontazione. Parallelamente & proseguito il rafforzamento della collaborazione e del monitoraggio lungo la supply
chain.

Il Gruppo ha inoltre continuato a potenziare il controllo interno sulla rendicontazione di sostenibilita, consolidando e
ampliando i presidi gia esistenti. Si ricorda che 'esercizio 2024 ha rappresentato il primo anno di rendicantazione del
Gruppo EL.En. secondo quanto previsto dal D.lgs. 6 settembre 2024 n, 125, che recepisce la Direttiva Europea CSRD
2022/2464 e include le informazioni richieste dal Regolamento (UE) 2020/852 {Taxonomy Regulation).

Il Piano di Sostenibilita 2023-2027, giunto al suo terzo anno di attuazione, mostra un avanzamento complessivamente
in linea con gli obiettivi prefissati e, per alcune iniziative, un progresso leggermente superiore alle tempistiche
inizialmente definite. Particolarmente positivo risulta 'andamento delle attivith legate alla transizione energetica verso
fonti rinnovabili: prosesue infatti 'installazione dei nuovi impianti fotovaltaici gia previsti dal Piano, parte integrante
del percorso programmato di incremento della quota di energia autoprodotta, insieme alla sottoscrizione di ulteriori
contratti per 'acquisto di energia rinnovabile.

il Piano continua a concentrarsi su tematiche strategiche quali la lotta ai cambiamenti climatici, ' economia circolare, la
promozione di una catena di fornitura responsabile, la valorizzazione del capitale umano e il contributo alle comunita
locali, riaffermando I'impegno del Gruppo ELEn. verso uno sviluppo sostenibile in cui fa responsabilita ambientale e
sociale sia pienamente integrata nel modello di business.

La seguente tabella illustra la suddivisione del fatturato al 31 dicembre 2025 tra i settori di attivita del gruppo,
confrontata con |'analoga suddivisione per I'esercizio 2024,

31/12/2025 Inc % 31/12/2024 Inc % Var %
Medicale 428.643 72,55% 410.401 72,53% 4,45%
Industriale 162.201 27.45% 155.444 27,47% 4,35%
Totale fatturato 590.849 100,00% 565.846 100,00% AV o,
i S

sono sostanzlalmente allineati nella crescita del fatturato. ;

Dal punto di vista della distribuzione geografica del fatturato, 'andamento nel periodo &illustrato dalle seguén%l ta
.

o et

il L
31/12/2025 Inc % 31/12/2024 Int % Var %
Italia 131.238 22,21% 107.756 19,04% 21,79%
Europa 173,951 28,44% 169.062 29,88% 2,89%
Resto del mondo 285,659 48,35% 289.028 51,08% -1,17%
Totale fatturato 590.849 100,00% 565.846 100,00% 4,42%
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Settore medicale

31/12/2025 Inc % 31/12/2024 Inc% Var %
[talta 44,117 10,29% 38.661 9,42% 14,11%
Europa 137.353 32,04% 128.4892 31,31% 5,90%
Resto del mondo 247.177 57,66% 243.249 59,27% 1,62%
Totale fatturato 428.648 100,00% 410.401 100,00% 4,45%

Settore industriale

31/12/2025 Inc % 31/12/2024 Inc % Var %
Italia 87.121 53,71% 69.095 44,45% 26,09%
Europa 36.598 22,56% 40,569 26,10% -9,79%
Resto del mondo 38.482 23,72% 45.780 29,45% -15,94%
Totale fatturato 162.201 100,00% 155.444 100,00% 4,35%

Il mercato italiano registra ta crescita pill importante, sla nel settore medicale che in quello industriale. La circostanza
che nel settore medicale |a crescita sia stata conseguita anche in Europa e nel resto del mondo, che invece hanno
segnato il passo nell'ambito del settore industriale, & indicativa dei differenti risultati reddituali conseguiti nei due
settori. Migliori nel settore medicale dove [a quota di vendite sui mercati internazionali rappresenta quasi il 90% del
fatturato, mentre nel settore industriale non raggiunge if 50%. Le vendite suf mercati internazionali, in particolare nel
settore industriale del taglio laser, presentane marginalita superiori rispetto a quelle riscontrate sul mercato italiano.
Nel settore medicale, in Italia le retf di distribuzione dei nostri prodotti, Renaissance ovvero Deka, Quanta System e
Asclepion per il settore medicale, Esthelogue per la estetlca professionale, ASA Laser per la fisioterapia, hanno
consolidato la leadership che vede i nostri marchi come riferimento primario per il settore. Nel settore industriale il
fatturato italiano ha segnato un grande recupero nel secondo semestre, grazie all’aumentata confidenza degli operatori
del mercato manifatturiero, incoraggiata anche dat ritorno di politiche fiscali a supporto degli investiment {ZES, 5.0).
L'andamento sui mercati europei & stato soddisfacente nel settore medicale, soprattutto grazie al mercato tedesco e
alla eccellente attivitd di vendita svolta da Asclepion sul territorio. Nel settore industriale invece deve ancora
consolidarsi I'andamento delle attivita delle filiali di vendita, dove sono gia stabili quelle di Lasit (Polonia, UK, Francia,
Spagna e Germania} armai uscite dalla fase di startup, mentre inferiori alle attese sono stati i risultati delle filiali di
Cutlite Penta {Spagna, Germania e Polonia).

Nel settore industriale del taglio laser 'acquisizione ordini sul mercato americana, il pil significativo, & stata
negativamente influenzata nei primi mesi dell’arino dall’immagine che la potenziale acquisizione da parte di una entita
cinese ha proiettato sul mercato, determinando una fase difficile che solo in chiusura di esercizio ha potuto riscantrare
un ritorno ad un buon flusse di ordinativi. Il settore medicale riesce a registrare un aumento delle vendite nel resto del
monda grazie al successo di prodotti come Onda Pro e Red Touch Pro sui mercati dell’estremo oriente, e nonostante
I'uscita della giapponese Withus e la perdita delle forniture all importante e storico cliente Cynosure per effetto del
M&A che la ha avvicinata a un produttore coreano. Af netto di queste defezioni, il fatturato & quindi decisamente

'(.haumentato nonostante le problematiche oggettive manifestate sull’importante mercato americano: dazi e dollaro

debole ci hanno penalizzato ma Fottimo risultato conseguito nel 2025 negli USA testimonia come la qualita e
I'innovativita della garmma di prodotti offerti consenta di mantenere le posizioni competitive anche in presenza di fasi
congiunturali meno favorevoli.
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All'interno del settore dei sistemi medicali ed estetlci, che nell’anno 2025 rappresenta il 72,5% circa del fatturato del
gruppa, I'andamento delle vendite nei vari segmenti & illustrato dalla seguente tabella:

31/12/2025 Inc % 31/12/2024 Inc % Var %
Estetica 245,302 57,23% 235.486 57,38% 4,17%
Chirurgia 82.659 19,28% 77.384 18,86% 5,82%
Terapia 16.892 3,94% 16.158 3,94% 4,55%
Altrl 2.740 0,64% 1.803 0,44% 51,98%
Totale sistemi medicali 347.594 81,09% 330.831 80,61% 5,07%
Service medicale 81.053 18,91% 79.570 19,39% 1,86%
Totale medicale 428,648 100,00% 410.401 100,00% 4,45%

Ci sono solo segni positivi sulla variazione del fatturato nei vari segmenti in cul rappresentiamo |e nostre vendite.

Bene Iestetica con il progressivo consolidamento delle vendite di sistemi laser per rejuvenation (anti-aging) praticato
con la tecnologia miniablativa a COz, e di altri sistemi anti-aging per Il corpo e per il viso come Onda Pro e Red Touch
Pro di Deka: le vendite nel settore dell’estetica registrano un aumento superiore al 4% nonostante la flessione nel
segmento della epilazione, il pil Importante in termini di volume di affarl, resa pili marcata nell’anno dalla interruzione
della forniture all'importante cliente Cynosure per motivazioni che esulano dai nostri ambiti operativi.

Continua |'ottimo andamento nel segmento di sistemi chirurgici, ed il recupero nei sistemi per fisioterapia, segmenti in
cui si & registrata una ottima crescita.

Per il setiore residuale “altri” I marcato aumento deriva essenzialmente dal recupero nel settore dentale sul mercato
USA.

Nel fatturato per service medicale confluiscono i ricavi per servizi e merci venduti in una fase successiva alla vendita dei
sistemi. Si mantiene decisivo e crescente I'apporto a questa voce di ricavo delle vendite di fibre ottiche sterili utilizzate
nelle operazioni di chirurgia urologica, vendite che superano nel periodo il 50% del ricavi del segmento. L'uscita dat
perimetro di consolidamento della giapponese Withus comporta per il service una perdita di fatturato inorganica
superiore all’8% dei ricavi. La crescita organica del segmento & stata quindi pari al 10% circa.

Ricordiamo che Quanta System sta avviando, nel suo stabilimento di Samarate, la costruzione di una nuova e pill ampia
camera hianca dedicata alla produzione di fibre ottiche sterili, per aumentare la capacita produttiva di queste dispositivo
medico.
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Per il settore delle applicazioni industriali la tabella esposta di seguito illustra if dettaglio del fatturato secondo i
segmenti di mercato su cui il gruppo opera.

31/12/2025 Inc % 31/12/2024 Inc % Var%
Taglic 110.012 67,82% 104.493 67,22% 5,28%
Marcatura 28.103 17,33% 28.838 18,55% -2,55%
Sorgenti 3.289 2,03% 4,291 2,76% -23,35%
Restauro 747 0,46% 865 0,56% -13,62%
Totale sistemi industriali 142,151 87,64% 138.487 $9,09% 2,65%
Service industriale 20.050 12,36% 16.957 10,91% 18,24%
Totale Industriale 162,201 100,00% 155.444 100,00% 4,35%

Il fatturato del settore industriale segna nel 2025 una crescita pari at 4,3%, trainata dal segmento del taglio laser e dal
service post-vendita, mentre | ricavi per sistemi di marcatura, restauro e per le sorgent! laser a COz di media potenza
segnano una flessione nel periodo.

Nel settore del taglio, i pit importante per il gruppo anche dopo la cessione delle attivitd cinesi, il risultato record del
fatturato del quarto trimestre permette di chiudere I'esercizio con una crescita superiore al 5%.

La marcatura segna una leggera flessione nell’anno, mentre & pili accentuato il calo registrato nella vendita di sorgentt
laser di media potenza.

L'andamento delle vendite per service torna a segnare un aumento, come prevedibile in virtl del progressivo
incremento della base installata di sistemi che richiedono assistenza tecnica e materiali di consumo per il loro normale
utilizzo.

Siamo soddisfatti dell’'andamento del segmento del restauro che consegue anche ricavi, registrati nel service, per la
locazione di apparecchiature dedicate alla conservazione dei manufatti artistici, Siamo soprattutto orgogliosi dei
successi straordinari in numerose operazioni di conservazione e recupere del patrimonio artistico, rese possibili dalla
peculiarita ed efficacia delle tecnologie che il gruppo ha sviluppato al riguardo.

Come di consueto diamo notizia di un significativo lavoro di restauro eseguito con |'ausilio delle nostre apparecchiature
laser dedicate alla conservazicne del patrimonio artistico. Un’attivitd di nicchia che costituisce 1l fiore all’occhiello del
Gruppo da sempre impegnato nel mettere a disposizione delle pili complesse opere di restauro le proprie innovative
tecnologie,

E in"cor‘so il restauro della Colonna Aureliana, che daf secondo secolo dopo Cristo domina la Via Flaminia (oggi Via del
Corso),' e la Piazza di Monte Citorio a Roma. | bassorilievi raccontano scene di battaglia, assedi, marce militari e sono
oggi oggetto di pulitura con i nostri sistemi laser, che permettono la rimozione selettiva di tutte le incrostazioni,
conservando intatta la patina dell'opera. | lavori di restauro dovrebbero concludersi entro il 2026.
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CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO RICLASSIFICATO AL 31 DICEMBRE 2025

Esponiame qui di seguito il conto economico consolidato riclassificato per I'esercizio chiuso al 31 dicembre 2025,
confrontato con quello dell’esercizio 2024,

Conto Economico 31/12/2025 inc % 31/12/2024 Inc% Vard%
Ricavi delle vendite e delle prestazicni 590.849 100,0% 565.846 100,0% 4,42%
Varlazione prodotti finiti, semilavorati, lavori in corso e

capitalizzaziont (4.470} -0,8% 4.085 0,7%

Altrl proventi cperativi 6.057 1.0% 6.833 1,2% -11,35%
Valore deila produzicne 592.436 100,3% 576.763 101,9% 2,72%
Costl per acquist! di merce 268.257 45,4% 267.172 47,2% 0,42%
Variazione materie prime 8.581 1,5% 10.284 1,8% -16,56%
Altri servizl diretti 55,800 9,4% 53.669 9,5% 3,97%
Margine di contribuzione lordo 259.758 44,0% 245,637 43,0% 5,75%
Cost! per servizi ed oneri operativi 59.879 10,1% 55.092 9,7% 8,69%
Valore aggiunto 199,879 33,8% 190,545 33,7% 4,90%
Costo del perscnale 107.047 18,1% 98.770 17,5% 8,38%
Margine operativo lordo 92.831 15,7% 91775 16,2% 1,15%
Ammeortamenti, accantenamenti @ svalutazioni 15.035 2,5% 13.467 2,4% 11,65%
Risultato operativo 77.796 13,2% 78.309 13,8% -0,65%
Gestione finanziaria (813) -0,1% 802 0,1%

Quota del risultato delie societd collegate {2.673) -0,5% 23 0,09

Altr proventig cnart nettl (56) 0,0% 4.971 0,9%

Risultato prima delle imposte 74.255 12,6% 84.104 14,9% -11,71%
Imposta sul reddito 23.497 4,0% 21.227 3,8% 10,69%
Risultato netto da Continuing operations 50.757 8,6% 62.877 11,1% -19,28%
Risultato da Discontinued operation (6.573) -1,1% {10.372) -1,8% -36,63%
Risultato dl perlodo 44.185 7,5% 52.505 9,3% -15,85%
Risultato di Terzi 770 0,1% 892 0,2% -13,69%
Risultato netto di Gruppo 43.415 7,3% 51.613 9,1% -15,88%

A,
iy,

Il margine di contribuzione si attesta a 259.758 mila euro, in aumento del 5,7% rispetto ai 245.637 mila eurpjﬁ'éT31
dicembre 2024, con un aumento della marginalitd che passa dal 43,4% del 2024 al 44,0% del 2025. (/ .
Il mix di prodotti venduti & stato favorevole nel settore medicale che ha registrato un miglioramento d reir

contribuzione, mentre nel settore industriale la prevalenza di vendite sul mercato italiano ha comportato, Ur}‘as;ﬂ‘.

livello consolidato. RS,
Il miglioramento registrato nei margini risulta ancora pill apprezzabile considerando |a presenza nel 2024 a’fup‘f (1
per | rimborsi assicurativi e gavernativi ricevuti per i danni subiti per I'alluvicne del novembre 2023 a Campi B & G
per un importo pari a 1,9 milioni di euro circa, mentre nel 2025 {a marginalita & stata sostenuta anche da un provento
pari a circa 1,4 milioni di euro per un contributo percepito dalla tedesca Asclepion.

| costi per servizi ed oneri operativi sone pari a 59.879 mila euro in aumento rispetto ai 55.092 mila euro del 31 dicembre
2024 con una incidenza sul fatturato in aumento dal 9,7% al 10,1%. Tra le voci di costo che comportano 'aumento dei
costi nel periodo, oltre alle spese di promozione e commerciali (nell'ambito delle quali le spese per eventi fieristici e
congressuali internazionali costituiscono un importante capitolo), segnaliamo 'impegno del gruppo nella adozione e
implementazione di sistemi informativi atti alla pil snella, proattiva e moderna gestione delle attivita di produzione,
rendicontazione e vendita, nonché dotati delle necessarie ridondanze e strumenti di protezione atti a minimizzare il
rischio di interruzioni.

il costo per Il personale, pari a 107.047 milz euro, & in aumento del'8,4% rispetto ai 98.770 mila euro del 31 dicembre
2024, con l'incidenza sul fatturato in aumento (17,5% al 31 dicembre 2024, 18,1% al 31 dicerbre 2025). | costi figurativi
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per piani di stock option e stock grant a favore dei dipendenti sono pari nel periodo a 1.719 mila euro contro i 2.111
mila euro del 31 dicembre 2024.

Al 31 dicembre 2025 i dipendentt del gruppo sono 1.412, in diminuzione rispetto ai 2.080 del 31 dicembre 2024 per
effetto della cessione della maggioranza della Penta Laser Zhejiang.

Una parte considerevole delle spese del personale confluisce nelle spese di ricerca e sviluppo, per le quali il Gruppo
percepisce anche contributi e rimborsi spese a fronte di specifici contratti sottoscritti con gli enti preposti,

Il Margine Operative Lordo (EBITDA) risulta pari a 92.831 mila euro, in aumento rispetto ai 91.775 mila euro del 31
dicembre 2024, nonostante una diminuzione nell'incidenza sul fatturato (16,2% nel 2024, 15,7% nel 2025),

| costi per ammortamenti e accantonamenti segnano un aumento dai 13.467 mila euro del 31 dicembre 2024 ai 15.035
mila euro del 31 dicembre 2025, e quindi aumenta dal 2,4% al 2,5% la loro incidenza sul fatturato. Determina questa
variazione, al netto di minori accantonamenti per rischi su crediti, I'effetto di maggior! ammortamenti sugli investimenti
effettuati e di accantonamenti per rischi, anche in virtd del rilascio di un fondo rischi da 1,6 milioni circa di cul aveva
beneficiato I'esercizio 2024 a seguito della definizione di alcuni contenziosi definiti in modo pili favarevole del previsto.

Il risultato operativo segna quindi un saldo positivo di 77.796 mila euro, in leggera diminuzione rispetto ai 78.309 mila
euro del 31 dicembre 2024, e I'incidenza sul fatturato diminuisce dal 13,8% al 13,2%. Ricordiamo che su questo risultato
reddituale incidono costi per 738 mila euro relativi alla meccanica di consolidamento delle discontinued operations
cedute nel 2025, un impatto negativo che deriva dal consolidamento secondo IFRS5 della ceduta partecipazione in Penta
Laser Zhejiang.

La gestione finanziaria segna una perdita di 813 mila euro rispetto all’utile di 802 mila euro registrato nello scorso
esercizio. In dettaglio, i proventi finanziari generati dalla liquidita sono stati 3,9 milioni di euro circa (2,8 milioni nel
2024}, mentre gli interessi passivi sul debito sono stati pari a 1,6 milioni di euro circa (2,2 milioni nel 2024). Le differenze
cambi hanno evidenziato un saldo fortemente negativo, pari a 2,1 milioni di euro, dovute soprattutto al corso del dollaro
americano e del Rmb cinese. Ulteriori differenze cambi passive pari a 985 mila euro sono state registrate a seguito del
rilascio della riserva di conversione in valuta derivante dalla cessione della maggioranza della controllata giapponese
Withus. Tale rilascio riflette 'ammantare delle differenze cambi aceumulate nel corso degli anni in specifica riserva di
patrimonio netto e risulta particolarmente negativo a causa del recente andamento dello yen giapponese.

| proventi da partecipazioni valutate a Patrimonio netto recepiscono la quota di competenza delle partecipazioni in
societa collegate. Nel 2025 ha ottenuto un ottimo risultato Elesta che contribuisce positivamente per 259 mila eurg,
mentre il saldo negativo della voce derifva per lo pili dalla quota del risultato negativo della cinese Penta Laser Zhejiang
(-2,5 milioni} e della giapponese Withus {-0,4 milioni di eure), societd la cui maggioranza & stata ceduta nel corso
dell’esercizio 2025.

Il risultato prima delle imposte evidenzia un saldo positivo di 74.255 mila euro inferiore agli 84.104 mila euro del 31
dicembre 2024. L'esercizio 2024 aveva beneficiato di un provento netto di 5 milioni di euro a seguito della
“rimisurazione” di una passivita finanziaria sorta con I'acquisto nell’anno 2020 di certe quote societarie della societd
cinese Penta Laser Zhejiang.

Il costo per imposte correnti e differite di competenza dell’'esercizio & pari a 23.497 mila euro: ii tax rate complessivo &
pari al 32% in aumento rispetto al 25% dello scorso anno. |l carico fiscate del 2024 beneficiava dell’accordo siglato da
EL.En. 5.p.A. con I'agenzia delle entrate nel mese di dicembre 2024 sul cosi detto Patent Box per il periodo 2020/2024 e
della non imponibilita del provento da 5 milioni descritto alla nota precedente.

Il risultato da discontinued operation relativo alla cessione della maggioranza della societa cinese Penta Laser Zhejiang
& negativo per circa 6,6 milioni di euro, La voce comprende quattro componenti principali: Il contributo del risultato dei
primi sei mesi di Penta Laser Zhejiang, pari a una perdita di circa 3,9 miiioni; la plusvalenza consolidata sulla cessione
della partecipazione, che a valle degli aggiustamenti per gli oneri sostenuti e previsti per la conclusione del contratto &
stata di 3 milioni; le componenti finanziarie relative alla liberazione della riserva di conversione in valuta che ha
comportato un costo pari a 1,9 milioni di euro; 3,8 milioni di euro per la definizione di un PVC relativo & Penta Laser
Zhejiang dall'Agenzia delle Entrate dei cui costi si & dovuta far carico Ot-las in osservanza delle pattuizioni contratiuali
di vendita.

Il Gruppo chiude I'esercizio 2025 con un risultato netto pari a 43,4 milioni di euro rispetto a 51,6 milionl di euro dello
5COYSO anno.
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STATO PATRIMONIALE CONSOLIDATO E POSIZIONE FINANZIARIA NETTA AL 31 DICEMBRE 2025

Lo stato patrimoniale riclassificato che riportiamo di seguito presenta una valutazione comparativa con guello del

precedente esercizio.

Stato Patrimoniale 31/12/2025 31/12/2024 Variazione

Immobillzzaziont immateriali 4.613 4,692 (79)
Immohilizzazioni materiali 83.904 77.623 5.281
Partecipazioni 7.120 2.011 5.109
Attivitd per imposte anticipate 11.670 11,299 71
Altre attivith nen carrentl 11.459 7.612 3.847
Attlvita non correnti 118.766 103.237 15.529
Rimanenze 157.264 172,394 {15.130)
Credit! commerciali 117.341 117.982 (641)
Craditi per imposte sul reddito 2,444 3.554 {1.110)
Altri credit! 20.627 21.668 {1.041)
Titol! 37.080 10.017 27.063
Disponibilita liguide 174.360 147.470 26.890
Altivitd correnti 509.116 473.085 36.030
Attlvitd non correnti destinate alla dismissione - 164.399 {164.399)
Totale Attivo 627.881 740.721 [112.840)
Capitale scciale 2.612 2.604 g
Sovrapprezzo azioni 48,649 47.822 827
Azioni proprie 12.450) (79) (2.371)
Altre riserve 141.426 123.625 17.801
Utili/(perdite) a nuovo 178.458 159.435 19,064
Utile/{perdita) dl periodo 43,415 51.613 (8.198)
Patrimonio netto di gruppo 412.151 385.021 27.130
Patrimonio netto di terzi 15.323 25.782 (10.458)
Patrimonio netto totale 427.474 410.802 16.672
Benefici successivl alla cess.del rapp i [av. (TFR} 5.248 4.981 266
Passlvita fiscall per imposte differite 2.935 2.973 {38)
Fondi rischi e oneri 8725 8.117 608
Debiti e passivitd finanziarie 17.304 23,498 (6.193)
Altre passivitd non cerrenti 1.802 1.186 617
Passivit non correnti 36.015 40,755 [4.740)
Debiti finanziari 20.766 23.248 (2.481)
Debit! commerciali 90.018 90,550 {532)
Debitt per imposte sul reddito 4.896 3.667 1.230
Altri debiti correnti 48,712 53.227 (4.515}
Passivita correnti 164.323 170.690 {6.298)
Passlvitd collegate ad attivita da dismettere - 118.474 (118.474)
Totale passivo e Patrimonio netto 627.881 740,721 {112.840)

Secondo guanto richiesto dalla comunicazione Consob del 28 luglio 2006 e in conformita con la Raccormandazione del
CESR del 10 febbraio 2005 "Raccomandazioni per I'attuazione uniforme del regolamento della Commissione Europea
sui prospetti informativi”, cosi come aggiornati dagli Orientamenti in materia di obblighi di informativa ai sensi del
regolamento sul prospetto 1 (ESMA/ 31-62-1426, esponiamo di seguito i dettagii della consistenza della posizione

finanziaria netta del Gruppo EL.En. al 31 dicembre 2025:
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__Posizione finanziaria netta ) ... Bijiafas _31/12/24
Disponibilit liquide o 174.360 147.470
Mezz] equivalenti a disponlbilitd liquide . .
Altre attlvits finanziarie corrent 37.725 11.020

| Liquidita (A +8 +C) 212,085 158.490

_Debtto finanzlario corrente o [15.370) (15.858)
Paria corrente del debito finanziario non corrente (5.395) {3.389)
Indehitamente finanziario corrente (E + F) {20.7686) {23.246)
Posizione finanziaria netta corrente D + G) 191.320 135.244
Deblto finanziario non corrente {4.106) {13.500)

__Strumenti di debito . {13.199) (9.998)
Debit! commarciali e altri debitl non correnti {1.803) (1.186)
indebitamento finanziario non corrente {1 + ) + K} (19.107) {24.684)
Posizione finanziaria netta (H +L) 172.212 110,559

La posizione finanziaria netta ha registrate nell’'anno un aumento di circa 61,7 milioni di euro dai 110,6 milioni di euro
del 31 dicembre 2024 ai 172,2 milioni di euro circa di fine 2025.

Alla consistente generazione di cassa hanno contribuito sia la gestione operativa che quella straordinaria. Nel mese di
luglio & stata perfezionata la cessione della quota di maggioranza della Penta Laser Zhejiang, incassando un corrispettivo
di circa 28,6 milioni di euro e accantonando tra i debiti finanziari circa 4,1 milioni di euro in previsione degli eshorsi
necessari al rispetto delle clausole contrattuali.

Quanto alle partite correnti, come rappresentato nel grafico che segue, alle fonti di cassa si & aggiunta nel 2025 la
diminuzione del capitale circolante netto, indice tra I'altro di una normalizzata gestione degli approvvigionamenti dopo
lo shock derivante dal supply chain crunch del periodo post covid. Al netto di dividendi per 18,7 milioni circa e di

- investimenti in capitale fisso per 13 milioni la variazione di cassa dovuta all’attivith operativa & stata pari quindi a circa

37 milioni.
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* Nepat =Ebil-Imposte
# AMAC= Ammortamenti, Accanfonamenti e Svalutazioni
**+* CCN= Capitale Circolante Netto

Ricordiamo inoltre che il salda al 31 dicembre 2025 del fair value della liquiditd investita in strumenti finanziari di tipo
assicurativo che per la loro natura richiedono di essere iscritti tra le attivita finanziarie non correnti & pari a 10,8 milioni
di euro e che nel corso dell’esercizio sono stati effettuati investimenti netti per 3 milioni di euro. Trattandosi di
investimenti di liquiditd a medio termine, questi importi non fanno parte della posizione finanziaria netta. La loro
variazione positiva pud essere quindi ricompresa nell’ambito della generazione di cassa delle attivita correnti.
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PROSPETTO DI RACCORDO FRA iL BILANCIO CONSOLIDATO ED IL BILANCIO DELLA CAPOGRUPPO

31/12/2025 31/12/2025 31/12/2024 31/12/2024
Patrimonio Conto Patrimonio Conto
Netto Economico Netto Economico

Saldi come da bilancio della Capogruppoe 224.167 32,846 208.273 33.988
Eliminazione partecipazioni in socletd consclidate:
- quota di pertinenza del gruppo delle societd controllate 245,487 16.670 276.217 38.531
- contributo al risuitato di gruppe delle societd collegate {3.154) (2.673) [549) 23
- eliminazione retiifiche di valore su partecipazioni 7.241 1.139 6.100 235
- eliminazione dividendi dell'esercizic 0 {16.981) 0 {14.343)
- altrl {cnert) e proventi 965 12.665 1.071 (6.'5__@_
Tetale contributo soclet? consolidate 250.540 10,820 282.839 17.849 e
Eliminazlone vaiore partecipazion, Iscrizione avviamente {58.121) (31} {101.338) {31)
Eliminazigne utilt Interni su magazzino (4.182) {112} {4.608) (192)
Eliminazione utili interni su cespit! [253) (108) {145) (1)
Saldi come da bilancio consolidato - quota del gruppo 412,151 43.415 385.021, 51.613
Sald] come da bilancio consolidato - quota di terzi 15.323 770 25,782 892
Saldi come da bilancio consolidato 427.474 43.185 410.802 52,505
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ANDAMENTO DELLA CAPOGRUPPO EL.EN. S.p.A.

Principali dati economico - finanziari

La capogruppo ELEn. 5.p.A. svolge attivita di sviluppo, progettazione, produzione e vendita di sorgenti e sistemi lasar
destinati alla vendta ed utilizzo su due principali mercati, il mercato medicale/estetico ed il mercato industriale; essa
eroga inoltre una serie di servizi post-vendita, fornendo alla clientela assistenza tecnica, ricambistica e consulenza.
El.En. S.p.A. ha perseguito negli anni una strategia di espansione costituendo o acquisendo numerose societd che sono
divenute sue partner commerciali su specifici mercati merceologici o geografici. Le attivity delle societd del gruppo
vengono coordinate mediante la definizione dei rapporti di fornitura, la selezione ed il controlle del management, le
partnership nella ricerca e sviluppo ed il finanziamento, sia in conto capitale che con finanziamenti onerosi o mediante
estensione del credito di fornitura.

L'attivita di coordinamento assume un peso assai rilevante, anche in virtll del fatto che |la maggior parte del fatturato di
ELEn. &teso a servire le controllate. Questo comporta I''mpegno di importanti risorse manageriali e finanziarig, con un
rilevante investimento df risorse nelle societa del gruppo a supporto dello sviluppo delle loro attivita e di quella della
stessa capogruppo.

Le attivita di EL.En. $.p.A., come nei precedenti esercizi, si sono svolte nella sede di Calenzano (F) & nell'unitd locale di
Castellammare di Stabia (NA).

La seguente tabella illustra 'andamento delle vendite nei settori di attivitd operativa della societd descritti, presentato
in forma comparativa rispetto al precedente esercizio.

31/12/2025 inc % 31/12/2024 inc% . Var%
Medlicale 141,813 91,53% 133,322 90,02% 6,37%
Industriale 13.124 8,47% 14,783 9,98% -11,23%
Totale fatturato 154,937 100,00% 148.105 100,00% 4,61%

La societa registra un fatturato di 154,9 milioni di euro, in aumento del 4,6% rispetto al 2024.

Nonostante la netta riduzione del fatturato verso lo storico cliente Cynosure e la flessione dei ricavi nel settore

. industriale, EL.En. Spa ha segnato nel 2025 un aumente di fatturato che ha portato ad avvicinare il risultato record del
" 2022. A fronte di un ottimo risultato del settore medicale (+6%), |a debolezza del mercato italiano dei macchinari

destinati al mondo defla manifattura ha fatto si che anche nel 2025 il fatturato nel settore abbia segnato una flessione.

Le previsioni per il 2026, sono di un’ulteriore crescita del fatturato, crescita di cui prevediamo il contributo positivo sia

_ del settore industriale che di quello medicale,
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Conto economico riclassificato al 31 dicembre 2025

Conto Economico 31/12/2025 Ine % 31/12/2024 Inc% Var %
Ricavi delle vendlite e delle prestazioni 154,937 100,0% 148,105 100,0% 4,61%
Variaziona prodotti finit], semilaveorati, lavoriin corse e

capitalizzaziont {968) -0,6% 1.438 1,0%

Altri proventi operativl 1.370 0,9% 1.251 0,8% 9,51%
Valore della produzione 155.339 100,3% 150.793 101,8% 3,01%
Costi per acqulsti di merce 66.809 43,1% 69.456 46,5% -3,81%
Variazione materie prime 420 0,3% (1.515) -1,0%

Altrl servizi diretti 22.018 14,2% 22.787 15,4% -3,38%
Margine dl contribuzione lordo 66.093 42,7% 60.065 A0,6% 10,03%
Costi per servizi ed oneri operativi 10.632 0,9% 9.562 6,5% 11,19%
Valore aggiunto 55,461 35,8% 50.504 34,1% 9,82%
Costo del persanale 29.052 18,8% 26.875 18,1% 8,10%
Margine operativo lordo 26.409 17,0% 23.5628 16,0% 11,77%
Ammaortamenti, accantonamenti e svalutazicni 3.42% 2,2% 3.003 2,0% 14,16%
Risultate operativo 22.980 14,8% 20.625 13,9% 11,42%
Gestione finanziaria 18.137 11,7% 17.115 11,6% 5,97%
Altri provent! e oneri nettl {1.139} -0,7% {70) 0,0% 1528,66%
Risultato prima delle Imposte ) 39.979 25,8% 37.670 254% 6,13%
Imposte sul redditc 7.133 4,6% 3.532 2,5% 93,75%
Risultato di periodo 32.846 21,2% 33.988 22,9% -3,36%

Il margine di contribuzione lordo & pari 2 66.093 mila euro, in aumento rispetto ai 60.065 mila euro dello scorso esercizio
per effetto dell’aumento dei ricavi. Aumenta anche I'incidenza percentuale del margine sul fatturate dal 40,6% del 2024
al 42,7% del 2025.

| costi per servizi ed oneri operativi soeno pari a 10.632 mila euro, in aumento rispetto ai 9.562 mila euro dello scorso
esercizio e con l'incidenza sul fatturato che sale dal 6,5% del 31 dicembre 2024 al 6,9% del 2025. L"aumento & dovuto
per lo pili al maggiori costi per congressi e fiere e ai costi sostenuti per nuovi strumenti informatici.

T

Il costo per il personale & pari a 29.052 mila euro, in aumento dell’8,1% rispeito ai 26.875 mila euro d?[’fb SCOrsQ
esercizio, e con un’incidenza sul fatturato che aumenta dal 18,1% del 2024 al 18,8% del 2025. L'aumento & doi
all'incremento dell’organico, che passa dalle 353 unité al 31 dicembre 2024 alle 263 al 31 dicembre 2025.

Una quota delle spese del personale confluisce nelle spese di ricerca e sviluppo, per le quali EL.En. 5.p.A. ge et
percepisce contributi e rimborsi spese a fronte di specifici contraiti sottoscritti con gli entf preposti, “Nel.
dell’esereizio 2025 sono stati percepiti contributi per 376 mila auro. RN

Il Margine Operativo Lordo, per effetto di quanto sopra descritto, si atiesta a 26.409 mila euro, rispetto ai 23.628 mila
euro dell'esercizio precedente, con un’incidenza sul fatturato che passa dal 16% del 31 dicembre 2024 al 17%
dell'esercizio in corso.

| casti per ammortamenti e accantonamenti sono pari a 3.429 mila euro in aumento rispetto ai 3.003 mila euro del 31
dicembre 2024, soprattutto per aumento dell’accantonamento a fondo garanzia prodotti e a rischi su crediti.

il risultato operativo segna un aumento dai 20.625 mila euro dei 31 dicembre 2024 ai 22.980 mila euro dell’esercizio
2025,

La gestione finanziaria mostra un risultato positive parl a 18,137 mila euro, In aumento rispetto ai 17.115 mila euro
dellesercizia chiuse al 31 dicembre 2024, grazie soprattutto al maggior importo di dividendi incassati dalle societa

partecipate e nonostante un saldo del risultato da differenze cambi decisamente peggiorato rispetto all’'esercizio 2024.

L'ammontare della voce “altri oneri e proventi netti” si riferisce per lo pil allz svalutazione della partecipazione nella
controllata BRCT Inc.
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Il risultato ante imposte & pari a 39.979 mila euro, rispetto ai 37.670 mila euro dell’esercizio precedente.

La societa chiude I'esercizio 2025 con un utile pari a 32.846 mila euro rispetto ai 33.988 mila euro dell’anno precedente.
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Stato patrimoniale riclassificato e Posizione finanziaria netta al 31 dicembre 2025

Stato Patrimoniale 31/12/2025 31/12/2024 Variazione

Immaobilizzazioni immateriali 595 582 18
Immobihzzazloni matariall 21.508 19.643 1.865
Partecipazicnt 23,706 24.067 (361)
Attivitd per imposte anticipate 2.862 2.547 315
Altre attivita non correnti 31.192 49,891 {18.699)
Attivita non correntl 79.868 96.729 {16.861)
Rimanenze 47,307 49.041 {1.734)
Crediti commerciali 48.089 44,279 3.810
Cred'ti per imposte sul reddito - 2,718 {2.718)
Altri creditl 6.531 8.349 {1.818)
Titoli . 16,724 5.531 11,193
Disponibilith liquide 66.411 43.694 22.717
Attivita correnti 185.062 153.611 31.451
Attivitd non correnti destinate alla dismissione - 1.167 (1.167}
Totale Attivo 264.930 251.507 13.423
Capitala soclale 2.612 2,604 9
Sovrapprezzo azionl 48.64% 47.822 827
Azioni proprle (2.450) {79) (2.371)
Altre riserve 143.476 124.918 18.557
Utili/(perdite) a nuove (966) (o81) 15
Utile/{perdita) di pericdo 32.846 33.988 {1.142)
Patrimonio natto totale 224.167 208.273 15.894
Benefici successivi alla cess.del rapp di lav. {TFR) 595 609 (13)
Passlvita fiscali per imposte differite 491 508 (17)
Fondi rischl e oneri 1.031 916 115
Deblil e passivita finanzlarle 408 326 82
Altre passivitd non corrent! 827 339 488
Passivitd non correntl 3.352 2.698 655
Dekit] finanziari ’ 255 208 48
Debit! commerciali 24,046 28.287 {4.241)
Debiti per imposte sul reddito 3.874 - 3.874
Altri deblti correnti 9.235 12.042 (2.807)
Passlvith correnti 37.411 40.537 (3.126)
Passivita collegate ad attivitd da dismettere - - -
Totale passivo e Patrimonio netto 264.930 251.507 13.423

Nelle attivithy destinate alla dismissione del 2024 era stato iscritto il valore netto contabile dell‘immobil#gwdﬁ'orre‘ e,
Annunziata la cui vendita alla societd controllata Lasit & avvenuta nei primi mesi del 2025, '

.

i
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Z-FAT T ommgnm>

_ Posizione finanziaria netta 31/12/25 31/12/24
Disponibilita liquide o  BB4LL 43.694
Mezzl equivalenti a disponibilit liquide S o
Altre attivita flnanziarie correnti 17.218 6.245
Liguidita (A +B + C} 832.629 49,939

.. Debito finenziarie corrente (11) 18
Parte cerrente del debito finanzizrio nen corrente {245) {202}
Indebltamento finanziario corrente (E + F) {255) (208)
Posizlone finanziaria netta corrente (D + G) 83.374 48,732
Debito finanziarto non corrente -

Strumenti di debito e {408) (326)
Debiti commercizli e altri debiti non correnti {827) {339)
Indebitamento finanziario non corrente {1 +J + ¥) {1.235) {666)
Posizione finanziaria netta {(H + L) 82.139 49.066

Per 'analisi della posizione finanziaria netta si rimanda alle Note di commento al bilancio separato di EL.En, S.p.A.; &1
segnala tuttavia che dagli elementi considerati per il calcolo sono esclusi | crediti finanziari verso controllate e collegate
per un importo di circa 28,5 milioni di euro, in gquanto legati a politiche di sostegno finanziario delle imprese del gruppo:
in continuitd con gquanto fatto in passato, si & pertanto ritenuto opportuno non includere tali finanziamenti nella

posizione finanziaria netta sopraesposta.
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ANDAMENTO DELLE SOCIETA’ CONTROLLATE

EL.En. S.p.A. controlla un gruppo di societd operanti nel medesimo macrosettore laser, a ciascuna delle quali & riservata
una nicchia applicativa ed una particolare funzione sul mercato.

La seguente tabella sintetizza I'andamento delle controllate di EL.En. S.p.A. Seguono brevi note esplicative sulf’attivita
delle singole societd ed un commento sui risultati defl’esercizio 2025.

Eatturato Fatturato Variazione Risuita.to Risultato Risultato di  Risultato di
operativo operativo perlodo perlodo
31/12/25 31/12/24 31/12/25 31/12/24 31/12/25 31/12/24

QOt-Las S.rl. 3.707 3.459 7,17% (216) 170 {16.642) 4.274
Dela Mela S.r.l. 101.371 §2.548 22,80% 7.307 4.568 6.014 4,249
Esthelogue S.r.l. 12.735 13.756 -7,82% {428) (451) 1345} (468)
Dela Sarl 5.910 5.881 0,49% 366 3580 358 382
Lasit 5.p.A. 26,767 26.856 -0,33% 3.190 2.693 2.341 1.844
Quanta System 5.p.A. 164.509 158.316 3,91% 36.222 36.279 25.864 26.766
Asclepion GmbH §1.871 73.709 11,07% 5.273 6.020 3.664 3.887
ASAS.r.l. 17.849 17.015 4,90% 2,375 2.305 1.579 1.608
BRCT Inc. - - 0,00% {6) (6) 44 (21)
With Us Co,, Ltd(*) 1,405 10615 -86,76% (621) (2.599) (628) (3.038)
Cutlite do Brasil ltda 11.340 9.468 19,76% 302 516 163 187
Pharmonia S.r.l. 130 - 22 {49) 21 {51)
Deka Japan Co., Ltd 2.273 2.023 12,36% 351 307 227 181
Penta Laser Zhejiang Co., Lid(**) 37,330 81.806 -54,37% {5.080) (7.075) (4.223) (2.652)
Merlt Dug S.r.l. 84 83 1,20% 41 39 30 29
Cutlite Penta 5.p.A, 114.920 111.775 2,81% 1.744 6.436 (455) 3.010
Galli Glovanni & C. S.r.l. 962 1.045 -7,94% 105 123 66 77
Lasit Laser Polska 2.907 2.914 -0,24% {25) 201 (47) 167
Lasit Laser lberica, 5.L. 1.860 1.818 2,31% 170 74 123 52
Lasit Laser Deutschland GmbH 2.270 1.820 24,73% (61) (10} {67) (15)
HLS.r.l. 100 537 -81,38% 247 {125) 217 (148}
Lasit Laser Uk Ltd 626 415 48,40% {10} (211) (26) (207)
Cutlite Penta USA, inc. - - - {1) - {1)
Nexam S.r.l. 4.005 - (582) - {562} -
Cutlite Poland sp. z 0.0 157 - 17 - 9

Lasit Laser France Sas 422 - {131) - (133)

Cutlite Penta Iberica SL 509 - 42 - 24

Cutlite Deutschland GmbH 392 - 15 - 0"

(*) per Il 2025 dati consolidati fino al 28/02/2025 WY

(**) dati da sub consclidate Cina che comprende i risultatl delle societa: Penta Laser Zhejiang Co., Ltd, Penta Laser (Wuhan) Co,, L d,’
Technology (Shandong) Co., Ltd, E Shenzhen KBF Laser Tech Co., Ltd. Par Il 2025 dati consolidati fino al 30/06/2025.

Deka M.E.L.A. S.r.l.
Dagli anni ‘90 Deka & il naturale shocco commerciale def sistemi sviluppati e prodotti da EL.En. S.p.A. a Calenzano e ne
costituisce oggi il principale canale distributivo, sia verso |'ltalia che verso I'estero. DEKA & il marchio di maggior prestigio
e diffusione nel mercato Italiano delle applicazioni laser per medicina e per I'estetica, una leadership che & stata
¥inforzata con il lancio del marchio Renaissance sotto il quale il gruppe ha riunito la distribuzione in ttalia anche del
sistemi medicali prodotti nel gruppo da Quanta System ed Asclepion. A livelio internazionale il marchio Deka &
accreditato di un ruolo rilevante, tra i principali player del mercato, spesso accreditato di premi per la qualita dei sistemi
presentati sul mercato. Nel 2025, ad esempio, it sistema Red Touch Pro ha ricevuto il “best laser” Award al congressa
AWMC di Montecarlo (Aesthetic & Anti-Aging Medicine World Congress).

Deka opera nei settori della dermatologia, della medicina estetica e della chirurgia, avvalendosi di una consolidata rete
di agenti per la distribuzione diretta in Italia e di una rete di distributori altamente qualificati selezionati e rinnovati nel
tempo per I'export internazionale.

Uorganizzaziene di Deka, sia in Italia che nella rete internazionale, & una presenza sempre pill visibile e riconosciuta,
sinonimo di innovativita dei prodotti, di professionalits nell'offerta e di ottime prestazioni dei sistemi laser. Una
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posizione competitiva solida su cui il Gruppo conta e sta investendo per costruire la sua ulteriore crescita, grazie alla
capacita di velcolare nuovi prodotti attraverso la consolidata ed efficace rete di distribuzione.

| risultati del 2025 sono stati particolarmente brillanti, con un exploit di fatturato (+23%) e di risultato netto (+41%)
frutto di un successo di vendita riscontrato sia sul mercato italiana che sulle distribuzieni internazionali. Siamo molto
orgogliosi di aver riscontrato un crescente successo in estremo oriente, che sta diventando la principale area di mercato
a livello mendiale, non solo per i volumi, ma anche per |a elevata sensibilita alla qualiti e innovativity dell’offerta.

Le prospettive per il 2026 sono buone, confidando che la nuova guerra nell’area mediorientale non deprima troppo il
mercato locale, significativo nella medicina estetica, € non comporti reazioni negative a livello mondiale.

Ot-Las S.r.l.

Ot-Las opera nella progettazione e produzione di sistemi di marcatura laser con sorgente a CO:z per la decorazione e
lavorazione di superfici di grandi dimensioni di svariati materiali. Per la maggior parte dei suoi sistemi si avvale della
fornitura da parte della capogruppo El.En. dei sistemi di scansione galvanometrici e delle sorgenti laser a €Oz di media
potenza.

La sacleta, pur registrando un fatturato in crescita rispetto allo scorso anno, non ha raggiunto il pareggio operativo,
continuando a risentire della debolezza del mercato italiano e della fase di erisi attraversata dalla manifattura destinata
al settore tessile/abbigliamento di alta gamma.

Ot-las & inoltre |a holding di controllo delle societd del gruppo che operano nel settore del taglio laser di lamiere
metalliche. Dopo la cessione della maggioranza di Penta Laser Zhejiang, fa partecipazione residua del 19,79% rimane
una partecipazione di semplice collegamento, mentre rimane al 100% il controllo di Cutlite Penta SpA riacquistata
appunto dalla Penta Laser Zhejiang nel 2024. Queste importanti partecipazioni ed i relativi investimenti caratterizzano
la struttura finanziaria di Oi-las, che ha in parte finanziato le acquisizioni con un debito a medio termine contratto nei
confronti della controllante EL.En. S.pA.. Nel 2025 il debito si & venuto a ridurre notevolmente grazie all'incasso netto
riveniente dalla cessione delle quote di Penta Laser, ed & pari a circa 22 milioni di euro alla fine dell’esercizio.

Il risultato di periodo della Societd, olire a registrare una perdita operativa, risente soprattuito della minusvalenza
realizzata nella cessione della partecipazione, anche alla luce degli oneri sostenuti e da sostenere per onorare le garanzie
contrattuall previste dal contratto di cessione delle gquote. Dal punto di vista operativo Ot-las prevede di poter mlgitorare
nel 2026 il volume d’affari e raggiungere I'equiiibrio reddituale.

Cutlite Penta 5.p.A.

Cutlite Penta si dedica al segmento dei sistemi di taglio laser, con una struttura che svolge le attivitd di sviluppo,
progettazione, produzione e vendita. Costituita negli anni ‘90 per operare come integratore delle sorganti laser di
potenza prodotte dalla capogruppo ELEn. S.p.A. su sistemi per applicazioni di taglio plastica e fustelle, oggi Cutlite ha
spostato il baricentro defla propria attivita sulla fabbricazione di sistemi di taglio laser per lamiere metalliche, per i quali
si avvale di sorgenti laser della tecnologia cosiddetta in fibra, rese disponibili sul mercato da produttori di elevata qualita
che hanno reso il prodotto sorgente laser in fibra una commedity.

Cutlite & stata rapida ad integrare nei suoi sistemi | vantaggi della nuova tecnologia, e successivamente ad adattare le
prestazioni dei propri sistemi all’evolversi delle tecnologie disponibili e alle esigenze del mercato. Ha ottenuto un grande
successo grazie alla gamma di sistemi con un ottimo rapporto prezzo/prestazioni, beneficlando di un vantaggio di
posizionamento in qualita di innovatore. La rapida crescita & stata sostenuta da important! investimenti per aumentare
la capacita produttiva e da un consolidamento dell'arganico, che oggi si avvicina alle 200 unita, in particolare per le
essenziall funzioni operative di collaudo, installazione e assistenza post-vendita chiamate a gestire un numera sempre
piu consistente di sistemi installati.

L'attivits operativa fondata su infrastrutture, personale e tecnologie interaments italiane, & oggi prevalentemente
svolta nello stabilimento sito in Prato dove & stata trasferita nel 2019 e di cui & stata ampliata la superficie nel 2022 con
I'acquisto di un capannone affacciato sulla stessa area interna. Inoltre, nel corso del 2025 Cutlite ha acquisito un
ulteriore stabilimento produttivo nella zona di Certaldo (SI) per ospitare le attivita di uno dei suoi principali partner per
la fabbricazione dei sistemi laser.

I'andamento delle vendite nel 2025 ha visto un fortissimo recupero nel quarto trimestre sul mercato italiano che si era
mantenute fino ad allora molto debole, superando in tal modo con 115 milioni circa il fatturato del precedente esercizio.
il mix delle vendite dal punto df vista geografico ha determinato una diminuzione del margine di contribuzione delle
vendite e di converso del risultato operativo, che & diminuito decisamente al punto di determinare un risultato netto di
esercizio in leggera perdita. Importanti oneri sono stat! sostenuti per il lancio delle filiali estere e per la organizzazione
delia produzione dei sistemi di automazlore da vendere a complemento e personalizzazione dei sistemi di taglio laser.
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La distribuzione europea tramite le neocostituite filiall estere, Cutlite Poland in Polonia, Cutlite lherica in Spagna e
Cutlite Deutschland in Germania, ancora in fase di avwiamento ha sinora sortito risultati deludenti, senza esserein grado
di incidere effettivamente sui volumi di vendita e sui margini.

Anche il contributo di Nexam, il cui controllo & stato acqulsito a inizio 2025 per potenziare le capacita di sviluppo e
integrazione di automazione per | sistemi laser, dovra concretizzarsi in futuro mentre sinora Cutlite e la sua controllata
stanno scontando le perdite deila fase di start up dellattivita. La perdita del 2025 di Nexam saré ripianata dai soci e si
prevede per i 2026 di mantenere I"equilibrio economico raggiunto nel guarto trimestre dell'anno.

Infine, la controllata Cutlite Penta Usa Inc. & nata per essere holding di partecipazioni negli Stati Uniti.

Penta Laser Zhejiang Co., Ltd Penta Laser (Wuhan) Co., Ltd, Penta Laser Technology {Shandong) Co., Ltd. e Shenzhen
KBF Laser Tech Co, Ltd

La guota di maggioranza delle societa del gruppo attive in Cina nel settore del tagiio laser di lamiere metalliche & stata
ceduta a lugllo alla societ’ cinese YOFC, come dettagliatamente riportato nei comunicati stampa emessi al riguardo.
Quanto ai primi sei mesi dell’esercizio 2025, la contribuzione al risultato di conto economico delle societa cedute &
rappresentata nel bilancio consolidato semestrale secondo le disposizioni dello IFRS 5, nella voce “risultato da
discontinued operations”, Tale risultato, negativo per 3,9 milioni di euro circa, & profondamente influenzato dalla
svalutazione del valore della partecipazione nella Shenzhen KBF Laser Tech Co. Ltd, al netto del guale sarebbe stato in
sostanziale pareggio. Quanto ai secondi sef mesi dell’esercizio 2025, la quota di risultato della partecipata & iscritta
nell’ apposita voce “Quota del risultato delle societa collegate” ed & negativa per 2,5 miliont di euro.

Quanta System Spa

Nata come centro di ricerca scientifica per applicazioni di fotonica ed entrata a far parte del gruppo dai primi anni’90
{controllata dal 2004), Quanta ha celebrato a luglio 2025 i suoi 40 anni. Quanta ha messo a fruito le proprie stracrdinarie
competenze tecnico scientifiche realizzando sofisticati sistemi laser per la medicina estetica e per la chirurgia,
affermandosi come una delle piti diramiche e rilevanti realta del settore. All'interno del Gruppo ELEn. & la societa di
maggiori dimensioni per fatturato.

Qiuanta System offre oggi una gamma di sistemi laser di eccellenza per le applicazioni estetiche, basati sulle tecnologie
laser a impulsi ultracorti, nano e pico secondi e per le applicazioni chirusgiche grazie alla tecnologia laser ad olmio, della
quale & divenuta un riferimento centrale nel panorama mondiale def fabbricanti di sistemi per la rimozione det calcoli

(litotrissia) e per |a iperplasia benigna della prostata (BPH). MM_,,WWWMM

P
Anche nel 2025 i risultati di Quanta System sono stati eccellenti, con fatturato in crescita e reddito in leggera ﬁl’ession
ma sempre su livelli di redditivita operativa superiori al 22% e di redditivita netta superiori af 15%. Le pre\n?*pnwer

2026 sono di continuare ad espandere Il volume di affari mantenendo gli stessi livelli di redditivita. !

Lasit 5.p.A. . &y E
Specializzata nella progettazione, realizzazione e vendita di sisterni di marcatura per identificazione e tracuatur’a S\
le attivita di produzione e sviluppo dei propri prodotti nella sede di Torre Annunziata (NA).
I sisterni ideati e realizzati da Lasit trovano utilizzo nei processi manifatturieri per I'identificazione di prodotti, partl ¢
assiemi, un’esigenza sempre pil diffusa nel mondo industriale alle prese oggi con requisiti sempre pib stringenti di
tracciabilith di prodotti e componenti. | sistemi di marcatura laser, con la loro flessibilith operativa e basso impatto
ambientale, sono in grado di soddisfare questo tipo di esigenza con la massima efficacia.

La grande flessibilita operativa di Lasit & dovuta anche all’internalizzazione di alcune fasl, come quelle di lavorazione
meccanica svolte dalla officina di Lasit che annovera numerosi sistemi a controllo numerico di ultima generazione ed
anche sistemi di taglio laser per lamiera e che costituisce anche un gualificato fornitore interno per il resto del gruppo.
Le attivita di sviluppo tecnologico ed applicative hanno permesso a Lasit di ampliare la propria gamma di prodotti con
sistemi a impulsi ultracorti e di funghezze d’onda particolari che rendono possibili particolari lavorazioni su materiali
diversi. Le attivitd di engineering e personalizzazione sono alia base del sistemi speciali che costituiscono una guota
crescente del fatturato di Lasit.

Dal punto divista del fatturato il 2025 ha rappresentato un anno di transizione, con un volume stabile. La miglior qualita
dei ricavi, con un maggior numero di sistemi speciali, ha invece migliorato decisamente la redditivita, sia per la
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capogruppo, sia per il risultato consoclidato con le filiali che, aumentando il lore contributo in termini di volume, hanno
mantenuto sostanzialmente inalterato il contributo reddituale.

Le previsioni per il 2026 sono buone, con prospettiva di aumentare fatturatc e mantenere costante la redditivita
operativa sul fatturato.

Asclepion Laser Technologies GmbH

Nata come Asclepion-Meditec e divenuta poi divisione estetica della Carl Zeiss Meditec, Asclepion, fa parte del gruppo
ELEn. dal 2003 guando appunto fu rilevata da Zeiss. Dai quaranta dipendenti di allora I'azienda si & sviluppata
guadagnando progressivamente una significativa posizione nel mercato dei sistemi laser per applicazioni medicali ed
estetiche, ed & oggi una delle tre business unit del gruppo attive nel settore. Asclepion conta oggi pili di 200 dipendenti
eopera in un moderno stabilimento di proprieta con ampi spazi dedicati alla formazione della clientela e del personale.
La sede in Jena, culla della fotonica mondiale e vivace cluster di societ e start-up attive nel mondo della elettro-ottica,
costituisce un rilevante vantaggio per Asclepion, sia per I'immagine High Tech che per |'effettiva facilitd di accesso ad
ambienti molto proattivi nelle tecnologie di base e complementari necessarle alla realizzazione dei nostri sistemi.
Asclepion & oggi autorevole riferimento di mercato, specialmente per le due tecnologie laser nelle quali eccelle: la
tecnologia dei sistemi laser a diodi {semiconduttori) per I'epitazione e quella ad erbio per dermatologia.

I pll recente coinvolgimento nel settore chirurgico ha visto Asclepion sviluppare prodotti di elevata gualita per
applicazioni in urologia con tecnologia ad Olmio e Tullio, raggiungendo anche in questo ramo ottimi risultati in termini
di prestazioni tecniche delle apparecchiature. | sistemi laser sono commercializzati con il marchio Jenasurgical.

Una parte significativa dei ricavi di Asclepion viene conseguita nell’area europea di lingua tedesca (Germania, Austria,
Svizzera, DACH}, territorio sul quale essa svolge anche, con ottimi risultati, il ruolo di distributore dei sistemi laser a
marchio Deka prodotti nello stabilimento di Calenzano.

Nell’esercizio la societd ha registrato un ottimo aumento del fatturato superando gli 81 milioni di ricavi, grazie a un
andamento in accelerazione delle vendite in particolare nel quarto trimestre. La redditivitd ha subito una flessione. Le
prospettive per il 2026 sono cautamente ottimiste, si prevede un aumento sia del fatturato che del risultato operativo.

With Us Co Ltd

With Us Co. ha svolto per anni il ruolo di distributore del prodotti di ELLEn. e Deka nel settore del’estetica sul mercato
glapponese. Negli ultimi anni la competizione sul mercato locale non ha lasciato molto spazie ai prodotti di arigine
europea e I'attivita di With Us si & concentrata sulla vendita di servizi e di consumabili all'ampia base installata e sulla
distribuzione di accessori e piccole apparecchiature di produzione locale per centri estetici. L'intensificata concorrenza
nel settore della epilazione e |a crisi finanziaria e operativa del pit importante cliente di Withus hanno provocato forti
perdite nel 2024, U'assoluta necessitd di rivedere radicalmente 'ambito operativo della societd, in maniera anche
difforme dalla attuale operativith della societa e alle attivita del gruppo, hanno suggerito di procedere alla cessione della
quota di maggioranza ai nostri partner locali, cessione avvenuta nel febbraio 2025.

ASA S.r.l.

ASA di Vicenza opera sin dalla sua costituzione nel settore della fisioterapia, per il quale sviluppa e produce una linea di
apparecchiature laser a semiconduttori di bassa e media potenza. Grazie alla gamma di prodotii offerti ed alla capacita
difornire alla clientela specifici servizi di formazione, ASA mette i suoi clienti in condizione di cogliere al meglio i benefici
delle tecnologie nelle loro applicazioni elettive,

‘f% EDotata di una sua propria funzione di ricerca e sviluppo dedicata alla realizzazione di sistemi a semicondutteri e di un
a‘vanzato laboratorio per la ricerca e sperimentazione clinica (ASA Campus), ASA si avvale anche dei sistemi con
tecnologia Nd: YAG prodotti dalla capogruppo El.En. S.p.A. e li distribuisce in tutto 1| mondao, oltre a contribuire alla
definizione delle specifiche di prodotto e dei nuovi protocolli applicativi.

Nel 2025 i risultati sono stat soddisfacenti e anche per il 2026 le previsioni sono per un ulteriore miglioramento di
fatturato e risultato operativo.

Altre societa, settore medicale

Deka Sarl distribuisce in Francia i sistemi medicali a marchio Deka e Quanta. La sua presenza garantisce un presidio
diretto e prezioso nel posizionamento del marchio sul mercato francese e dei paesi nordafricani francofoni. La societd
ha sede a Lione e si & appena trasferita in una nuova e pili funzionale struttura, adeguata alle sue ambizioni di crescita.
Anche per effetto di una normativa che in Francia penalizza I'utilizzo di talune tecnologie di medicina estetica da parte
def medici, il volume di affari ha segnato inizialmente una flessione, poi brillantemente recuperata nel resto dell’anno
andando a superare if fatiurato del precedente esercizio ed allineandosi al risultato netto del 2024. Le previsioni per il
2026 continuano ad essere positive.
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Deka Japan opera sul mercato giapponese come distributore dei sistemni medicali a marchio Deka, avvalendosi di partner
locali. La recente ridefinizione dei rapporti con ke strutture demandate alla vendita dei nostri sistemi sul territorio
glapponese, e I'autorizzazione, ottenuta dal ministero della salute, alla vendita di taluni sistemi laser per applicazioni
medicali estetiche lasciano ben sperare in una positiva evoluzione delle attivita di guesta controllata, sia nella vendita
in proprio, sia nel supporto alla vendita di prodotti tramite reti alternative di distribuzione sul territorio giapponese.

Esthelogue S.r.l. ha strutturato nel tempo una efficace organizzazione di vendita sul territorio italiano di tecnologie
dedicate al mercato dell’estetica professionale. Su questo vivace mercato Esthelogue & un marchio riconosciuto che ha
conquistato un ruolo di leader nelle applicazioni di epilazione laser e di body contouring non invasivo. Le tecnologie
sono fornite e continuamente innovate dalle societd del Gruppo. Nellepilazione i sistem! Mediostar prodotti da
Asclepion rappresentano il carattere distintivo dell’offerta di Esthelogue, in grado di soddisfare ogni esigenza della
clientela, con Una gamma caratterizzata, tra 'altro, dai potentissimi manipeli Monolith e dai protocolli Red edition. Nelle
applicazioni di body contouring non invasivo Esthelogue offre una gamma completa che comprende il sistema lcoone
nella sua ultima release, Il sistema Thermactive e il sistema B-strong Plus che utilizzano tecnologie e metodiche
innovative. Il 2025 ha fatto segnare ricavi sostanzialmente stabili ed un leggero miglioramento del risultato economico,
miglioramento che ci auguriamo possa ripetersi nel 2026 arrivando all’equilibrio reddituale.

La societd Pharmonia S.r.). sta riaviando, in maniera per ora sporadica e non strutturata, la propria attivita di
commercializzazione di apparecchiature per estetica nell’ambito del mercato delle farmacie.

La Galli Giovanni & C. Srl & una officina specializzata in lavorazioni meccaniche di grande precisione, farnitore di Quanta
System, entrata a far parte del gruppo a giugno 2019. Grazie alle specifiche dei macchinari CNC e all’elevata
professionalitd e specializzazione del personale, contribuisce al mantenimento di elevati standard qualitativi e di
flessibilita nella produzione dei particolari meccanici. Con Iingresso nel gruppo la Galli sta progressivamente
potenziando la propria operativita, grazie ad una nuova & pil adeguata sede operativa e a nuovi macchinari.
L'andamento del 2025 ha mantenuto I'equilibrio finanziario, secondo le previsioni.

BRCT Inc. svolge Il ruolo di subhelding finanziaria.

Altre societ, settore industriale

Cutlite do Brasil Ltda con stabilimento in Blumenau nello stato di Santa Catarina, cura oggi la distribuzione dei sistemi
laser prodotti in ltalia da Cutlite Penta, ed & dotata di una struttura logistica in grado di fornire efficace supporto tecnico
alle centinaia di sistemi laser installati sul territorio brasiliano. Negli ultimi anni anche Cutlite do Brasil ha beneficiato
del rapido sviluppo del mercato del taglio laser di lamiere piane, raggiungendo un volume di fatturato significativo che
le ha consentito di mantenere una ottima redditivita, Dal 2022 Cutlite Penta ha rilevato da EL.En. La partecipazione di
controllo di Cutlite do Brasil che fa quindi parte della divisione taglio laser del gruppo. L'andamento del 2025 & stato
buona, pur con un rallentamento del fatturato nel corso dell’anno. Anche I'inizio dell’anno si manifesta piuttosto lento,
ma le prospettive delineate dalle previsioni di vendita sono buone anche per il 2026. e
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ATTIVITA’ DI RICERCA E SVILUPPO

Nel corso del 2025, I'attivita di Ricerca e Sviluppo si & articolata ancora su una strategia di innovazione continua, con
I'obiettivo di esplorare nuove applicazioni del laser e di altre sorgenti di energia, sia nel settore medicale che in queflo
industriale, inclusa la conservazione dei beni culturali. L'approccio adottato mira a generare soluzioni tecnologiche
avanzate, capaci di distinguersi per prestazioni, versatilitd applicativa e valore aggiunto per i mercato.

Il gruppo ELEn, sf posiziona tra { pachi player a livello globale in grado di sviluppare, produrre e commercializzare sistemi
basati su un ampio spettro di tecnologie laser, tra cui: laser a stato solide, laser a semiconduttore, laser a fibra
attiva, laser a colorante, laser a CO;, cltre a sistemi di conversione in frequenza come QPO e Raman, capaci di coprire
I'intero intervallo dall'infrarosso all’ ultravioletto, con diverse potenze e durate di emissione.

Oitre alla tecnologia laser, ELEN. & attiva nello sviluppo di sohuzioni basate su altre forme di energia elettromagnetica,
tra cui radiofrequenza, microonde e campi elettromagnetici ad alta intensitd, ampliando ulteriormente le possibilita
di Intervento e applicazione. Di conseguenza, Yattivith di R&D si estende a un’ampia gamma di sistemi, sottosistermi e
accessari, con I"obiettivo di offrire risposte concrete e innovative alle esigenze di un mercato in continua evoluzione.

Sistemi e applicazioni laser per la medicina astetica e la chirurgia

Nell'ambito della dermatologia & proseguita I'attivita di ricerca e sviluppo di una nuova piattaforma tecnologica
dedicata ai sistemi laser per il trattamento di lesioni pigmentate benigne, rimozione dei tatuaggi e ringiovanimento
cutaneo (Toning). Questa piattaforma rappresenta la base per lo sviluppo di futuri sistemi laser progettati per offrire
prestazioni superiori in termini di energia ed efficacia clinica, grazie all'impiego di tre lunghezze
d'onda: 1064nm, 532nm e 780nm.

In parallelo alle attivita di progettazione tecnica degli apparecchi, sono attualmente in corso ricerche scientifiche e
cliniche sullo studio della propagazione della radiazione nei tessuti (epidermide e derma), con 'shiettivo di ottimizzare
protocolli e parametri utili allo sviluppo di soiuzioni specifiche per il ringiovanimento cutaneo mininvasivo. [ risultati
preliminari sono incoraggianti e costituiscono una solida base per le successive fasi di validazione e sviluppo.

L'esperienza maturata nella progettazione di sistemi per trattamenti frazionati non ablativi, nel trattamento delle
lesioni vascolarl, basati su tecnologie di scansione compatte e precise, combinata con Iutilizzo di sorgenti laser a
semiconduttore nel visibile — giad consalidata nei prodotti Red Touch e Red Touch PRO — ha rappresentato il punto di
partenza per lo sviluppo di una nuova piattaforma. Il sistema in fase di sviluppo impiega una sorgente laser ad alta
potenza con emissione a 520nm, e prevede Putilizzo di due applicatori, uno a mano libera per il trattamento di
teleangectasie, ed uno scannerizzato per affrontare lesioni vascolari diffuse come rosaces e poikiloderma di Civatte,
beneficiando anche di un significativo miglioramentoe del sistema di scansione nell’ampiezza dell’area trattahile e nella
velocity operativa.

Nel panorama della medicina estetica e dermatologica, i sistemi Onda a microonde sviluppati da EL.En. rappresentano
una delle pitl avanzate espressioni dell'innovazione tecnologica. Frutto di una profonda competenza ingegneristica e
clinica, guesti sistemi hanno ridefinito gli standard di efficacia, sicurezza e selettivith nel trattamento non invasivo di
adiposita localizzate, della cellulite, lassith cutanea e con la versione Pro hanno esteso la propria area elettiva di
trattamento al litting del volto, grazie anche al rilascio del nuovo applicatore dedicato proprio al trattamento facciale.
La nostra leadership nasce da una conoscenza approfondita dell'interazione tra microonde e tessuti biologici, che ¢i
consente di progettare applicatori altamente specializzati, capaci di modulare I'energia in funzione della profondity e
della tipologia di tessuto da trattare. Questo approceio ¢i permette di sviluppare soluzioni terapeutiche mirate, con
risultati clinici duraturi, misurabili e sicuri, rispondendo in modo flessibile alle esigenze di un mercato in continua
evoluzione. La tecnologla a microonde impiegata nei nostri sistemi ha dimostrato un’elevata efficacia nel
rimodellamento dermico, in particolare nelle applicazioni di Tightening e Firming richieste specificamente per trattare
condizioni di viso e collo conseguenti ad un rapido dimagrimento o ageing.

Per le applicazioni chirurgiche & proseguita I'attiviti di ricerca e sviluppo legata alia tecnologia laser a CO,, con
particolare focus sulla integrazione dei recent! miglioramenti nella qualitd del fascio laser con le innovazioni
architetturali ed estetiche gia introdotte nella famiglia PRO.

Un’area di sviluppo particolarmente significativa riguarda gli accessori per [a chirurgla ORL, in particolare un
micromanipolatore innovativo dotato di un sistema completamente automatizzato per [a regolazione della messa a
fuoco, il controlle della magnificazione e la gestione dinamica del fascio all'interno def campo operataorio.

Nel corso del primo semestre del 2025 & stato completato lo sviluppo di un nuovo sistema laser con emissione nel blu
a 445nm, progettato per applicazioni chirurgiche.
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In Asclepion & proseguita Pattivitd dl sviluppo nellambito di una strategia di ampliamento della gamma dei sistemi a
catalogo sia nel settore estetico che nella chirurgia. Anche nel 2025 & state svolto un importante lavoro di preparazione
per il lancio sul mercato di nuovi sisteml. Un nuovo sistema chirurgico per applicazioni urologiche con una nuova
lunghezza d’onda ha ottenuto la clearance FDA ed & in attesa della certificazione MDR per primo trimestre del 2026. Si
& estesa la gamma dei manipoli laser a corredo del sistema Monolith per epllazione inserende un nuovo manipolo in
grado generare una potente emissione a 760 nm e a 1060 nm ampliando in tal modo le potenzialita applicative. Per il
segmento della dermatologia & stato ultimato lo sviluppo di due innovativi sistemi per il trattamento delle lesioni
vascolari; uno si trova attualmente in fase di certificazione, mentre il secondo sara disponibile sul mercato gia a partire
dai primi mesi del 2026. A partire dal secondo trimestre & invece prevista la commercializzazione di un sistema
innovativo per 'azlenda e Iin generale per il mercato, con il quale si amplierd il portafoglic prodotti Hair-Care,

In Quanta System le attivita di ricerca e sviluppo nell’ambito dei sistemi laser in fibra attiva per applicazioni urologiche
i sono concentrate sull’ampliamento di gamma mediante lo sviluppo di nuovi dispositivi laser che consentano il
ragglungimento di potenze di picco superiori a quelle degli attuali dispositivi in gamma, garantendo anche il trattamento
di calcoli di composizione minerale specifica chiamati ‘hard stone’.

Nell‘ambito delle applicazioni dermatologiche I'attivitd di sviluppo si & focalizzata nella progettazione di un sistema
laser basato su sorgente laser in fibra e destinato a veicolare effeiti coagulativi e ablativi superficiali. Questi sviluppi
porteranno alla realizzazione di un nuovo dispositivo per applicazioni di fotoringiovanimento che seddisfi la sempre pil
crescente richiesta di trattamenti minimally invasive.

Al contempo sono stati avviati diversi studi di fattibilitd destinati al rinnovamento tecnologico del parco esistente e
allincremento di funzionalitd di piattaforme esistenti quale ad esempio il sistema Pico nelle sue varie versioni.

Il mondo delle fibre ottiche sterili e degli elementi disposable ha impegnato la ricerca e sviluppo nella riprogettazione
del connettore RFID e del supporto fibre in ottica di: automazione processo di montaggio, aumento capacitd produttiva,
rilascio di una soluzione esteticamente pill accattivante, oggettivazione tipologia fibra per cambio colori, miglieramento
della usabilita.

Chiusasi la qualifica di soluzioni necessarie a garantire la continuita di vendita su mercato US, si & proceduto alla
caratterizzazione di prototipi per sistemi di refrigerazione a base CO2 a bassissimo impatto ambientale e in coerenza
con e logiche regolatorie relative a GWP (global warming potenziali) e di trasportabilita (gas infiammabili).

La controllata ASA esprimeil suo potenziale di R&D secondo tre direttrici fondamentali nell’ambito del settore medicale:

la ricerca e sviluppo tecnologici, la ricerca scientifica di laboratorio e la ricerca clinica appiicativa.

U'azienda ha campletato, nel corso dell’esercizio appena concluso, lo studio, la progettazione e la prototipazione di un

dispositivo chirurgico in ambito veterinario, sviluppato in collaborazione con 'R&D di El.En. e basato sulla tecnologia a

diodo blu. Lintenzione & guella di poter offrire al mercato veterinario un dispositivo che possa servire sia alle esigenze

chirurgiche che a quelle terapeutiche. E stato inoltre rilasciato un nuovo prodotto terapeutico entry-level, denominato

ONE e basato sulla tecnologia proptietaria MLS gia in uso.

La societd inoltre dedica, storicamente, ingenti sforzi ed impegno allo studic dei meccanismi di azione del laser sulla

biologia cellulare in vitro ed in vivo grazie al laboratorio congiunto con "'Universita di Firenze, ASA Campus. Tate impegno

& da tempo rivolto alle principali tematiche che impattano nella terapia fisica (studi sul wound healing e sui flbroblasﬂ;_)m

ma si espande anche verso le pit significative tecniche suggerite dall'innovazione tecnologica in materia. § -guesto W

versante riveste grande importanza lo studio intrapreso sulle metodiche di sviluppo di modelli di COStI‘ly(HbINOgI

realizzati mediante tecniche di 3D bioprinting che consentono, grazie a metodologie di stampa addmv; ‘
ullo

biologico, [a costruzione di scaffold di supporto per le cellule epiteliali, in maniera tale da consentire studi
e la proliferazione delle stesse valutando I'effetto del faser sui meccanismi di crescita.

Attivita di ricerca cofinanziata A

“
Durante il 2025 & proseguita ¥ attivita relativa ai progetti TALISMAN e LUX-CER-3D, avviaii a dicembre del 2023 ST
la conclusione & prevista entro fine novembre 2026. Inoltre, & proseguito lo svolgimento del progetto europeo AIRCARE,
iniziato a luglio 2024.
i progetti TALISMAN e LUX-CER-3D sono stati presentati su bando del Ministero dello Sviluppo Economico (attuale
Ministero dell’Industria e del Made in Italy) a valere sul Fondo per |a Crescita Sostenibile — Accordi di Innovazione di cui
al D.M. 31 dicembre 2021 e D.D. 14 novembre 2022 (2° Bando); il progetto AIRCARE & stato approvato a seguito di
scorrimento della graduatoria della call Europea HORIZON-HLTH-2023-TOCL-05.

Il "TALISMAN - Trattamento di carcinoma della mammella con finfociti T specifici attivati con materiali nanoparticellari”
& svalto in partenariato con cinque partecipanti fra imprese ed Universita e prosegue Vattivith sul percorso tracciato dal
progetto SYATT ma puntando su un diverso settore applicativo. Per lo svolgimento del progetto ELEn. & impegnata nelio
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studio e sviluppo di un sistema emettitore di campo magnetico alternato per I'eccitazione di nano-costrutti basati su
nanoparticelle magnetiche e di un sistema laser per I'eccitazione di nano-costrutti basati su nanoparticelle di oro, per il
trattamento del carcinoma deita mammella. Nel corso del 2025 ELEn. ha continuato |'attivitd di studio, sviluppo e messa
a punto del sistema di generazione ed emissione del campo magnetico alternato atto ad eccitare i nano-costrutti, in
particolare & stata impegnata nello studio di un generatore a radiofrequenza con caratteristiche idonee per poter
emettere un campo maghetico sufficiente atla profondita, all’interno del corpo umano, dove si troverebbe la lesione da
trattare per 'applicazione di interesse. Al contempo sono stati svolti numerosi test di laboratorio su campioni in vitro
con lo scopo di verificare e validare i prototipi realizzati.

I} progetto “LUX-CER-3D — LUX-CER-3DPRINTING”, svolto in partenariato con cinque partecipanti fra imprese ed
Universita, ha come obiettivo principale lo studic e lo sviluppo di una linea pilota per la realizzazione di prodatti
innovativi in argilla e/o allumina tramite stampa 3D. EL.En, & impegnata nello studio e sviluppo di sistemi laser per la
stampante 3D. Nel corso dell’esercizio ha portato avanti I'attivita per la messa a punto di sistemi laser per applicazioni
su polveri di allumina e su resine fotosensibili caricate con polveri di allumina. Sono stati inoltre messi a punto protocolli
di trattamento con laser per la decorazione/finitura superficiale di manufatti di allumina. Per il raggiungimento dej
risultati e la validazione dei sistemi prototipali messi a punto sono statl eseguiti numerosi test di laboratorio al fine di
valutare, anche, le caratteristiche dei vari manufatti innovativi ottenuti.

[l progetto “AIRCARE Al-augmented Robotics for CAncer point of caRE”, svolto da un partenariato di undici partecipanti
fra aziende ed Enti Universitari, ha come finalita I'introduzione dellintelligenza artificiale avanzata e della tecnologia
robotica nel flusso di lavoro clinico per la diagnosi e il trattamento del cancro del tratto aero-digestivo superiore. ELEn.
ha it compito di sviluppare un sistema robotizzato di veicolazione e rilascio del fascio laser nella zona di intervento. Nel
periodo temporale in osservazione, EL.LEn. ha messo a punto un sistema con micromanipolatore per laser a COz con
caratteristiche innovative. Il sistema sviluppato ha ingombri molto contenuti e consente di agevolare le operazioni del
chirurgo che sta eseguendo 'intervento.

Sistemi e applicazioni laser per I'industria e per il restauro

In ELEn. prosegue con continuita il lavoro di reingegnerizzazione e miglioramento dei prodotti alla luce delle applicazionl
sempre pill spinte a cul questi si rivolgono. £ continuato il perfezionamento della gamma di sorgenti sigillate a CO2 di
media potenza “Self-Refilling”, in particolare della sorgente da 1,5kW, consolidandone I'utilizzo nel settore delle fustelle
in collaborazione con Cutlite Penta. Nell’ambito di questa applicazione & iniziato lo sviluppo di una sorgente laser di
potenza superiore a 2kW.

Abbiamo proseguito I'attivita di ricerca e sviluppo su sorgenti laser CO; sigillate “Sealed-Off” di maggiore potenza
diverse lunghezze d’onda per ampliarne il campo di utilizzo. In tale gamma, si aggiungono ai modelli RF303 e RF404 i
modelli RF505 e RF606, di maggiore potenza come indicato dal nome.

_Nel settore dei sistemi di scansione galvanometrici si continua a lavorare per |a efficacia dei processi produttivi e per

migliorare le prestazioni dinamiche nel lungo periodo, anche grazie al rilascio un nuovo sistema di centrollo per la
marcatura.
‘Proseguono quotidianamente le attivitd di ricerca e sviluppo per fornire al cliente soluzioni complete e adatte alle
specifiche esigenze che il mercato richiede. Tali soluzioni comprendono customizzazioni sia sulle sorgenti faser che sui
sistemi di marcatura e permettono di offrire soluzioni verticali personalizzate.
Per guanto concerne il settore dei dispositivi laser per la conservazione delle opere d’arte e pill in generale per la
pulitura, il team di ricerca e sviluppo ha finalizzato I'applicazione di nuove sorgenti pili performanti e meglio adattabili
alle esigenze di cantiere. Particolare attenzione viene riservata alle potenzialitd delle modulazioni della lunghezza
dell'impulsa. E questa una caratteristica direttamente correlabile alle potenzialith di ampliamento dei campi di utilizzo
anche in ambito industriale.

Sui sistemi di marcatura di Ot-las prosegue il lavoro di integrazione di sorgenti laser di elevata potenza, come le sorgentl
COz RF1555 di ELEn., unitamente ad ottiche di scansione appositamente sviluppate per gestire 'alta potenza media e
di picco, e le crescenti richieste di presiazioni dinamiche. Continua I'evoluzione di sistemni di asservimento e di software
specifici, volti ad aumentare I'efficienza dei sistemi completi, ampliando la gamma dei modelli di sistemi disponibili,
configurabili secondo ogni taglio di potenza e superficie lavorahile,

E proseguito lo sviluppo di sistemi innovativi per lavoraziohi su grandi dimensioni, anche per grandi lastre di vari
materiali, destinati sia alla trasformazione superficiale sia a scopo decorativo e funzionale, come ad esempio
I'assorbimento acustico o |'effetto antiscivolo, con soluzioni volte a ottimizzare efficienza e velocitd di esecuzione.
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Nel corso del 2025 Cutlite Penta ha sviluppato nuovi modelli per la sua gamma di prodotti per il taglio metallo piano e
per tubo ed anche per lavorazioni 3D a 5 assi. In particolare, i sistemi della linea FHD finalizzati alla sostituzione dei
tradizionali sistemi plasma si sono arricchiti di numerosi accessori ed apzioni quali la marcatura a getto di inchiostro, la
marcatura laser a scansione, sistemi di foratura con cono ISOAQ oltre allo sviluppo di sistemi a doppio portale e a cabina
con motorizzazione indipendente dal portale di favoro.

Il 2025 ha visto inoltre l'introduzione a catalogo del laser da 60kW, traguardo reso possibile dalla continua ricerca e
sviluppo tecnologico delle teste di taglio EVO4 ¢ EVO3 grazie anche all'introduziane di nuovl materiall e coating per le
ottiche; sviluppi che hanno permesso la gestione sicura e affidabile di potenze laser elevatissime con risultati impensabili
fino a pochi anni fa, frutto del connubic tra un’esperienza unica a livelle mondiale nel processo di taglio ad altissime
potenze e competenze opto-meccaniche, da anni segno distintivo di Cutiite Penta.

Di pari passo con lo sviluppo delle macchine & proseguito lo sviluppo degli asservimenti con nuovi modelli di sistemi di
carico e scarico sia nel campo della lavorazione delle lamiere che dei tubi e profill,

Nel 2025 I'attivita di ricerca e sviluppo di Lasit si & concentrata sull'utilizzo massivo di sorgenti picosecondo con potenze
medio-alte, tecnologia che ha permessc di espandere le capacitd di lavorazione rese disponibili ai nostri clienti e
raggiungere nuovi livelli di precisione e qualitd nei processi industriall. Sono state sviluppate nuove applicazioni con
sorgenti UV di alta potenza, con opportunity di mercato in settori che richiedono lavorazioni di estrema precisione e
qualita. Sono state sviluppate e testate nuove teste di scansione a 2 e 3 assi per |'ottimizzazione dei processi di
lavoraziohe su geometrie complesse, con maggiore flessibilitd operativa e precisione nel controllo del fascio laser.
Sviluppate nuove applicazioni di incisione 30 su superfici complesse, per lavorazioni tridimensionali di alta precisione
su geomeirie articolate. E stata sviluppata una nuova piattaforma software per la gestione semplificata e flessibile delle
macchine custom, con Fobiettive di migliorare I'esperienza utente e ottimizzare i flussi operativi. La nuova architettura
rappresenta un passo significative verso l'automazione dei sistemi laser.

Nel 2025 sono state completate inoltre le attivith di sviluppo del software dedicato per la realizzazione del pattern di
lavorazione (Hatch Pattern DOTS) con gestione completa deila Job List e variazione dei parametri per punto; la
implementazione della gestione differenziata del galvanometro per il rilascic a punto fisso di treni di impulsi laser, la
integrazione laser-software—motori con il sistema assi sviluppato dal partner di progetto, la messa a punto del sistema
di lavorazione e test su campioni di superlega, lo sviluppo del sistema adattivo per il riconescimento automatico del
componente e |a selezione del programma di lavorazione,

La seguente tabella elenca le spese attribuibili nel periodo a Ricerca e Sviluppo:

Migliaia di euro 31/12/2025 31/12/2024
Perscnale e spese generall 12.564 12,111
Strumentaziani 23 15
Materiali per prove e realizzazioni prototipi 2,205 1.544
Ceonsulenze 847 1.267
Praestazioni terzi 18 64
Totale costi R&S 15.687 15.021
Costi R&S relativi a Penta Laser Zhejiang 2.516 6.288
Totale costi R&S 18.203 21,308

Viene data separata indicazione delle spese di R&D sostenute dalle societa controllate cinesi, il cui contribute alle voci
di conto economice & sintetizzato nella singola voce del risuitato delle discontinued operations.

Come da prassi aziendale consolidata, le spese elencate in tabella sono state per lo pill iscritte nei costi di esercizio in
mancanza di una ragionevole stima dei tempi d ritorno dell’investimento.

L'importo delle spese sostenute corrispande a circa il 3% del fatturato consolidato del gruppo. Le spese sostenute da
ELEn. S.p.A. sono pari al 3% circa del suo fatturato.
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FATTORI DI RISCHIO E PROCEDURE DI GESTIONE DEL RISCHIO FINANZIARIO

Sono descrittl di seguito i principali elementi di rischio cui sono esposte la Capogruppo e le societd controllate (il
Gruppao), identificabili per tipelogia: operativi e finanziari.

Rischio connesso all’uso improprio dei macchinari

Nella piena consapevolezza del potenziale rischio derivante dalla particolare natura dei prodotti del gruppo, esso opera
fin dalla fase di ricerca e progettazione nel perseguimento della sicurezza e qualita del prodotto immesso in commercio.
Residuano rischi marginali per perdite da uso improprio del prodotio da parte dell’utilizzatore finale efo da eventi
pregiudizievoli non rientranti nelle coperture assicurative accese dalle socleta del gruppo.

Rischi legati alle possibili difficolta di approvvigionamento e all’aumento del prezzo delle materie prime

Il Gruppo acquista componenti dei propri prodotti da fornitori terzi. Le operazioni di assemblaggio dei prodotti possono
subire interruzioni o essere in altro modo pregiudicate da ritardi nella fornitura di tali parti e compenenti da parte dei
fornitori. Le stesse possono, incltre, subire interruzioni nell’ipotesi in cui alcune parti o componenti vadano in shortage,
diventino non pill reperibili o lo diventino a condizioni non ragionevoli. In tale caso, comungue, il Gruppo potrebbe
essere costretto a sostenere un incremento nei costi e/o un ritardo nella produzione.

Quiesti fattori potrebbero avere un impatto negativo sull’attivitd, sulle prospettive, sui risultati economicl della Socleta.
Inoltre, | costi di produzione sono esposti al rischio di fluttuazione dei prezzi delle materie prime. Nel caso in culil Gruppe
non fosse in grado di traslare sui prezzi di vendita un loro eventuale aumento, la sua situazione economica e finanzlaria
ne risentirebbe.

Rischi connessi alla operativithd degli stabilimenti industriali
Gli stabilimenti industriali del Gruppo scno soggetti a rischi operativi, ivi compresi, a titolo esemplificativo, guasti agli
implanti, mancato adeguamento alla normativa applicabile, revoca dei permessi e delle licenze, mancanza della forza
lavoro, catastrofi naturali, sabotaggi, attentati od interruzioni significative dei rifornimenti di materie prime o
componentl. Qualsiasi interruzione dell’attivitd produttiva potrebbe avere un impatto negativo sull’attivitd e sulla
situazione economica, patrimoniale e finanziaria del Gruppo.
I rischi operativi assicurabili connessi agli stabilimenti industriali sono gestiti mediante specifiche polizze suddivise tra |
vari stabilimenti in base alla relativa importanza degli stessi.

Rischi correlati all’operativita internazionale

Il Gruppo, operando a livello internazionale, & esposto ai rischi connessi ad una elevata internazionalizzazione, come ad
esempio |'esposizione a condizioni economiche e palitiche locali, il rispetto di regimi fiscali diversi, la creazione di
barriere doganali o, pili in generale, I'introduzione di leggi o regolamenti piti restrittivi rispetto agli attuali. Tutti guesti
fattori possono avere delle influenze negative sulla situazione economica, finanziaria e patrimoniale del Gruppo.

L'economia globale si trova ad affrontare una crescita moderata. Le hanche centrall, come la Federal Reserve e la Banca
Centrale Europea, stanno adottando politiche monetarie alla ricerca di un delicato equilibric tra [a gestione
dell'inflazione e la promozione della crescita.

Nel corso del 2025 amminisiraziane statuniiense ha annunciato e poi applicato un drastico aumento dei dazi verso
tutti i Paesi del mondo. Con riguardo alla UE, I'accordo prevede 'applicazione di dazi al 15% per I'importazione di beni
sul territorio USA. Come commentato anche in altre sezioni di questa relazione, nonostante la rilevante quota del
fatturato derivante dagli USA, l'impatto dei dazi imposti dagli Stati Uniti sull'andamento economico-finanziario del
Gruppo & stato e non dovrebbe rilevarsi molto significativo, data la diversificazione geografica dei ricavi del Gruppo.

Rischio di perdita di risorse chiave e know-how

Il rischio & connesso alla rilevante dipendenza che il Gruppo pub avere nei confronti di alcune figure manageriali che, a
oggi, vengono valutate come risorse strategiche, in guanto ritenute non facilmente e tempestivamente sostitulbili, né
dall'interno, né dall’esterno. Il venir mena del contributo da parte di tali risorse potrebbe determinare perdite di
opportunita di business, minori ricavi, maggiori costi o comportare danni allimmagine. Il rischio di dipendenza da risorse
chiave & connesso anche alla potenziale perdita di “know how tecnico”, riferito alla possibilita di ridurre e perdere, nel
tempo, le competenze e gli skill necessari alla gestione operativa.
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Rischi informatici di sicurezza, gestione e diffusione dati

Uinformation Technology (IT) & ad oggi uno def principali fattori abilitanti al raggiungimento degli obiettivi di business
aziendali. || rischio informatico & dunque connesso al rilevante grado di dipendenza delle socletd del Gruppo, e dei
rispettivi processi operativi correlati, con la componente IT. Nello specifico si intende cen cid Il rischio di subire una
perdita economica, di reputazione e di quote di mercato derivante dalla possibilitd che una data minaccia, sia essa di
natura accidentale o intenzionale, sfrutti una vulnerabllitd tanto implicita nella tecnologia stessa quanto derivante
dall’autormazione di processi di business aziendall, causando un evento in grade di compromettere la sicurezza del
patrimonio informativo aziendale in termini di riservatezza, integritd e disponibilita. (I Gruppo ha sviluppato policy
operative e misure tecniche di sicurezza atte a garantire adeguata protezione dei dati e delle informazioni azlendali.

Rischio di mercato e regolatorio

Ci aspettiamo che qualsiasi vantagglo competitive di cui potremmo godere dalle nostre innovazioni attuali e future
passa diminuire nel tempo, poiché le azlende rispondono con successo alle nostre o creano le proprie innovazioni. Di
conseguenza, il nostro successo dipende dalle sviluppo di nuove e innovative applicazloni di laser e altre tecnologie e
dall'identificazione di nuovi mercati e applicazioni dei prodotti esistenti a nuovi clienti e tecnologie. Cid ci richiede di
progettare, sviluppare, produrre, testare, commercializzare e supportare nuovi prodotti o miglioramenti dei prodotti e ;
tichlede anche continui e sostanziali investimenti In ricerca e sviluppo. Potremmo non essere in grado di rispondere '
efficacemente ai cambiamenti tecnologici e agli standard di settore emergenti, o di identificare, sviluppare o supportare i
con successo nuove tecnologie o miglioramenti ai prodotti esistenti in modo tempestivo ed economico. Durante il
processo di ricerca e sviluppo, potremmo incontrare ostacoli che potrebbero ritardare lo sviluppo e di conseguenza
aumentare le nostre spese, che alla fine potrebbero costringerci ad abbandonare un potenziale prodetto in cul abbiamo
gi3 investito tempo e risorse considerevoli. Le tecnologie in fase di sviluppo potrebbero rivelarsi pit: complesse di quanto
inizialmente previsto o non scientificamente o commercialmente valide. Per i sistemi del settore medicale, anche se
sviluppiamo nuovi prodott! e tecnclogie prima dei nostri concorrenti, potremmo non essere in grado di ottenere le
necessarie autorizzazioni all'immissione in commercio per tali prodotti, anche da enti pubblici, come la Food and Drug
Administration statunitense, altre agenzie di regolamentazione e organismi notificati esteri, in modo tempestivo e
conveniente o del tutto. Inoltre, i nostri concorrenti possono ottenere autorizzazioni alla vendita per ulteriori indicazioni
per l'uso del loro prodottl che | nostri prodotti non hanno o che potremmo non essere in grado di ottenere.

ww'*"“"’“?’”*‘“‘“lun%

Rischi di sostenibilita . ’/

Highlights sulla Doppia materialita 1 .

Coerentemente alle prioritd definite dall’European Securities and Market Authority {ESMA) nel carso nel }035,
continuity con il percorso intrapraso dal 2023, il Gruppo ha rilevato e identificato eventuali fattori di rischio di na:;grfj
ambientale e monitora la continua evoluzione del quadro normativo, nazionale ed internazionale. R
Ricordiamo che il Gruppo EL.En. ha svolto I'analisi di doppia materialita peridentificare gli impatti, i rischi e le opportunita
significativi, valutando sia I'impatto del Gruppo sull’ambiente e sulla societa {materialitd di impatto)} sia Vinfluenza dei

fattori ESG sulle performance dell’azienda (materialita finanziaria).

Nellambito dell’analisi di doppia materialitd il Gruppo ha identificato I'universo dei rischi climatici, [ guaili sono stati
valutati con Jo scopo di identificare quelli significativi & quelli non rilevanti. L'analisi del rischi climatici emersi dalla
doppia materialitd ha delineato il seguente universo dei rischi di transizione e i rischi fisici {acuti e cronici}.
Nell'ambito dei rischi di transizione — i.e. i rischi economici, finanziari e operativi che derivano dai passaggio verso
un'economia pill sostenibile e a basse emissioni di carbonio individuati dal Gruppo — 'universo def rischi identificati fa
riferimento a rischi connessi alla possibile introduzione di nuove norme e regolamenti ambientali, alle aspettative del
mercato rispetto all’utilizzo di fonti energetiche a basso impatto ambientale e alla variabilita del prezzo dell’energia sul
mercato. Inoltre, 'universo dei rischi identificatl fa riferimento anche a rischi connessi & difficolta di adeguamento dei
prodotti sotto il profilo innovativo, e alla variabilita nelle richieste dei clienti sempre pill orientate a prodotti/servizi
environmental-friendly. Da questo punto di vista, un processo graduale di decarbonizzazione rappresenta una delle
possibili risposte a tali pression.
Nellambito dei rischi fisici — i.e. { rischi derivanii dal progressivo cambiamento delle condizioni climatiche e da eventl
metereologici estremi — "universo del rischi identificati fa riferimento a rischi connessi all’esposizione del Gruppo al
danneggiamento delle infrastrutture, a potenziali interruzioni delle forniture essenziali e alla potenziale contrazione
della capacitd produttiva. Inoltre, 'universo dei rischi identificati fa riferimento anche a possibili disservizi sulle reti
elettriche derivanti dai fenomeni climatici estremi — a cui potrebbero seguire interruzioni o diminuzioni delie atiivita
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produttive del Gruppo o di terzi — e all'incremento dei costi di approvviglonamento energetico conness! a maggiori
consumi termici o elettrici.

I rischi relativi al cambiamento climatico

Nell’ambito delf’universo dei rischi identificato, i rischi legati al cambiamento climatico emersi come significativi per il
Gruppo sono i rischi fisici relativi all'aumento di eventi climatici estremi (alluvioni, inondazioni, frane, mareggiate,
bombe d'acqua, tempeste di neve), il cui accadimento potrebbe comportare riduzione o interruzione dell'attiviti oppure
danni alle infrastrutture del Gruppo o del partner operativi, con conseguente possibile interruzione dell'attivita. Tali
event] potrebbero provocare un sovraccarico delle reti elettriche e blackout con diminuzione della produttivity degli
uffici e degli stabilimenti nonché possibili danneggiamenti alle infrastrutture per I'improvvisa interruzione di corrente,
con conseguente possibile interruzione dell'attivita. Per mitigare tali rischi la Capogruppo e le controllate italiane hanno
stipulato una polizza assicurativa che garantisce una copertura sui danni diretti derivanti da eventi atmosferici estremi
guali uragani, bufere, tempeste, vento, grandine, inondazioni, alluvioni e terremoti.

Attualmente tali rischi sono considerati materlali nel medio-lungo periodo all’interno dell’analisi di doppia materialita.
Pertanto, non si registrano valutazioni significative sulle stime di bilancio di questo fiscal year. Le analisi svolte verranno
annualmente agglornate, incluse quelle sugll effetti finanziari attesi — alla luce della scadenza del phase-in, che consente
di non riportare tali informazioni - ed eventuali ulteriori considerazioni di dettaglio da essi derivanti in grado di influire
sulle assunzionl alla base delle valutazioni sulle stime di hilancio.

In considerazione di tale valutazicne, ad oggi il Gruppo non ha previsto modifiche significative nel madello di business
e nella strategia aziendale {per ulteriori approfondimenti si faccia riferimento al Capitolo SBM-3 Impatti, rischi e
opportunita rilevanti e loro interazione con la strategia e il medello aziendale della rendicontazione di sostenibilita).

Attualmente, il Gruppo non ha adottato un piano di transizione climatica in quanto richiede una plena comprensione
delle emissioni lungo I'intera catena del valore. Nello scorso esercizio il Gruppo ha completato 'analis! dettagliata delle
proprie emissioni indirette, mentre nell’esercizio in corso sta proseguendo "attivita di identificazione e miglioramento
della loro rendicontazione, con ['obiettivo di comprendere quali azioni risultino pil efficaci efo maggiormente
realizzabili. Tale attivitd consentira di valutare in modo pil accurato le iniziative da implementare e gli obiettivi da
definire nell’ambito del pianc di transizione. Tale scelta ci consentird di adottare misure mirate ed efficaci,
promuovendo convergenza fra strategia aziendale ed obiettivi di decarbonizzazione in modo responsabile e realistico.
Il Gruppo continuerd a monitorare tale esposizione valutando nello specifico I'impatto sui costi di produzione legati
all'introduzione di normative sulla riduzione delle emissioni e, in ¢caso di impatto significativo, il Gruppo includerd tali
assunzioni nelle proprie stime.

Altri rischi di sostenibilita

Nell'ambito dell’'universo dei rischi identificato, & stato rilevato un rischio significativo legato al mancato
monitaraggio/alla carenza dei processi di monitoraggio delle anomalie dei prodott], con possibili riflessi sulla percezione
di qualita, sicurezza e innovazione dei nostri prodotti. H Gruppo monitora assiduamente i rischi legati alla qualita e
sicurezza dei propr! prodotti e mette in pratica numerose azioni per ridurre al minimo questo rischio, adottando un
sistema di gestione della qualita altamente strutturato e basato su rigorosi controlli interni ed esterni, [ reparti Qualita
svolgono verifiche costanti lungo tutta la filiera produttiva, attraverso audit interni, ispezioni ai fornitori e test
approfonditi su ogni prodotto prima del rilascio finale. Il sistera di gestione della qualita & certificato secondo i piu alti
standard internazionali, € le nostre societd sono sottoposte a verifiche ispettive periodiche per il rinnovo delle
certificazioni, indispensabili per operare nei mercati internazionali. Per mitigare il rischio anche da un punto di vista
finanziario, la Capogruppo € le controllate italiane ed europee hanno stipulato una polizza assicurativa RC Prodotto, che
copre dalle possibili richieste di risarcimento danni derivanti dall'uso dei propri prodotti da parte dei consumatori o di
altre persone.

Attualmente il rischio relativo alla carenza dei processi di monitoraggio delle anomalie dei prodotti, con possibiil riflessi
sulla qualita, sicurezza ed innovazione dei prodotti & considerato rilevante nel medio-lungo periodo. Pertanto, non si
registrano valutazioni significative sulle stime di hilancio di questo fiscal year. Le analisi svolte verranno aggiornate
annualmente, incluse quelle sugli effettl finanzlari attesi, tenendo contoe che, come previsto dall’atto delegato
"Quick-fix", questo anno di rendicontazione beneficia del phase-in che consente di non riportare tali informazioni,
rimandando eventuali ulteriori approfondimenti che potranno influire sulle assunzioni alla base delle stime di bilancio.
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In considerazione di tale valutazione, ad oggi il Gruppo non ha previsto modifiche significative nel modello di business
e nella strategia aziendale (per ulteriorl approfondimenti si faccia riferimento al Capitolo SBM-3 Impatti, rischi e
opportunita rilevanti e loro interazione con la strategia e il modello aziendale della rendicontazione di sosteniblilita).

Per completezza si riporta anche un rischio can media rilevanza relativo alla difficolta di reperire le materie prime utili
alia realizzazlone di prodotti finiti pianificati dal Gruppo, che pud essere determinato sia dalla scarsa dispenibilita delle
risorse (offerta minore della domanda) sia da disordini politici o econemici, come i conflitti internazionali, che creano
disagl o cambiamenti lungo tutta la filiera. Questo potrebbe causare ritardi o blocchi nelle forniture, diminuzione della
qualita delle forniture e portare ad una riduzione o perdita di ricavi e ad un aumento dei costi di approvvigionamento.

Attualmente il rischio relativo alla carenza di materie prime strategiche & stato considerato rilevante nel medio-lungo
periodo. Pertanto, non si registrano valutazioni significative sulle stime di bilancio di questo fiscal year. Le analisi svolte
verranno aggiornate annualmente, incluse quelle sugli effetti finanziari attesi, tenendo conto che, come previsto
dall’atto delegato “Quick-fix”, questo anno di rendicontazione beneficia del phase-in che consente di non riportare tali
informazioni, rimandando eventuali ulteriori approfondimenti che patranne influire sulle assunzioni alia base delle
stime di bilancio.

In considerazione di tale valutazione, ad oggi il Gruppo non ha previsto modifiche significative nel modello di business
e nella strategia aziendale (per ulteriori approfondimenti si faccia riferimento al Capitolo SBM-3 Impatti, rischi e
opportunita rilevanti e loro interazione con la strategia e il modello aziendale della rendicontazione di sostenibilita).

Procedure di gestione del rischio finanziario y
| principali strumenti finanziari del Gruppo includono conti correnti e depositi a breve, passivita finanziarie a breve e
lungo periodo, leasing finanziari, titoli e derivati di copertura.

Oltre a questi il Gruppo ha crediti e debiti commerciali derivanti dalla propria attivita operativa.

[ principali rischi finanziarl a cui si espene il Gruppo sono quelli di cambio, di credito, di liquidita e ditasso di interesse.

Rischio di eambio
Il Gruppo & esposto al rischio di fluttuazioni nei tassi di cambio delle valute in cui sono espresse alcune transazioni

commerciall e finanziarie. Tali rischi sono monitorati dal management il quale adotta e misure necessarie al fine;,d-im“""'"*““‘“"fﬂ»«x_m!t
limitare tale rischio. o o
Poiché la Capogruppo predispone i propri bilanci consolidati in euro, le fluttuazioni dei tassi di cambio utilizZati- per g G
convertire | datl di bilancio delle controllate originariamente espressi in valuta estera potrebbero mfluenzare{n modo

negativo i risultati del Gruppo, la posizione finanziaria consolidata e il patrimonio netto consolidato come espre
euro nei bilanci consolidati del Gruppo.

ﬁk‘*"
Rischio di credito
Per guanto riguarda le transazioni commerciali, il Gruppo opera con controparti sulle quali preventivamente vengbaa,ﬁw;‘%w
effettuati controlli di merito. Inoltre, il saldo dei crediti viene monitorato nel corso dell’esercizio in modo che I'importo
delle esposizioni a perdite non sia significativo. Le perdite su crediti storicamente registrate sono pertante limitate in
rapporto al fatturato e tali da non richiedere apposite coperture efo assicurazioni. Non ci sono concentrazioni
significative di rischio di credito allinterno del Gruppo. Il fonda svalutazione accantonato alla fine del periodo
rappresenta quasi '8% del totale credit commerciali verso terzi. Per un'analisi sulto scaduto dei crediti verso terzi si
rimanda a quanto esposto nella relativa nota del Bilancio consolidato.

Per quanto riguarda le garanzie prestate a terzi:

ELEn. SpA ha rilasciato nel mese di luglio 2021 una fideiussione a favore di Cutlite Penta Sri {ora 5pA) sul finanziamento
di 11 milioni di euro erogato da Intesa San Paolo.

Nel mese di luglio 2020 Esthelogue Srl ha ottenuto la garanzia da Mediocredito Centrale sul finanziamento di 1,5 milioni
di eura erogato da Intesa San Paclo. L'importo garantito ammonta a 1,35 milioni di euro.

Nel mese di luglio 2020 Cutlite Penta Srl (ora SpA) ha ottenuto |a garanzia da Mediocredito Centrale sul finanziamento
di 5 milioni di euro erogato da Intesa San Paalo. Limporto garantito ammonta a 4,5 milioni di euro,
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Nel corso dell'esercizic 2025 in oceasione del contratto sottoscritto per la cessione della partecipazione in PLZ, la Ot-las
Srl ha rilasciato una garanzia in relazione ad alcune risultanze emerse nel processo di due diligence condotto da YOFC
per le quali & previsto un limite massimo di indennizzo fino al 10% del prezzo corrisposto, e, altresi, senza limite di
risarcimento per alcune specifiche fattispecie che potrebbero dar luogo ad indennizzi. Inoltre, anche ia capogruppo ELEn.
SpA ha prestato una garanzia di secondo livello, nel caso in cui la garanzia prestata da Ot-las diventasse operativa e Ot-
las risultasse inadempiente.

La controllata ASA S.r.l. ha sottoscritto un contratto di mutuo per finanziare la costruzione del nuovo stabilimento
accendendo un'ipoteca per un valore complessivo pari a 4,8 milioni di euro. Nel mese di giugno 2020 la societd ha
ottenuto la garanzia da Mediocredito Centrale sul finanziamento di 3 miffoni di euro ottenuto da Intesa San Paolo.
L'importo garantito ammonta a 2,7 milioni di euro.

La controllata tedesca Asclepion ha sottoscritto nel corso del 2018 un contratto di mutuo per finanziare |a costruzione
del nuovo stabilimento, accendendo un'ipoteca per un valore complessivo pari a 4 milioni di euro.

La controllata tedesca Lasit Laser Deutschland ha ricevuto varie garanzie bancarie per totali 178 mila euro per acquisto
veicoli aziendali e acconti ricevuti da clienti.

Rischio di liguidita e tasso di interesse

Per quanto riguarda I'esposizione del Gruppo ai rischio di liquiditd e tasso di interesse, & opportuno ricordare che la
liquidita del Gruppo stesso si mantiene tuttora elevata, tale da coprire indebitamento esistente e con una posiziohe
finanzlarla netta largamente positiva. Per questo motivo si ritiene che tali rischi siano adeguatamente copert.

La controllata Cutlite Penta Srl {ora SpA) ha stipulato nel corso del 2023 un contratto a termine per coprire in parte il
rischio sul tasso di Interesse su un mutuo,

Tipolegio operazione Valore nozionale Fair value
Interest rate swap £416.666 -€ 1.64%
Totale €416.666 -€ 1.64%

Gestione del capitale

L'obiettivo della gestione del capitale del Gruppo & garantire che sia mantenuto un basso livello di indebitamento e una
corretta struttura patrimoniale a supporto del business e tale da. garantire un adeguato rapporto
Patrimonio/indebitamento.
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STOCK OPTION OFFERTE AD AMMINISTRATORI, COLLABORATORI E DIPENDENTI

L'Assemblea della Capogruppo ELEn. spa tenutasi in data 12 maggio 2016 aveva deliberato, in sede ordinaria
I'approvazione di un piano di incentivazione azionaria (cd. stock option) 2016-2025 riservato ad Amministratori,
collaboratori e dipendenti della societd e delle sue controllate e in sede straordinaria la delega al Consiglio di
Amministrazione ex art. 2443, [l co., c.c. di aumentare, anche in pil volte ed anche In forma scindibiie, entro cingue anni
dalla data della delibera, ii capitale sociale fing ad un massimo di nominali Euro 104.000,00 mediante I'emissione di
nuove azioni da destinare alla sottoscrizione defl beneficiari del piano di stock option 2016-2025.

Il Consiglio di Amministrazione della stessa EI.En. spa tenutosi in data 13 settembre 2016, su proposta del Comitato per
la Remunerazione, aveva deliberato in merito all'attuazione del piano di incentivazione azionaria per il periodo 2016-
2025 (“Piano di Stock Option 2016-2025") dando seguito al mandato attribuitogli dall’assemblea degli azionisti sopra
citata, individuando i beneficiari del piano, i guantitativi di opzioni assegnate, le finestre di esercizio ed il prezzo di
sottoscrizione,

Il Consiglic aveva anche proceduto ad esercitare, integralmente e ad esclusivo servizio del Piano, la facoltd, conferitagli
ai sensi dell'art. 2443, Il comma, c.c. dalla stessa assemblea, di aumentare, a pagamento, in via scindibile e con
esclusione del diritto di opzione ai sensi dell’art. 2441, comma V, c.c., il capitale sociale di euro 104.000,00 mediante
I’emissicne di 800.000 azioni ordinarie (3.200.000 azieni ordinarie post stock split) che potevano essere sottoscritte da
amministratori, collaboratori e dipendenti della societd ELEn. S.p.A. e di societa dalla stessa controllate, assegnatari
delle opzioni di cui al predetto Piano.

Le opzioni erano esercitabili, in conformita ai termini ed alle condizioni previsti nel regolamento del piano approvato in
via definitiva i 13 settembre stesso dai beneficlarl in due tranche uguali: la prima a partire dal 14 settembre 2019 e fino
al 31 dicembre 2025; la seconda dal 14 settembre 2020 al 31 dicembre 2025.

Il Piano prevedeva fra gli assegnatari dei diritti di opzione il Presidente del Consiglio di Amministrazione Gabriele
Clementi, i due consiglieri delegati Andrea Cangioli e Barbara Bazzocchi, il direttore generale, un dirigente ritenuto,
all’'atto della assegnazione, con responsabilitd strategiche, i dirigenti della EI.En. 5.p.A. che ricoprivano la carica di
amministratori esecutivi nelle societd controllate, altri dirigenti della ELLEn. S.p.A. che ricoprivano ruoli significativi,
amministratori esecutivi di societd controllate ritenute di rilevanza strategica per lo sviluppo del gruppo, alcuni soggetti
appartenenti alle categorie di impiegati e quadri, | quali per caraiteristiche professionali, personali e per la fedelta
ricoprivano un ruolo importante anche in un’ottica futura.

Si precisa che la Sig.ra Bazzocchi, deceduta in data 4 settembre 2024, era cessata dalla carica in data 29 aprile 2024 per
scadenza del mandato ed era stata nominata presidente onorario ai sensi deil’art. 14 dello statuto in data 15 magyww
2024. "'M B
[l Piano era definibile di particofare rilevanza ai sensi degli artt. 114-bfs, comma 3 T.U.F. e 84-hbis, comma 2, RFﬁolamento

Emittenti Consob in quanto erano stati individuati quali destinatari alcuni dei soggetti ivi contepnplat
Pindividuazione esatta di nominativi e quantitativi asseghati si rinvia alla relativa tabella contenuta nel ido

che doveva essere versato da coloro che esercitavano e opzioni di cui al Plano dl Stock Option 2016-2025, era st%lto dal
Consiglio allora determinato in euro 12,72, At
Il calcolo era stato eseguito dal Consiglio di Amministrazione sulla base della media aritmetica dei prezzi ufficiali
registrati dalle azioni sul mercato nei sei mesi antecedenti il 13 settembre 2016. |l criterio per la determinazione del
prezzo di emissione delle azioni al servizio del Piano era stato oggetto di parere favorevole, al sensi e per gli effett] di

cui agli articoli 2441, VI comma c.c., e 158, Il comma, T.U.F,, rilasciato dalla societd di revisione Deloitte & Touche spa.

Tale parere gia pubblicato prima della assemblea e nei termini di legge & allegato al verbale notarile, depositato presso

il Registro delle Imprese di Firenze e consultabile presso [a sede della societa, sul sito www.elengroup.com nella sezione
“Governance/Documenti Assembleari/2016”, nonché sul sito di stoccaggio autorizzato www.emarketstorage.com,

A seguito della delibera assembleare intervenuta in data 20 {uglic 2021 di frazionamento nel rapporto di 1:4 delle azioni
ordinarie della societa {stock spiit) | Beneficiari titolari delle opzioni che esercitavano in data successiva all'inizio delle
negoziazioni delle nuove azioni risultanti dal frazionamento avevano diritto ¢i sottoscrivere per ciascuna opzione ad essi
assegnate n. 4 azioni ordinarie della societd con godimento regolare versando il prezzo di sottoscrizione determinato

dal Consiglio di Amministrazione all’atto della assegnazione. Ne consegue che il prezzo di sottoscrizione di ogni singola
azlone era pari a euro 3,18 ciascuna.

In data 14 settembre 2019 si era aperto il periodo di esercizio della prima tranche delle opzioni relative a detto piano
mentre in data 14 settembre 2020 si & aperto il periodo di esercizio della seconda tranche.

Al 31 dicembre 2025 sono stati complessivamente esercitati n. 798.666 diritti di opzione sugli 800.000 esercitabili,

Il Piano & terminato il 31 dicembre 2025, le opzioni non esercitate a detta data sono decadute definitivamente, il capitale

& definitivamente aumentato per I'importo effettivamente sottoscritto e [iberato a detta data.
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L'Assemblea della capogruppo tenutasi in data 15 dicembre 2022 ha deliberato, in sede ordinaria I'approvazione di un
piano di incentivazione azionaria {cd. stock option) 2026-2031 riservato ad Amministratori, collaboratori e dipendenti
della societ e delle sue controllate e In sede straordinaria la delega al Consiglio di Amministrazione ex art. 2443, Il co.,
c.c. diaumentare, anche in piu volte ed anche in forma scindibile, entro cinque anni dalla data della delibera, il capitaie
sociale fino ad un massimo di nominali Euro 65.000,00 mediante I"'emissione di nuove azioni da destinare alla
sottoscrizione dei beneficiari del plano di stock option 2026-2031.,

In data 15 marzo 2023 il Consiglio di amministrazione di E.En. spa, su proposta del Comitato per la Remunerazione, ha
deliberato in merito alla attuazione del piano di incentivazione azionaria (c.d. stock option) per il periodo 2026-2031
{“Piano di Stock Option 2026-2031” o “Piano”) dando seguito al mandato attribuitogli dalla assemblea degli azlonist! del
15 dicembre 2022 sopra citata: sono stati individuati | beneficiari del piano, i quantitativi di opzioni assegnate, le finestre
di esercizio, il prezzo di sottoscrizione.

il Consiglio ha anche proceduto a esercitare, parzialmente e ad esclusivo servizio del Piano, la facoltd, conferitagli ai
sensi dell’art. 2443, Il comma, ¢.c. dalla stessa assemblea, di aumentare, a pagamento, in via scindibile e con esclusione
del diritto di opzione ai sensi dell’art. 2441, comma V, c.c., il capitale sociale fino a euro 45.955,00 mediante la emissione
di 1.414.000 azioni ordinarie che potranno essere sottoscritte da amministratori, collaboratori e dipendenti della societa
El.En. S.p.A. e di societa dalla stessa controllate, che siano assegnatari delle opzioni di cui al predetto Piano.

Le opzioni potranno essere esercitate, in conformita ai termini e condizioni previsti nel regolamento del piano approvato
in via definitiva in pari data, dai beneficiari in due tranche uguali: la prima a partire dall'1® aprile 2026 e fino al 31
dicembre 2031; la seconda dall’1® aprile 2027 al 31 dicembre 2031,

Il Piano terminera il 31 dicembre 2031, |le opzioni non esercitare a detta data decadranno definitivamente, il capitale si
intendera definitivamente aumentato per I'importo effettivamente sottoscritto e liberato a detta data.

[l Piano prevede fra gll assegnatari dei diritti di opzione il Presidente del Consiglic di Amministrazione Gabriele Clement),
i due consiglieri delegati Andrea Cangioli e Barbara Bazzocchi, il Direttore Generale di ELEn. s.p.a. Paolo Salvadeo, i
dirigenti della ELEn. s.p.a. che ricoprono la carica di amministratori nelle societd controllate, altri dirigenti della EI.En.
s5.p.a. che ricoprono ruoli significativi, amministratori di societa controllate che sono ritenute di rilevanza strategica per
lo sviluppo del gruppo, aicuni soggett] appartenent] alle categorie di impiegati e guadri e collaboratori, i quali per
caratteristiche professionall, personali e per la fedelta ricoprano un ruolo importante anche in un’ottica futura.

Come sopra riportato la Sig.ra Bazzocchl, deceduta in data 4 setiembre 2024, era cessata dalla carica in data 29 aprile
2024 per scadenza del mandato ed era stata nominata presidente onorario ai sensi dell'art. 14 dello statuto in data 15
maggio 2024.

Il Fiano & definibile di particolare rllevanza al sensi degli artt. 114-bis, comma 3 T.U.F. e 84-his, comma 2, Regolamento
Emittenti Consob in quanto sono statl individuati quali i destinatari alcuni dei soggetti ivi contemplati. Per
I'individuazione esatta di hominativi e quantitativi assegnati si rinvia alla relativa tabella contenuta nel documento
informativo redatto ai sensi dellart. 84-bis del Regolamento Emittenti Consob 11971/1999, depositato nei termini di
cui all’art. 84-bis comma 5 Regolamento Emittenti cit. Il prezzo, comprensivo di sovrapprezzo che dovrd essere versato
da coloro che eserciteranno le opzioni di cui al Piano di Stock Option 2026-2031 & stato dal Consiglio determinato in
euro 13,91, Il calcolo & stato eseguito dal Consiglio di Amministrazione sulla base della media aritmetica dei prezzi
ufficiali registrati dalle azionl sul mercato nei sei mesi antecedenti la data della delibera. Il criterio per la determinazione
del prezzo di emissione delle azioni al servizio del Piano & stato oggetto di parere favorevole, ai sensi per gli effetti di cui
agli articoli 2441, VI comma c.c., e 158, Il comma, T.U.F., rilasciato dafia societd di revisione EY s.p.a. Tale parere gia
pubblicato prima della assemblea e nei termini di legge & allegato al verbale notarile, depositato presso il Registro delle
Imprese di Firenze e consultabile presse la sede della societd, sul sito www.elengroup.com nella sezione Governance /
Documenti Assembleari / 2022 nonché sul sito di stoccaggio autorizzato www.emarketstorage.com.

Il Consiglio ha anche provveduto a modificare ['art. 6 dello statuio relativo al capitale sociale in coerenza con le sopra
descritte delibere.

Alia data del 31 dicembre 2025 il capitaie sociale sottoscritto e versato risulta pari a euro 2.612.497,94 e risulta suddiviso
in numero 80.384.552 azioni ordinarie (post stock split} prive di valore nominale espresso.

Si segnala infine che la capitalizzazione di mercato della Societa attualmente & superiore rispetto ai valori impliciti nel
patrimonio netto conseclidato al 31 dicembre 2025.

STOCK GRANT

Per la descrizione dei Piani di stock grant si rimanda a quanto sopra riportato nei “Fatti di rilievo avvenuti neli'esercizio”
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AZIONI PROPRIE

L'assemblea degli azionisti della capogruppo ELEn. 5.p.a. ha approvato 'autorizzazione al Consiglio di amministrazione
all’acquisto e alla disposiziene di azioni proprie con numerase delibere fino dal 2008; da ultimo, in data 29 aprile 2024,
i cul termini all’acquisto sarebbero scaduti il 28 ottobre 2025,

In data 29 aprile 2025 I'Assemblea degli azionisti di ELEn. s.p.a., previa revoca per la parte non utilizzata della
autorizzazione concessa dalla stessa assemblea in data 29 aprile 2024, ha nuovamente autorizzato il Consiglio di
Amministrazione all’acquisto di azioni proprie entro 18 mesi dalla data della delibera, come gia descritto nel fatti dl
rilievo avvenuti nel primo semestre 2025,

In data 31 luglio 2025 la societd ha comunicato di aver assegnato al direttore generale n. 19,940 delle azioni detenute
in portafoglio quale quota in natura del compenso annuale 2024 pertanto al 31 dicembre 2025 le azioni proprie detenute
dalla societd sono 235.346 contro le 7.470 azioni proprie detenute al 31 dicembre 2024,
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PERSONALE

Come gia accennato in precedenza 'organico del gruppo & passato datle 2.080 unita del 31 dicembre 2024 alle 1.412

del 31 dicembre 2025. La ripartizione per Socleta del Gruppo risulta essere la seguente:

Azienda media 2025 31-dic-25 31-dic-24 Variazione Variazione %
EL.En. SpA 358,00 363 353 10 2,83%
Ot-tas Srl 13,50 13 14 -1 -7,14%
Cutlite Penta SpA 178,50 186 174, 15 8,77%
Deka M.E.L.A. 5rl 36,50 36 37 -1 -2,70%
Esthelogue Srl 26,00 27 25 2 8,00%
Deka Sarl 10,50 11 10 1 10,00%
Lasit SpA 120,00 120 120 0 0,00%
Quanta System SpA 289,00 201 287 4 1,39%
Galli Giovanni & C. Srl 7,00 6 8 -2 -25,00%
Asclepion Laser T. GmbH 218,50 221 216 5 2,31%
Asa Srl 72,50 73 7z 1 1,39%
BRCT Inc. 0,00 0 0 0 0,00%
With Us Co Lid 18,50 0 37 -37 ~100,00%
Penta-Chutian Laser (Wuhan} Co., Ltd 74,00 0 148 -148 -100,00%
Cutiite do Brasi] Ltda 27,00 31 23 8 34,78%
Pharmonia 5rl 0,00 0 0 0 0,00%
Deka Japan Ltd 0,00 0 Q [¢] 0,00%
Penta-Laser Equipment Wenzhou Co, Ltd 168,00 0 336 -336 -100,00%
Penta Laser Technolegy (Shangdong) Co., Ltd. 62,50 0 125 -125 -100,00%
Merit Due S.r.l. 0,00 8] 0 ¥ 0,00%
___Neéxain Srl 2,00 4 0 4 0,00%
Lasit [_aser Polska 5,00 6 4 2 50,00%
Lasit laser Iberica 4,50 4 5 ) -20,00%
Lasit laser Deutschland GmbH 5,00 6 4 2 50,00%
Laslt laser UK 3,00 2 4 -2 -50,00%
Shenzhen KBF Laser Tech Co., Ltd 40,50 o] 81 -81 -100,00%
Lasit Laser France 1,50 3 0 3 0,00%
Cutlite Penta Usa Inc. 0,00 0 0 0 0,00%
Cutlite Poland SP ZOOQ 0,00 0 ] 0 0,00%
Cutlite lherica SL 3,50 7 o] 7 0,00%
Cutltte Deutschland GmbH 1,00 2 0 z 0,00%
Totale 1.746,00 1.412,00 2.080,00 -668,00 -32,12%
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GOVERNO SOCIETARIO E ASSETTI PROPRIETARI, APPLICAZIONE D.LGS. 231/2001

In adempimento agli obblighi di legge e regolamentari, E.En. S.p.A. ha redatto la “Relazione sul governo societario e gl
assetti proprietar?” che viene depositata e pubblicata quale relazione distinta nei termini di legge.
Tale relazione & altres! consultabile sul sito www.elengroup.com - sezione “Governance/Document! societari”.

EI.En. S.p.A. ha adottato a partire dal 31 marzo 2008, un modello di organizzazione, gestione e controllo, ai sensi del
Decreto Legislativo n. 231/2001,

RELAZIONE SULLA POLITICA IN MATERIA DI REMUNERAZIONE E SUI COMPENSI CORRISPOSTI ex
artt. 123-ter TUF e 84-quater Reg. CONSOB 11971/1999

In adempimento agli obbligh! di legge e regolamentari, ELEn. S.p.A. ha redatto la “Relazione sulla politica in materia di
remunerozione e sui compensi corrisposti” che viene depositata e pubblicata guale relazione distinta nei termini di legge.
Tale relazione & altres! consultabile sul sito www.elengroup.com - sezione “Governance/Documenti societari”.

RENDICONTAZIONE DI SOSTENIBILITA’

In adempimento agli obblighi di legge e regolamentari, EL.En. S.p.A. ha redatto la “Rendicontazione di sostenibilita”
riferita all’esercizio 2025, in conformitd al Decreto, ai criterl di rendicontazione ESRS nonché all’articoio 8 del
Regolamento Tassonamia, che viene depositata e pubblicata unitamente alla presente relazione sulla gestione.

La Rendicontazione di sostenibilita riferita all’esercizio 2025 & altresi consultabile sul sito www.elengroup.com - sezione
“spstenibilitd/documenti-report di sostenibilita”.

INFORMAZIONI Al SENSI DEL REGOLAMENTO UE 679/2016 SULLA PROTEZIONE DE! DATI
PERSONALI

e

La Societa che risultava gia dotata di un proprio sistema interno di trattamento e protezione dei dati personali fi ”&alla
entrata In vigore del Codice Privacy italiano (D. Lgs. 196/2003) ha aderito alle indicazioni del Regolamento UE 6{?]2015

nominando un soggetto esterno quale Responsabile della protezione dei dati personali {Data Protection Ofﬁcc@ Yakgenst

degli artt. 37-39 Reg. UE 679/"2016 cit., e procedendo agli ulteriori adeguamenti richiesti da detta normativa)

RAPPORTI INFRAGRUPPO E CON PARTI CORRELATE

Sulla base di quanto disposto dal Regolamento Consob del 12 marzo 2010, n. 17221 e successive modifiche, la
capogrugpo ELEn. spa ha approvato il “Regolamento per la disciplina delle operazioni con parti correlate”
(*Regolamento OPC ELEn.”) che & disponibile, nella versione aggiornata, sul sito internet della societa
www.elengroup.com sezione “Governance/Documenti societari”. Tale regolamento a seguito delle modifiche
succedutesi e di segufto descritte, costituisce un aggiornamento di quello approvato ne! 2007 dalla societa in attuazione
di gquanto previsto dall’art. 2391-bis del codice civile e di guanto raccomandato dali’allora vigente art. 9 (e in particolare
dal criterio applicativo 9.C.1) del Codice di Autodisciplina delle Societa Quotate (edizione del marzo 2006), alla luce del
sopravvenuto dettato del sopracitato “Regolamento Operazioni con Parti Correlate” n. 17221 e successive modifiche
nonché dalta Comunicazione Consob DEM/110078683 del 24 settembre 2010 e di quello approvato il 14 marzo 2019,

Il Regolamento OPC di ELEn. spa & stata dapprima aggiornato e modificato dal Consiglio di Amministrazione
neil’adunanza del 30 giugho 2021, con decorrenza 1° luglio 2021, a seguito della adozione da parte della Consob il 10
dicembre 2020 della delibera n. 21624 emessa in atiuazione della delega regolamentare contenuta nell’art. 2391-bis
del c.c., come ampliata dal D. Lgs. 49/2019 ai fini del recepimento della direttiva (UE) 2017/828 —c.d. Shareholder Rights
Directive 2 (“SHRD 2”) — che modifica la direttiva 2007/36/CE per quanto riguarda |'Incoraggiamento dell'impegno a
lungo termine degli azionisti. ll Consiglio ha proceduto ad approvare alcune integrazioni del Regolamento OPC EL.En. al
fine di allineario con il huovo assetto regolamentare, tenuto conto che il quadro normativo italiano era gia maturo con
riferimento al recepimento della normativa europea e che pertanto si & trattato di un intervento di sintonia fine su
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procedure interne che ELEn. aveva gia adottato a fine 2010. Le modifiche apportate sono state illustrate nella relazione
finanziaria annuale al bilancio chiuso al dicembre 2021.

Successivamente, al termine di un percorso valutativo, il Regolamento OPC di EL.En. spa & stato aggiornato e modificato
dal Consiglio di Amministrazione nell’adunanza tenutasi in data 20 luglic 2023 in considerazione del superamento dei
parametr] “societa di minori dimensioni® di cui all’art. 3, comma 1, lettera f) regolamento Consob 17221/2010.

Le modifiche apportate attenevano a:

a) previsione che in caso di operazioni di maggiore rilevanza il Comitato per le Operazioni con Parti Correlate si
costituisca e deliberi con la presenza di tre Consiglieri Indipendent! e non correlati;
b) previsione di presidi equivalenti rafforzati in caso di operazioni di maggiore rilevanza con I'attribuzione della

competenza al rilascio del parere in ultima istanza dell’intero collegio sindacale anziché del solo presidente dell’organc
di controllo;

c) riorganizzazione del contenuto con la separazione in due articoli distinti della procedura di rilascio e valenza
del parere preventivo del Comitato OPC e dei suoi effetti.

Ancorché nel corso dell'esercizio I'art. 2 della Legge 5 marzo 2024, n, 21 abbia modificato |a soglia di capitalizzazione
per la qualificazione delle PMI da 500 milioni a 1 miliardo di euro e la societd sia stata inserita d'ufficio dalla Consob
nell’elenco delle PMI, gli aggiornamenti del 20 luglio 2023 al Regolamento OPC sono stati mantenuti invariati.

Nel corso dell’esercizio 2019, in relazione alla gperazione di acquisizione, gia descritta nella relazione finanziaria annuale
al 31 dicembre 2019, da parte della controilata Ot-las s.r.l. delia quota di minoranza nelle societ cinesi Penta-Laser
Equipment Wenzhou Co., Ltd - ora Penta Laser (Zhejiang) Co., Ltd - e Penta-Chutian Laser Wuhan Co., Ltd — ora Penta
Laser {Wuhan) Co., Ltd - & stato pubblicato su base volontaria un documento informative ai sensi dell’articolo 5 del
Regolamento Consob Parti Correlate 17221/2010 e dell'art. 1.2. del regolamento per la disciplina con parti correlate
adottato dalla Societd. N documento & disponibile sul sito della Societd www.elengroup.com sez.
Governance/Documenti societari,

Le altre operazioni effettuate con parti correlate, ivi comprese le operazioni infragruppo, non sono gualificabili né come
atipiche né come inusuali. Tali operazioni sono regolate a ordinarie condizion! di mercato.

In merito ai rapporti con parti correlate sivedano le relative note illustrative inserite nel bilancio consolidato del Gruppo
El.En.

REGIME OPT-OUT

Si ricorda che in data 3 ottobre 2012 il Consiglio di Amministrazione di El.En. spa ha deliberato di aderire al regime di
opt-out previsto rispettivamente dagli artt. 70, comma & e 71, comma 1-bis Regolamento Emittenti Consob 11971/99,
avvalendosi della facoltd di derogare agli obblighi di pubblicazione dei richiesti decumenti informativi in ipotesi di
operazioni straordinarie significative di fusione, scissione, aumento di capitale mediante conferimento di beni in natura,
acguisizione e cessione.

ALTRE INFORMAZIONI

Operazioni atipiche e inusuali

Al sensi della Comunicaziona Consob del 28 luglio 2006 n. DEM/6064293, si precisa che il gruppo EL.En. nel corso
dell’esercizio non ha posto in essere operazioni atipiche e/o inusuati, cosi come definite dalla comunicazione stessa.

Attivita di direzione e coordinamento

ELEn. SpA & capogruppo e pertanto non & soggetta ad alcuna attivita di direzione e coordinamento ai sensi dell’art. 2497
e seguentii del c.c.

Consolidato fiscale

Ricordiamo che EL.En. SpA e le controllate Esthelogue srl (dal 2011) Ot-las srl {dal 2012) e DEKA M.E.L.A. srl {dal 2019)
hanno aderito al regime di tassazione IRES del consolidato nazionale di cui agli artt.117 e seguenti del TUIR e del D.M.
attuativo 1° marzo 2018.
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| rapporti tra le parti, nell’'ambito delle previsioni di legge, sono regolati da apposito “accordo di consolidamento”.
pp p

FATTI DI RILIEVO INTERVENUTI DOPO LA CHIUSURA DELL’ESERCIZIO

Il conflitto apertosi alla fine di fabbraio con gli attacchi Israelo-Americani all’lran, [a reazione dell’iran nei confronti di
taluni paesi del Golfo e il blocco navale dello stretto di Hormuz costituiscono una nuova e preoccupante causa di
instabilitd. | mercati del Medio Oriente e del Golfo in particolare rappresentano per il gruppo una delle aree pil
importanti per la commercializzazione, in particolare di apparecchiature medicali per applicazioni estetiche. Gli effettl
della guerra sulle supply chains di taluni materfali e componenti e sui costi energetici potrebbero essere significativi.

Circa la recente pronuncia dalla Suprema Corte degli Stati Uniti in materia di dazi IEEPA, rimangono incerti gli effetti
concreti di tale pronuncia.

PREVEDIBILE EVOLUZIONE DELLA GESTIONE

La raccolta ordini degli ultimi mesi del 2025 & stata molto positiva sia per 1l settore medicale che per Il settore industriale,
e costituisce una solida premessa per il buon andamento dell’esercizio 2026.

Nonostante un contesto internazionale complesso, reso ancora pil instabile dal conflitto in iran, il Gruppo prevede per
il 2026 una crescita del fatturato atiorno al 5% ed un miglioramento del’incidenza del risultato operativo sul faiturato.

DESTINAZIONE DEL RISULTATO

Signori Azionisti,
nel sottoporre alla Vostra approvazione il bilancio separato di EI.En. spa al 31 dicembre 2025, Vi proponiamo di destinare
I'utile di esercizio pari ad euro 32.845.728,00 come segue:

- di distribuire alle azioni in circolaziene alla data di stacco della cedola n. 5 in data 25 maggio 2025 - nel rispetto del
disposto dell'art. 2357-ter, secondo comma Codice Civile, un dividendo pari a euro 0,25 (zero virgola venticinque) lordi
per azione in circolazione, per un importo complessivo alla data odierna di euro 20.037.301,50 restando inteso che detto
importo, ove occorrer possa, potrebbe risultare incrementato delle eventuali ulteriori somme che fossero necessarie per
la distribuzione del dividendo alle azioni in circolazione alla data di stacco rivenienti dall'esercizio di stock gptien-nel
periodo intercorrente la data odierna @ la record date (26 maggio 2026); MM '
- di appostare 'importo residuo, ad oggi pari a eurc 12.808.426,50 a riserva straordinaria.

Perill|Consiglio di Attministrazione
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RENDICONTAZIONE CONSOLIDATA DI SOSTENIBILITA’
AL 31 DICEMBRE 2025
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1. INFORMAZION! GENERALI

1. Criteri per la redazione

BP 1 - Criteri generali per |la redazione della dichiarazione sulla sostenibilita

Il presente documento costituisce la rendicontazione consolidata di sostenibilitd (anche “Report” o “Bilancio di
Sostenibilitd”) delle societa appartenenti ai Gruppo industriale costituito da El.En. S.p.A. (anche |a “Capogruppo”) e datle
sue controllate (anche il “Gruppo ELEn.” o il “Gruppo”). La presente rendicontazione Consolidata di Sostenibilita del
Gruppo ELEn. & stata redatta in conformita con gli standard ESRS.

La rendicontazione relaziona, nella misura necessaria ad assicurare la comprensione dell’attivita di impresa, del suo

andamento, dei suoi risultati e degli impatti generati, del rischi e delle opportunita correlati ai temi di sostenibilita

rilevanti e previsti dagli Art 3 e 4 del D.lgs. 254/16 alla luce delle modifiche introdotte dalla Direttiva (UE) 2022/2464 del

14 dicembre 2022 (“Corporate Sustainability Reporting Directive” o “CSRD") con riferimento all’esercizio 2025 {dal 1°

gennaio al 31 dicembre) e dal D. Lsg. di recepimento nazionale n.125 del 6 settembre 2024 (di seguito anche il “Decreto”).
La presente informativa di sostenibilita predisposta dal Gruppo El.En. viene redatta in conformita alle norme del Decreto
e agli obblighi di informativa previsti dall'articolo 8 del regolamento (UE} 2020/852 del Parlamento europeo e del
Consiglio, del 18 giugno 2020 (di seguito anche "Regolamento Tassonomia"}.

Le attivitd di rendicontazione e di redazicne del presente documento hanno coinvolto trasversalmente tutte le funzioni
presenti nelle aree in cui il Gruppo opera, che sono state coordinate centralmente dal gruppo di lavoro dedicato a questo

progetto.

Il perimetro dei dati e delle informazioni & il medesima della relazione finanziaria consolidata. Il perimetre dei dati gue===u,,
) -

delle informazioni sociali e ambientali presentate risulta essere composto da ELEn. S.p.A. e dalle socleta consolidatg-ton _
il metodo integrale allinterno della relazione finanziaria consolidata. Per una panoramica del Gruppo si-faccia.; ‘.

riferimento allo schema riportato all’internc della Relazione sulla Gestione 2025. !/
Di seguito le modifiche al perimetro del consolidato rispetto allo scorso anno.

Nel mese di gennaio 2025 la controllata Cutlite Penta ha acquisito it 51% della societa Nexam Srl e nel corso dgll'a:_n_’[iq ]
ha acquisito il 100% della Cutlite Penta Iberica e ha costituito le societa Cutlite Poland e Cutlite Deutschland, detenut
al 100%. Sempre nel corso del 2025 la centrollata Lasit S.p.A. ha costituito la societa Lasit Laser France e [a detien&ge“r"“
il 60%. )
Nel mese di febbraic 2025 il Gruppo EL.En. ha ceduto una quota del 46% circa della controllata giapponese Withus, che
esce quindi dal perimetro di consolidamento.

Nel mese di luglio 2025 si & concluso il processo che ha comportato la definitiva efficacia dell’accordo di cessione del
59,18% della societd Penta Laser Zhejiang Co., Lid. capogruppe della business unit cinese dedicata al taglio laser, alla
societd YOFC. Gis lo scorso anno, |la presenza di un accordo di cessione aveva determinato che i bilanei finanziari
consolidatl del Gruppo al 31 dicembre 2024 fossero stati redatti in applicazione del principio contabile IFRS 5,
condensando in un’unica riga le voei di conto economico e stato patrimeniale delle attivita destinate alla vendita.

Nel presente documento solo la tabella del Turnover (schemi art. 8 del Regolamento Tassonomia) relativa all’esercizio
finanziario 2025 riporta i dati a livello di Gruppo, al netto del consolidato cinese. Tale approccio & stato adottato per
coerenza con il bilancio consolidato, dove i ricavi delle societd cinesi sono rendicontati secondo IFRS 5 e, quindi, separati
dalla restante parte dei ricavi, Al contrario, gli schemi di Capex e Opex, cosi come tutte le tabelle presenti all'interno
della rendicontazione ¢l sostenibilita, riportano i risultati del Gruppe complessivamente considerato, comprensivi delle
societa cinesi per i primi sel mesi del 2025, essendo {a cessione avvenuta in data 15 luglio 2025,

Le tabelle comparative 2024 della rendicontazione di sostenibilita riportano | dati de! Gruppo comprensivi delie societa
cinesi per 'intero anno; pertanto, le variazioni rispetto al 2025 sone imputabili principalmente ai sei mesi di differenza
derivanti dalla cessione.

Anche per il 2025 si specifica che non & stata identificata la presenza di controllo operative per nessuna delle societa
consolidate con il metodo del patrimonio netto. :
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Le informazioni e i dati riportati fanng riferimento allanno 2025 (dal 1° gennalo 2025 al 31 dicembre 2025). Al fine di
permettere la comparabilitd dei dati nel tempo, & stato riportato il confronto con | dati relativi all'anno 2024 e in alcuni
casi con gli anni 2023 e 2022 (che rappresenta |la baseline per gli obiettivi di riduzione delle emissioni). Le eventuali
riesposizioni dei dati comparativi precedentemente pubblicati, sono chiaramente indicate come tali.

La pericdicitd della rendicontazione delle informazioni non finanziarie e della pubblicazione della rendicontazione
consolidata di sostenibilita & impostata secondo una frequenza annuale: la presente versione 2025 & stata approvata
dal Consiglio di amministrazione di ELEn S.p.A. in data 13 marzo 2026,

Nel corso del 2025 il Gruppo ELEn. ha rivalutato e confermato 'analisi di doppia materialitd condotta nel 2024 in
conformita agli standard ESRS. L'attivith ha permesso di valutare in modo dettagliato gli impatti, i rischi e le opportunita
connessi alla propria catena del valore, sia a monte che a valle. Questo processo ha consentito di identificare e
aggiornare le aree di maggiore rilevanza, affinando ulteriormente la comprensione delle interconnessioni tra 'attivita
del Gruppo e gli stakeholder coinvolti lungo l'intera catena del valore.

Sulla base delle valutazioni effettuate, Il Gruppo ha confermato I'intenzione di rafforzare gli obiettivi stabiliti negli anni
precedenti, implementando al contempo nuovl strumenti di monitoraggio per garantire un maggiore controllo e una
gestione pil efficace del rischi e delle opporiunitd emergenti. Inoltre, vengono verificate le azioni di mitigazione gia
attuate per ridurre impatti e rischi, e ne vengono implementate di nuove ove necessario, al fine di assicurare un
miglioramento continuo.

In particelare, alla luce delle nuove analisi, il Gruppo sta adottando misure per migliorare la trasparenza e la tracciabilita
delle proprie forniture, rafforzare le collaborazioni con i partner strategici e mitigare gl impatti amblentali e sociali lungo
la filiera. Le azioni che si intendono implementare includono, a monte, il rafforzamento del criterl ESG nella selezione e
valutazione dei fornitori, con un monitoraggio pili stringente delle pratiche ambientali e sociali dei principali partner
commerciali, che portino anche ad una riduzione delle emissioni indirette legate all’approvvigionamento, mentre a valle
si vogliono sviluppare nuove strategie per promugvere la circolarita e la riduzione degli impatti derivanti dall'uso e dal
fine vita dei nostri prodotti, in linea con gli obiettivi di sostenibilitd aziendale. La sempre magglore integrazione deila
catena del valore nel sistema di rendicontazione consentira al Gruppo di rispondere in maniera sempre piu efficace alle
nuove richieste normative e permettera di rafforzare la propria resilienza di fronte alle sfide future.

Il.Gruppo non si & avvalso dell’'opzione di omettere informazloni classificate, sensibili o corrispondenti alla proprieta
intellettuale, al know-how o ai risultati dell'innovazione. Si specifica inoltre che non vi sono informazioni che ricadono
nelle categorie delle “informazioni concernenti gli sviluppi imminenti” o le “questioni oggetto di negoziazione”, a norma
dall'articolo 19 bis, paragrafo 3, e dell'articolo 29 bis, paragrafo 3, della Direttiva 2013/34/UE.

BP 2 - Informativa in relazione a circostanze specifiche

Orizzonti temporali - Il Gruppo ELEn. nel redigere |a dichiarazione sulla sostenibilitd ha selezionato orizzonti temporali
coerenti con guanto richiesto dall’ESRS 1 sezione 6.4, adottando come orizzonte temporale di breve periodo, i periodo
adottato dall'impresa come periodo di riferimento dei propri bilanci, ossia un anno; come orizzonte temporale di medio
periodo: fino a cinque anni dalla fine del periode di rifarimento di breve periodo; come orizzonte temporale di lungo
periodo, oltre i cingue anni.

Alfine di rappresentare correttamente le perfermance del Gruppo EILEn., il ricorso a stime & stata limitato il pil possibile;
ove ne sia stato fatto ricorso, queste sono fondate sulle migliori metodologie disponibili & opportunamente segnalate.
Non si sono rilevate metriche guantitative che sono soggette ad un elevato grado di incertezza. Le metriche indicate
nella Rendicontazione di Sostenihilitd non sono state revisionate da un ente esterno diverso dal soggetto che rilascia la
relazione di revisione e, nel caso in cui le metriche abbiano richiesto come unitd di misura la valuta, & stata utilizzata
quella di riferimento del bilancio consolidato. Per la definizione delle metriche song state utilizzate le denominazioni
indicate dagli ESRS.

in linea con le linee guida internazionali per il calcolo delle emissioni di gas serra, il Gruppo ha condotto una stima delle
proprie emissioni Scope 3 relative alla catena del valore. Questo & stato realizzato in conformita con le disposizioni del
Green house Gas Protocol {(GHG Protocol), uno degll standard pit riconosciuti per la misurazione e il reporting delle
emissioni di gas serra, le linee guida stabilite dall'ESRS 1 che richiedono Iinclusione di informazioni rilevanti sulla catena
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del valore guando necessarie alla comprensione del contesto in cui I'azienda opera e I'ESRS E1, che esplicita I requisiti
di rendicontazione delle informative correlate ai cambiamenti climatici. Queste stime sono un passo fondamentale per
allinearsi agli obiettivi di sostenibilitd globali e garantire una gestione efficace delle emissioni, con I'obiettivo di ridurre
I'impronta carbonica complessiva. Per il deitaglio delle metriche, |a base per la preparazione di esse, 1l livello di
accuratezza e le azioni di miglioramento previste, s rimanda al capitolo E 1-6 nella sezione “Informazioni ambientali”
del presente documentao.

Si specifica che non sono state rendicontate e informative volontarie, né guelle per le quali & prevista I'opzione del
phase-in per il primo annofi primi anni di rendicontazione, ad eccezione degli standard ESRS 51-7 e 51-13. §i specifica
che per il 2025 il Gruppo ha deciso di applicare | phose-in relativo agli standard ESRS E4 ed $2, in coerenza con guanto
previsto dal Regolamento Delegato (UE) 2025/1416 {cd. Quick Fix).

Per quanto riguarda le informazioni inerenti alla Tassonomia UE, per I'esercizio finanziario 2025 il Gruppo ELEn si &
avvalsa della possibilitd di non fare ricorso alle semplificazioni introdotte dal Regolamento delegato {UE) 2026/73 con
riferimento ai Regolamenti (UE) 2021/2178, 2021/2139 e 2023/2486..

GOV 1 - Ruolo degli organi di amministrazione, direzione e controllo

[i Gruppo ELEn. & guotato al mercato azionario MTA di Borsa Italiana ed ha fatto parte, fin dalla sua istituzione nef 2004,
del segmento Star, dove vengono negoziati i titoli delle societa che rispettano particolari requisiti di eccellenza in termini
di trasparenza e liquidita.

Il Modello scelto da ElLEn. & un sistema di amministrazicne e controllo tradizionale, basato su un consiglio di
amministrazione {di seguito anche "Consiglio”) che ha funzione di gestione, pianificazione strategica, attuazione
dell'oggetio sociale, gulda della Societd e del Gruppo per perseguirne il successo sostenibile ed un collegio sindacale
{("Collegio Sindacale™ cui & attribuita la funzione di controllo sull'osservanza della legge e dello statuto sociale
{"Statuto"), sul rispetto del principi di corretta amministrazione e sull'adeguatezza dell’assetto organizzativo e del
sistema di controllo interno, Le altre societa del Gruppo di diritto italiano seguono il modello tradizionale e pertantOusesuy,,
sono amministrate da un Consiglio di Amministrazione o da un Amministratore Unico e, ove necessario, sono proflste ' T
di organo di controllo e soggette a revisione contabile. A el

Al Consiglio di Amministrazione spettano i pili ampi poteri di ordinaria e straordinaria ammmlstrazm/ne per Io ]
svolgimento dellattivitd tesa al perseguimento dell'oggetto sociale, nell’ottica della creazione di valora rel: Iungo
termine a beneficio degli azionisti, tenendo conto degli interessi degli altri stakeholder rilevanti per I‘Emlttent :
Consiglio persegue detti obiettivi attraverso una gestione responsabile che rispetta gli equilibri economici, & acial
ambientali de! contesto nel quale operta, integrando nelle strategie dell’Emittenie e del Gruppo e nella polltm~a d "
remunerazione traguardi legati al successo sostenibile e duraturo, che tengano conto dell’'ambiente interno ed esterngrros
in cui operano tutte le imprese del Gruppo. 1l Consiglic riveste un ruolo centrale nella governance aziendale, in quanto

si assume la responsabilita della supervisione strategica e del controllo delle attivita dell’impresa: tra le sue funzioni
fondamentali rientra |a sorveglianza sui processi volti a identificare, valutare e gestire i rischi, gli impatti e le opportunita
rilevanti per il business e per gli stakeholder; attraverso un monitoraggio attento e continuo, il Consiglio garantisce che

il Gruppo operi in modo responsabile e sostenibile, prevenendo potenziali criticita e cogliendo opportunita di crescita

in un contesto in continua evoluzione. Tale supervisione si traduce nell'approvazione di politiche e strategie mirate,
nell’appravazione del Piane di Sostenibilita, nel’analisi dei sistemi di controllo interna, nell’approvazione dell’analist di
doppia materialita e nella verifica dell’efficacia delle misure adottate per mitigare i rischi e massimizzare il valore a lungo
termine. Il Consiglio assicura che le decisioni aziendali siano coerenti con gli obiettivi di sostenibilita, etica e trasparenza,
contribuendo cosi alla creazione di valore sostenibile per I'impresa e per tutti gli stakeholder.

Al Comitato controllo e rischi, per le operazioni con parti correlate e per la sostenibilita & stato affidato il compito di
supportare il Consiglia nell'analisi dei temi rilevanti: svolge quindi un ruoio fondamentale nel supportare it Consiglio
nell'analisi e nella gestione dei temi strategici legati alla sostenibilita, con un focus specifico sulla creazione di valore nel
medio-lungo termine e sul successo sostenibile del Gruppo. Nell'ambito delle proprie responsabilita, il Comitato assicura
una supervisione attenta dei processi volti a identificare, valutare e gestire i rischi, gli impatti e le opportunita rilevanti
in ambito ESG, contribuende cos all’integrazione dei principi di sostenibilita nella sirategia aziendale.
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Nel 2024 & stato eletto il nuovo Consiglio di Amministrazione: su proposta del Comitato Nomine, & stato confermato il
numero di sette consiglieri e sono state introdotte integrazioni alla Politica di Composizione e Diversita, con particolare
attenzione alla qualificazione del CdA in ambito sostenibilita. E stata infatti sottolineata 'importanza di competenze
specifiche nelle tematiche ESG, nella responsabilita sociale e nella capacita di integrare la sostenibilitd nella vision
strategica dell'impresa. Oltre ai requisiti di indipendenza di pensiero, integritd morale, buon senso e capacita di giudizio,
si & valorizzata |la presenza di attitudini collaborative ed equilibrio, unite alla conoscenza approfondita del principi ESG.
Tali competenze possone derivare da esperienze maturate in ruoll di governance presso socletd quotate o di rilevanti
dimensioni, da attivitd professionali e istituzionali, nenché dall’insegnamento universitario in materie affini.

Il sistema di Governance di EL.En. scelto prevede il contributo dei seguenti attori:

Assemblea degli azionisti: I'assemblea & 'organo sociale dove gli azionisti partecipano alle decisioni della Societa rispetto
ai temi che la legge e lo Statuto hanno desighato come di loro competenza. L’ Assemblea degli Azionisti nomina i membri
del Consiglio di Amministrazione, del Collegio Sindacale e approva il Bilancio di Esercizio.

Consiglio di Amministrazione: & I'organo centrale del sistema di Corporate Governance e svolge funzioni di analis,
condivisione e approvazione deif budget annuali e dei piani strategici, industriali e finanziari del Gruppo e ne monitora
I'attuazione. Nominato dall’Assemblea degli Azionisti, svolge un ruolo di indirizzo strategico e di valutazione
sull’adeguatezza del Sistema di Controllo implementata. All'interno del Consiglio non sono presenti membri in
rappresentanza dei dipendenti e degli altri lavoratori.

Attualmente & composto di sette membri, cinque amministratori non esecutivi tre dei quali qualificabili come
indipendenti (42,8%) sia ai sensi dell’art. 148, comma 3, TUF, richiamato dall’art. 147-ter, comma 4, TUF, sia ai sensi
dell’art. 2 del Codice.

Collegio Sindacale: nominato dall’ Assemblea degli azionisti, vigila sull’ osservanza della legge e dello statuto, sul rispetto
dei principi di corretta amministrazione, sull’adeguatezza dell’assetto organizzativo della ELEn. S.p.A. per gli aspetti di
competenza, del sistema di controllo interno, del sistema amministrativo-contabile adottati dalla EL.En. 5.p.A. e sul loro
concreto funzionamento. Svolge inoltre la funzione di Comitato di Controllo Interno e di revisione contabile, con i
compiti'e le responsabilita di cul all’art. 19 D. Lgs. 38/2010. Il Collegio Sindacale attualmente in carica & composto da tre
sindaci effettivi e due supplenti in possesso del requisiti di onorahbilitd, professionalitd e Indipendenza richiesti.

o v
Societd di révisione: & un ente esterno che ha I'incarico della revisione legale dei conti e della rendicontazione di
sostenibilith & che viene scelto dall’Assemblea degll Azlonisti. La societa di revisione attualmente in carica & £Y S.p.A.

El

Il Consiglio di Amminisirazione ha nel suo mandato, fra le altre, la responsabilitd del sistema di controllo interno e di
gestione di impatti, rischi ed opportunita in relazione ai quali definisce le finee di indirizzo e verifica periodicamente
I'adeguamento e [I'effettivo funzionamento, assicurandosi che i principali rischi afferenti al Gruppo risultino
correttamente identificati, misurati, monitorati e gestiti. Per rafforzare la governance di sostenibilitd, il Consiglio di
Amministrazione gia nel 2020 ha affidato all' Amministratore Esecutivo incaricato del sistema di controllo interno la
definizione delle linee strategiche di sostenibilitd, del Piano di Sostenibilita e I'esame della Rendicontazione di
sostenibilita,
| consiglieri sono tutti dotati di professionalitad e di competenze adeguate ai compiti loro affidati. Una componente
significativa (tre} degli amministratori non esecutivi (cinque) & indipendente; il numero e le competenze del consiglieri
non esecutivi sono tali da assicurare loro un pese significative nell’assunzione delle delibere consiliari e da garantire un
efficace monitoraggio della gestione. Uno degli amministratori non esecutivi e indipendente & siato eletto da una lista
di minoranza. Il Presidente del Consiglio di Amministrazione {di seguito anche il "Presidente"} riveste un ruoclo di
raccordo tra gli amministratori esecutivi e gli amministratori non esecutivi e cura I'efficace funzionamento dei lavori
consiliari, Il Presidente & Amministratore Delegato insieme all'attuale componente esecutivo del Consiglio ed & uno del
due soci fondatori che dal 1981 & impegnato nella gestione operativa, per guanto di propria competenza, della societa
ELLEn. e del Gruppo. L'assetto delle deleghe di poteri attribuite ai fini del funzionamento dello stesso non comportanc
la concentrazione esclusiva di cariche e poteri di gestione della societd in capo al Presidente ma, poiché ai sensi dell’art,
3 Raccomandazione n. 13 del Codice di Corporate Governance il Presidente dell’'organo di amministrazione & titolare di
rilevanti deleghe gestionali, in data 14 maggio 2021 un consigliere indipendente & stato nominato Lead indipendent
Director, con il compito di rappresentare un punto di riferimento e di coordinamento delle istanze e dei contributi degli
amministratori non esecutivi e in particolare di quelli indipendenti nonché di coordinare le riunioni del soli
ammiristratori indipendenti.

56



ELEn. spa Via Baldanzese 17, 50041 Calenzano (Fl) - CF e iscrizlone RI Firenze 03137680488 REA FI 304871

Il Lead Independent Director collabora con il Presidente del Consiglio di Amministrazione al fine di garantire che i flussi
di informaziont giungano agli amministratori in modo completo e tempestivo, come raccomandato dal Codice di
Corporate Governance. |l Presidente cura e garantisce che i flussi di informazioni pre-consiliari giungane agli
amministratori in modo completo e tempestivo come raccomandato dal Codice di Corporate Governance.

I membri del Consiglio possiedono un'esperienza consolidata nei settori di riferimento dell'impresa, nei suot principali
prodotti e nelle aree geografiche in cui il Gruppo opera. Tutt! i membri vantano una solida esperienza nel settore
manifatturiero e industriale, hanno partecipato alla formaziene sulle tematiche di sostenibilita e sulle nuove normative
dal 2017 ad oggi e uno dei membri del Consiglio ricopre anche un ruolo con un focus specifico sulla sostenibilita. Alcuni
membri apportano inoltre competenze derivanti da esperienze pregresse nel settori della consulenza aziendale,
arricchendo la capacitd decisionale dell'organo amministrativo. La composizione del Consiglio di Amministrazione
assicura una conoscenza approfondita dei sistemi laser e della loro componentistica, garantendo una visione strategica
allineata alle esigenze del mercato. | membri del Consiglio hanno maturato esperienze significative in aziende di diversa
dimensione, incluse realtd multinazionali, che hanno permesso loro di sviluppare una profonda conoscenza delle
dinamiche dei mercati internazionali. Questa esperienza consente loro di comprendere le complessita e le opportunita
derivanti dall’operare in contesti geografici differenziati. La loro competenza risulta fondamentale per supportare
Fespansione dell’azienda, la gastione delle sfide globali e {'adattamento strategico alle specificita dei diversi mercati,
Uesperienza diversificata & complementare dei membri del Consiglio contribulsce alla creazione di valore per 'azienda
e gll stakeholder, supportando lo sviluppo sostenibile e la competitivita nel lungo periodo.

| cinque consiglieri non esecutivi, tre dei quali indipendenti, sono organizzati, per lo svolgimento di funzioni consultive
e propositive in supporto del Consiglio, in tre comitati: Comitato Controllo, Rischi, per e operazioni con le parti correlate
e Sostenibilitd, Comitato per la Remunerazione e Comitato per le Nomine.

[l Comitato controllo e rischl, per le operazioni con le parti correlate e per la sostenibilita, che ha acquisito l'attuale
denominazione nel corso del 2021, & composto dai cinque membri non esecutivi, di cul tre sono indipendenti mentre i
restanti due comitati sono composti da tre membri non esecutivi, tutti indipendenti. | lavori di ogni comitato sono
coordinati da un Presidente. La lorc composizione, i compiti e | poteri attribuiti sono disciplinati da appositi regolamenti
approvat{ dal Consiglio in sede di istituzione e successivamente emendati sulla base delle modifiche richieste dal Codice
di Corporate Governance.

#”“WM
Con riferimento alle tematiche di sostenibilitd e alla comunicazione di tali informazioni nella rendicon};az’ﬁ)ne"'di .
sostenibilith di cui al D.lgs. 125/2024, al “Comitato controllo e rischi, per le operazioni con le parti correldte e petla
sostenibilitd”, che & un comitato interno costituito dal Consiglie, & stato attribuito il compito nel proprio egolamento
di assistere il suddetto Consiglio di Amministrazione con funzioni istruttorie, di natura propositiva e co sul;tl ]
valutazioni e decisioni relative alle question! di sostenibilithy connesse all’esercizio dell’attivita defl'impresa ¢ all
dinamiche di interazione con tutti gli stokeholder, alla responsabilita sociale d'impresa, all’'esame degli eﬂa'[:i':
predisposizione del piano strategico e alla Corporate Governance della Societd e del Gruppo, ng che_
individuazione e gestione di impatti, rischi ed opportunitad legati a questioni di sostenibilita. Nel Cohmgllo
Amministrazione svottosi il 31 gennaio 2025 sono state attribuite al Comitato controllo e rischi, per [e operazioni cor
parti correlate e per la sostenibilitd anche I'analisi e la valutazione degli impatti e dei rischi dell’attivita di impresa sui
diritti umani, per soddisfare le garanzie minime di salvaguardia richieste dalt"articolo 18 della Tassonomia europea, dove
& consigliato che tali responsabilita vengano attribuite ad un organo o a una funzione specifica.

Si ricorda che in data 31 gennaio 2025, il Consiglio di Amministrazione di E.En. ha deliberato la nomina del Dirigente
Preposto alla redazione della rendicontazione di sostenibilita, in conformita a quanto previsto dal Decreto Legislativo 6
settembre 2024, n. 125, che recepisce |a Direttiva Europea 2022/2464/UE {Corporate Sustainability Reporting Directive
— CSRD), entrata in vigore il 25 settembre 2024. il Consiglio di Amministrazione ha ritenuto strategico designare una
figura distinta rispetto al Dirigente Preposto alla redazione dei documenti contabili e finanziari, con 'obiettivo di
rafforzare il presidio sulle tematiche ESG, riconoscendo la sostenibilith come un elemento centrale della governance
aziendale. Tale scelta riflette {a volonta di conferire maggiore rilevanza, autonomia e specializzazione alla gestione della
rendicontazione di sostenibility, attraverso la costituzione di un repario dedicato, dotato di competenze specifiche e
risorse adeguate. Questa decisione si inserisce in un pill ampio percorso volto a garantire maggiore trasparenza, qualita
e affidabilita delle informazioni non finanziarie, in linea con le migliori pratiche di mercato e le aspettative degli
stakeholder. La creazione di una struttura dedicata consentird di potenziare la collaborazione con la catena di fornitura,

t Tali comptti sono stati intradotti nell'art. 9 {paragrafo 9.4) del Regelamento Camitato Controllo e Rischi.
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migliorare la raccalta e 'analisi dei dati ESG e assicurare un continuo allineamento alle evoluzioni normative e ai nuovi
standard di rendicontazione europei.

Con cadenza almeno semestrale il Comitato Controllo e Rischi, per le operazioni con parti correlate e per la sostenibilita,
incontra il dirigente preposto alla rendicontazione di sostenibilita. Durante quasti incontri, il Comitato viene aggiornato
sull'avanzamento del Piano di Sostenibilit, sull'implementazione dei progetti ESG avviati dal Gruppo e sulle attivita di
monitoraggio della catena di fornitura. Tali momenti di confronto consentono di verificare lo stato delle iniziative,
valutare i progressi rispetto agli obiettivi e garantire 'integrazione delle tematiche ESG nella strategla aziendale. ||
Comitato successivamente relaziona al Consiglic in merite alle tematiche discusse. Il Consiglio & pertanto coinvolto e
informato su tutte le attivita e nell’ambito delle analisi di sostenibilita.

La gestione degli impatti, dei rischl e delle opportunita di sostenibilita & rivista con periodicitd almeno annuale dal
Dirigente preposto alla rendicontazione di sostenibilitd ed & regolata da controlli e procedure interne, sempre pll
integrati nel processi aziendali di gestione del rischio e conformita. 1l sistema di controllo interno Include verifiche
periodiche sia per monitorare |'efficacia delle politiche e delle azioni di sostenibilita, in linea con quanto richlesto
all'interno del Plano, sia per verificare la correttezza dei dati riportati nella rendicontazione di sostenibilita.

Nel 2025 il Consiglio di Amministrazione di El.LEn. ha confermato il propric ruolo centrale nella governance delle
tematiche ESG, presidiando attivamente il processo di analisi di doppia materialitd in conformitd agli standard ESRS.
Partendo dai risultati dell’analisi condotta nel 2024, & stata effettuata una review approfondita che non ha fatto
emergere variazioni significative rispetto agli impatti, rischi e opportunita gia identificati, confermando la solidita delle
valutazioni precedenti € mantenendo agglornato il perimetre delle aree di rilevanza lungo I'intera catena del valore.

Il Consiglic di Amministrazione, gia coinvolte in tutte le fasi del processo nel 2024, ha continuato a presidiare le attivita
+anche nel 2025, garantendo un approccio coerente alla gestione dei rischi ESG e alla definizione delle priorita strategiche.
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[l Consiglio dl Amminlstrazione, con Il supporto del Comitato controllo e rischi, per le operazioni con le parti correlate e
per la sostenibilita e del Dirigente Preposto all’Informativa di Sostenibilita, definisce- gli obiettivi strategici di
sostenibility, monitorandone I'attuazione e | progressi. Con cadenza almeno annuale vengono monitorati i progressi
compiuti nel raggiungimento degli obiettivi connessi agli impatti, ai rischi ed alle opportunita rilevanti rispetto a guanto
previsto nel Piano di Sostenibilitd; gli obiettivi vengono monitorati, modificati &, se necessario, ne vengono inseriti ¢
nuovi. | risultati sono presentati al Consiglio per la valutazione delle azioni correttive efo migliorative e per I'evoluzione
della strategia aziendale in materia di sostenibilita.

[l Consiglio di Amministrazione e pili In generale gli organi di amministrazione, direzione € controllo dispongono, nel
loro insieme, di competenza in materia di sostenibilita: questo deriva dalla presenza di figure con esperienza pregressa
nelle tematiche di sostenibility e di economia circolare, maturata in contesti professionali e accademici di rilievo. [noltre,
da quando nel 2017 il Gruppo ELEn. ha introdotto la rendicontazione di sostenibilitd, ha parallelamente implementato
un programma di formazione rivolto ai membri del Consiglio di Amministrazione e dei comitati endoconsiliari, con
ublettivo di garantire un costante aggiornamento sulle evoluzioni normative, i trend di mercato e le migliori pratiche
in ambito ESG. Il Dirigante Preposto alla rendicontazione di sostenibility ha svolto guesto processo, fornendo
periodicamente agglornamenti al Consiglio di Amministrazione e facilitando momenti di approfondimento dedica‘ci.ﬂl}lnéf'M .
corso degli anni & stata richiesta anche la collaborazione di esperti e consulenti esterni, per approfondire fyaff:Urie )
tematiche di sostenibilitd e raggiungere le conformita normative richieste, al fine di sviluppare progettualita phirate
assicurare al Gruppo ELEn. un allineamento costante con le richieste regolamentari e di mercato. .

strategia aziendale nella gestione di impatti, rischi e opportunité fegati a temi chiave come ia riduzione delle emjssiont,
il cambiamento climatico, la gestione delle risorse umane, la salute e sicurezza dei prodotti e dei luoghi di Iavo%uf‘ra’l? P
competenze detivano dall’esperienza maturata dai consiglieri in ambiti strategici, normativi ¢ operativi, noncﬁ‘ﬁéwmmﬁw
dall’accesso a documentazione interna, reportistica e confronti con le funzioni aziendall competenti. In materia di

riduzione delle emissioni e cambiamente climatico, il Consiglio & in grado di valutare I'impatto delle attivita aziendali,
identificando soluzioni per migliorare I'efficienza energetica, promuavere I'uso di fonti rinnovabili e ridurre 'impronta

di carbanio. Sul fronte della gestione delle risorse umane, propone politiche che favoriscono il benessere dei dipendenti,

I'inclusione e lo sviluppo professionale, contribuendo a un ambiente di lavoro equo e motivante. Per quanto riguarda fa

salute e sicurezza, sia dei prodotti e processi che dei luoghi di lavoro, il Consiglio assicura che vengano adottati standard

elevati di qualita e sicurezza, prevenendo rischi per i lavoratori e per i consumatoti. Inoltre, & in grado di comprendere

le criticita correlate all’approvvigionamento di materie prime e all'uso efficiente delle risorse, orientando la strategia

aziendale verso modelli di produzione sostenibili e resilienti. Grazie a questo approccio, il Gruppo ELEn. garantisce un

governo solido ed efficace delle questioni di sostenibilita, assicurando una piena integrazione della sostenibilita nella

propria strategia di medio e lungo termine.
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GOV 2 -~ Informazioni fornite agli organi di amministrazione, direzione e controllo
dell'impresa e questioni di sostenibilita da questi affrontate

Riguardo alle informazioni periodiche ricevute attraverso un processo strutturato di reporting e aggiornamento dagli
organi di amministrazione, direzione e controllo del Gruppo ELEn. in merito agli impatti, ai rischi e alle opportunita di
sostenibilita, si faccia riferimento a guanto riportato nel paragrafi precedenti.

Il Gruppo ELEn. ha adottato un approccio strutturato al dovere di diligenza in materia di sostenibilita, in conformita con
le disposizioni della Corporate Sustainability Reporting Directive (CSRD) e degli European Sustainability Reporting
Standards (ESRS). L'integrazione dei principi ESG nel sistema di governance consente di identificare, prevenire e mitigare
gli impatti negativi delle attivitd aziendali, nonché di monitorare costantemente il raggiungimento degli obiettivi di
sostenibilita. Il Consiglio di Amministrazione, con il supporto del Comitato controllo e rischi, per le operazioni con le
parti correlate e per la sostenibilitd, svolge una funzione di supervisione strategica sulle tematiche ESG, garantendo
I'integrazione degli aspetti di sostenibilith nel processt decisionall.

L'ambito di applicazione del sistema di gestione del rischio include tutte le aree aziendali rilevanti, coprendo rischi
strategici, finanziari, operativi e di conformitd. Il processo di prioritizzazione del rischi utilizzato s basa su una
valutazione del rischio inerente (calcolato come prodotio tra probabilita e impatto al quali viene assegnato un punteggio
da 1 a 5) e dell'efficacia delle misure di mitigazione adottate. L'approccio utilizzato dal Gruppo garantisce che le
tematiche di sostenibilitd siano pienamente incorporate nella valutazione del rischi aziendali affinché i rischi e le
opportunita identificati e soprattutto emersi come materiali, siano valutati e affrontati in modo strategico. Tale
approccio contribuisce a rendere la sostenibilita un elemento integrante della gestione del rischio aziendale, delle
misure di mitigazione operativa e del flusso informativo, coinvolgende attivamente le funzioni interne e gli organi di
governance pertinenti.

Nel corso del 2025 il processo di consolidamento e verifica def dati quantitativi sulla sostenibilita, sebbene sia richiesto
con cadenza annuale, & stato mantenute con cadenza trimestrale al fine di garantire un monitoraggio pili accurato e
tempestivo e migliorare la qualita e 'affidabilita dei dati. A tal fine, sono state allocate risorse dedicate al miglioramento
della rendicontazione di sostenibilitd e dei relativi processi di controllo interno. Tali funzioni eseguono aggregazioni e
controllo dei dati, attraverso verifiche trimestrali e in alcuni casi visite di conformitd ad hoc presso |e sedi di alcune
societa controllate, al fine di assicurare un’adeguata supervisione e il rispetto degli obiettivi di sostenibilitd aziendale.

Parallelamente, presso le societd del Gruppo vengono portati avanti dei progetti di miglioramento di raccolta dati
attraverso 'ampliamento delle procedure interne (soprattutto per quanto riguarda |a rendicontazione dei dati necessari
al caléolo delle emissioni di Scope 3) e attraverso |'utilizzo di strumenti software o il miglioramento di essi, soprattutto
riguardo alla gestione del dati delle risorse umane.

Per garantire un miglior controllo e gesticne dei rischi ESG, |z Societd ha implementato un allineamento delle politiche
di sostenibilita con gli obiettivi strategici aziendali, garanterdo coerenza con i criteri della Tassonomia Europea e le
normative di settore. | principall risultati octtenuti nel corso di questo esercizio sono riportati nei capitoli successivi,
all'interno delle sezion! dedicate ad “Azioni e Obiettivi” per ciascun ESRS rendicontato; verranno fornite informazioni
dettagliate In merito alle iniziative adottate, agli obiettivi prefissati, ai risultati ottenuti e ai relativi indicatori chiave di
prestazione (KPI1).

Per un’analisi dettagliata degli impatti, dei rischi e delle opportunita rilevanti esaminati dagli organi di amministrazione,
direzione e controllo, nonché dai relativi comitati nel corso del periedo di riferimento, si rimanda alla matrice di doppia
materialita riportata nel paragrafo “IRO 1 Descrizione del processo per individuare e valutare gli impatti, i rischi e le
opportunita rilevanti” del presente documento.

Tale matrice rappresenta lo strumento principale per identificare le tematiche di sostenibilita pil significative che gii
organi di direzione, amministrazione e controllo e i loro comitat! hanno valutato nel periodo di riferimento,
considerando sia la dimensione dellimpatto dell’attivitd aziendale sul’ambiente e sulla societd, sia | potenziall effetti
finanziari che tali aspetti possono generare sul business. E infatti solo attraverso il costante monitoraggio degli impatti,
dei rischi e delle opportunita rilevanti che il Gruppo ELLEn. pud assicurare un processo decisionale informato e allineato
agli obiettivi di medio-lunge periodo, promuovendo un modeilo di governance trasparente e responsabile, in linea con
le aspettative degli stakeholder e con le disposizioni normative vigenti.
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GOV 3 - Integrazione delle prestazioni in termini di sostenibilita nei sistemi di
incentivazione

Il Consiglio di Amministrazione, al fine di garantire la pill esauriente informazione e ampia trasparenza sui compensi !
spettanti agli amministratori, fin dalla quotazione di El.En. ha nominato al suo interno un Comitato per la Remunerazione. ‘

Tale Comitato cura che la remunerazione degli Amministratori e del Direttore Generale sia definita in modo tale da
allineare i loro interessi al perseguimento dell’obiettivo prioritario della creazione di valore per gli azionisti in un
orizzonte di medio-lungo periodo & che una parte significativa della remunerazione complessiva dei Consiglieri sia legata
al raggiungimento di obiettivi specifici, anche di natura non finanziaria, predeterminati e misurabili.

In occasione di ogni approvazione del progetto annuale di bilancio, viene valutato il raggiungimento degli obiettivi
prefissati assegnati e attribuito, ai destinatari del piano di remunerazione incentivante, la parte variabile di compenso
effettivamente maturata in funzione del grado di raggiungimento degli obiettivi assegnati. La Politica di Remunerazione
degli amministratori esecutivi e del top management definisce: a) un bilanciamento tra la componente fissa e la
componente variabile adeguato e coerente con gli obiettivi strategici e la politica di gestione dei rischi, prevedendo
comunque che la parte variabile rappresenti una parte significativa della remunerazione complessiva b} limiti massimi
alferogazione di componenti variabili per gli amministratori esecutivi ¢} oblettivi di performance - cui & legata
I'erogazione delle componenti variabili - che sono: (i) predeterminati, misurabili e legati in parte significativa a un
orizzonte di [ungo periodo; (i1} coerenti con gli abiettivi strategici dell’Emittente e finalizzati a promuoverne il successo
sostenibile, comprendendo, ove rilevanti, anche parametti non finanziari.

La remunerazione variabile corrisposta sia agli Amministratori, Presidenie incluso, sia al Direttore Generale & soggetta

a clausola di clow bock.

La valutazione per il raggiungimento degli obiettivi di performance avviene: quanto agli obiettivi di carattere economico-
finanziario sulla base dei dati di bilancio annuale, quanto agli obiettivi di sostenibilitd confrontando I'obiettivo assegnato

con guanto effettivamente realizzato.

La verifica avviene ad opera del Comitato per la Remunerazione e poi dell'intero Consiglio sulla base dei flussi informativi e
ricevuti dalle funzioni aziendali preposte al settore oggetto di valutazione. Per quanto concerne la sostenibilita %p-ﬂ’ﬁw T
stati elaborati dal Comitato e pol approvati dal Consiglio dei critert di misurabilita degli obiettivi nelle seguent,iféree:
ambiente, diritti umani e corruzione, area personale e risorse umane. Il raggiungimento degli obiettivi qu vﬁtitat[ j
assegnati viene riscontrato dalle evidenze pubblicate nel report di sostenibilita annuale, soggetto a revisione. Nel pi
di remunerazione degli amministratori il peso degli obiettivi finanziari & pari al 70% mentre guello degli obiié'tti{ri [
sostenibilith & pari al 30%, rimanendo nell’ottica di assegnare obiettivi che siano diretti al perseguimento del cke
sostenibile della Societd e del Gruppo. Dal 2021 il Comitato per la Remunerazione ha ritenuto di proporre al Co‘Qsigi.i
di Amministrazione, che poi lo ha approvato, un piane di remunerazione incentivante quadriennale per il Direttgre o
Generale costituito anche da obiettivi di sostenibilitd con un peso del 30% sul totale della propria remunerazion%é“."*-*«nkuimsf
Sempre a partire dal 2021 il piano di remunerazione incentivante degli Amministratori e del Direttore Generale, prevede

che il 30% della parte di compensao variabile maturata annualmente venga corrisposta in via differita al termine del
mandato, eventualmente rivalutata sufla base dell’andamento della societd e del Gruppo.

A partire dall’esercizio 2025, la capogruppo El.En, e alcune societa controllate hanno introdotto obiettivi di performance

legati alla sostenibilitd all'interno dei sistemi di remunerazione variabile {MBO) di dirigenti e quadri, destinando a tali
obiettivi it 30% della componente variabile complessiva.

Gli MBO includono obiettivi di sostenibilita differenziati per funzione e livello manageriale, tra cui il miglioramento della
quality e delia coerenza dei flussi di dati rendicontati, I'avanzamento delle attivitd di monitoraggio della catena di
fornitura, 'inserimento e la gestione puntuale dei dati all’internc dei sisterni informativi aziendali, nonché 'adozione di
soluzioni di packaging pil sostenibili. Tali indicatori contribuiscono a orientare i comportamenti verso risultati concretl
e misurahili, promuovendo una maggiore responsabilizzazione rispetto agli obiettivi ambientali, sociali e di governance
del Gruppo. Questa scelta strategica rappresenta un passo significativo per promuovere un impegno concreto e
misurabile verso la sostenibilita, integrandola come elemento chiave nella cultura aziendale e nei processi decisionali.

61



El.En. spa Via Baldanzese 17, 50041 Calenzano (Fi} - CF e iscrizione Ri Firenze 03137680488- REA Fl 304871

GOV 4 - Dichiarazione sul dovere di diligenza

Il processo di due diligence del Gruppo El.En. & pienamente integrato nella strategia aziendale e nel modello operativo.
Questo approccio consente di rendere la due diligence un elemento strutturale delle attivita del Gruppo, favorendo in
particolare 'individuazione e |a gestione degli impatti negativi lungo la catena del valore.

El.En. nel corso dell'anno di rendicontazione ha strutturato un processo di due diligence su fornitori e agenti che & stato
applicato a partire dal 2025. L'avvio di una relazione d'affari con una qualsiasi terza parte, sia essa un fornitore o un
agente, pud potenzialmente esporre a rischi di violazione della normativa e alla commissione di uno o pil reat,
comportando lavvio di procediment! penall. Al fine di mitigare tali rischi inerenti, ELEn. ha elaborato [a procedura di
due diligence da condurre prima di ingaggiare il potenziale fornitore o agente. Le terze parti devono garantire i pil alti
standard di etica e integrita e I'accettazione integrale dei principi contenuti nel Codice Etico di Gruppo.

Il processo di due diligence sulle terze partl si fonda sulla raccolta di informazioni, 'analisi delle informazioni raccolte e
I'elaborazione dei risultati, compresa I'individuazione di situazioni di rischio. Tale processo & strutturato in tre fasi:

1. Risk assessment preliminare;
2. Attivita di due diligence;
3. Monitoraggio ex-post.

1. Nella fase di Risk Assessment si effettua la classificazione della terza parte e si conduce una attivitd di valutazione al
fine di individuare le eventuali criticitd della controparte (sulla base di tre criteri: numerositad delle relazioni con la
controparte; Contesto geografico di appartenenza; Livello di dipendenza dalle relazioni con la controparte). Al fine di
garantire la perfetta compliance alle normative vigent! e ai principi etici definiti dal Codice Etico, le Societd del Gruppo
si impegnano a condurre analisi nei casi di rapporti commerciali con terze parti considerate ad alta esposizione e a non
intraprendere alcuna forma di rapporto commerciale con soggettl appartenenti alla fascia di rischio pit elevata.

2. La fase di due diligence & I'attivita di verifica e indagine che consegue alle analisi effettuate in sede di risk assessment:
a seguito delle risultanze di tali attivita si attiva il processo di screening delle terze partl. |l processo di screening delle
térie part] prevede due tipologie di due diligence il cui grado di analiticita aumenta in relazione al profilo di rischio
individuato in sede di Risk Assessment: 1. Due Diligence standard: Lo Due Diligence standord costituisce il primo livello
di due diligence e si attiva di default qualora [a controparte risulti essere un fornitore avente un livello di esposizione
“Basso”. La Due Diligence standard viene condotta mediante I'accettazione e dichiarazione di compliance alle normative
applicabili e mediante I'accettazione e I'adesione al Codice Etico del Gruppo ELEn. e, quando richiesto, mediante Ia
compilazione del questionario base ESG. Qualora dalle risultanze del questionario emergessero profili di rischio efo
residuali perplessita in riferimento al profilo di rischio della terza parte, pud essere attivato il livelio di due diligence
rafforzata. 2. Due Dillgence rafforzata: viene attivata per un fornitore avente un livello di esposizione “Medio-Alto” e
per gli Agenti. La Due Diligence rafforzata prevede dei controlli specifici in riferimento alie terze parti con richieste
documentali. Possono inoltre essere previste indagini pili approfondite qualora si sospetti insorgenza di eventuali
criticita in capo alla controparte. Qualora dalle risultanze della Due Diligence rafforzata siano confermati e/o emergano

agli organi preposti alla ricezione delle segnalazioni e ai verticl aziendali.

3. L'uitima fase del processo prevede I'implementazione di attivitay di monitoraggio successive all'inizio del rapporto e
alle relazioni con le terze parti. Le attivith condotte in tale fase riguardano: la conferma circa l'accuratezza e
I'adeguatezza delle informazioni fornite dalla terza parte, I'aggiornamento della valutazione del rischio connessa alle
terze parti coinvolte e I'adeguatezza di eventuali piani di miglioramento attuati.

Per valutare i rischi identificati nell’attivita di due diligence su agenti e fornitori si deve anallzzare, classificare e gestire |
rischi emersi in maniera da garantire la conformita normativa e mitigare i potenziall impatti negativi che potrebbero
emergere. Questa procedura & quindi strutturata per analizzare, documentare e affrontare i risultati del risk assessment,
assicurando una gestione proattiva dei rischi nell’'ambito della due difigence. Dopo aver identificato e categorizzato i
possibili rischi emersi, si deve procedere ali’analisi e valutazione di ciascuno di essi, individuando per ognuno le aree di
rischio e le eventuali sottocategorie e la prioritizzazione dei rischi. Per i rischi i cui valori residui sono risultati alti verra
velutato su quali rischi sia opportuno intervenire, assegnando un livello di prioritd: si dovrd quindi procedere ad
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individuare gli interventi correttivi necessari, le persone da coinvolgere & le templstiche necessarfe e, in ultima analisi,
prevedere anche l'interruzione del rapporto. Per tutti gli altri rischi considerati di medio o basso livello sard invece
predisposto un piano di audit periodico che permetta di verificare 'efficacia delle procedure in essere e dei controlli
predisposti.

Le attivita di due diligence svolte da ELEn, e la loro ubicazicne nella Dichiarazione di Sostenihilita:

- Integrare il dovere di diligenza nella governance, nella strategia e nel modello aziendale: si faccia riferimento a
guanto sopra riportato (paragrafo GOV-4 — dichiarazione sul dovere di diligenza);

- Coinvolgere i portatori di interessi in tutte le fasi fondamentali del dovere di diligenza: si veda il paragrafo SBM 2 -
interessi e opinioni def portatori di interessi;

- Individuare e valutare gli impatti negativi: si veda il paragrafo IRO-1 Descrizione det processo per individuare e
valutare gli impatti, i rischi e le opportunita rilevanti;

- Intervenire per far fronte agli impatti negativi: si vedano tutti i capitoli tematici;

- Monitorare 'efficacia degli interventi e comunicare: si veda tutti i capitoli tematici.

GOV 5 - Gestione del rischio e controlli interni sulla rendicontazione di sostenibilita

Il Gruppo ELEn. ha definito e implementato un sisterna di centrallo interno in relazione al reporting di sostenibilita con
I'obiettivo di garantire l'integrita, la completezza, ['affidabilita e 'accuratezza dei dati e delle informazioni di sostenibilita.

Gid a partire dalla fine del 2023 il Gruppo ha avviato un percorso per rafforzare, alla luce degll obblighi normativi
introdotti dalla Direttiva Europea sulla rendicontazione di sostenibilita (CSRD), il suo impegno tramite I"avvio di un plano

di lavoro che gli consentisse di strutturare un Sistema di controllo interno robusto basato sul framework di riferimento

pil utilizzato e diffuso a livello globale: il CoSO Framework, che il Gruppo gia utilizza per il controllo interno sui processi
finanziari (Legge sul risparmio 262/2005). Il Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway Commission hg\mm%
sviluppato un framework per il controllo interno da applicare alla reportistica di sostenibilita, basato sulle stesse Giffiue = =™,
componenti del framework tradizionale. Il 30 marzo 2023, il CoSO ha pubblicato uno studio con uri% gUId ; ™
supplementare per le organizzazioni al fine di ottenere un controllo |ntern0 efflcace sul reportlng di sosten;?fhta (ICS

nel reporting ESG/sostenibilita, nell'informativa pubblica e nel processo decisionale aziendale, i
El.En. ha definito:

- Uelahorazione del Catalogo degli Entity Level Controls (ELC) per il reporting di sostenibilita, andando ad |n\tegfa s
gli ELC gia definiti per il reporting finanziario ed individuando il livello di presidio attuale da parte del Gruppo e Ty
funzione aziendale responsabile;

- la metodologia e i criteri per identificare aree ed entita rilevanti nel contesto del Sistema di controllo interno
sotteso alla rendicontazione di sostenibilita;

- E stato predisposto o Scoping per individuare i principali processi (indicatori quantitativi) ed entitd da valutare. La
definizione dello Scoping ha previsto: (i) 'identificazione delle Societa alle quali applicare ii Sistema di controllo
interno, sulla base di un processo di valutazione che considera sia aspetti di natura quantitativa sia di natura
qualitativa; {ii) l'identificazione delle informazioni di sostenibility rilevanti e fa relativa associazione ai
processifindicatori di sostenibilita;

- E stata effettuata una ricognizione di alto livello {(Mappe dei flussi) per la Capogruppeo ELEn.: principali flussi di
raccolta, trasmissione, consolidamento e reporting dei dati di sostenibilitd nonché individuazione, per i principali
processifindicatort delle diverse macro-aree, delle attivita svolte, funzioni coinvolte, macre check di controllo in
essere e tipologia, sistemi informativi utilizzati, eventuale presenza di procedure/documenti interni aziendali ed
eventuali aspetti di miglioramento in termini di flussi di processo e/o di controlli.

Successivamente ELEn. ha avviato I'analisi e il disegno del sistema di controllo interno, che ha previsto le seguenti
attivita:

- Elaborazione del Catalogo degli Entity Level Controls (ELC) e svolgimento dei test per il reporting consolidato di
sostenibilita;
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- Elaborazione delle Risk and Control Matrix (RCM) e svolgimento dei test per [a capogruppo ELEn e per Il processo
di consolidamento dei dati del Gruppo per: emissioni dirette ed indirette (Scope 1, Scope 2 e Scope 3), organico,
formazione e infortuni;

- Elaborazione della matrice contenente gli IT General Controls {ITGC) e svolgimento dei test per Iapplicativo
utilizzato dall’ ufficio del personale.

La rendicontazione di sostenibilita del Gruppo ELEn, prevede un processo strutturato di rendicontazione trimestrale sui
dati ricevuti da tutte le societd controllate. Tutti i dati sono soggetti a verifiche, effettuate attraverso ricalcoli e
attraverso I'esame della relativa documentazione di supporto, al fine di garantire I'accuratezza e la conformita dei dati.
Le verifiche sono svolte sia sui dati delle singole societa che sui dati consolidati, che sono oggetto di riconciliazioni
puntuali, finalizzate ad assicurare l'affidabilita e [a correttezza delle informazioni rendicontate. Tali procedure riflettono
limpegno del Gruppo nel mantenere elevati standard di trasparenza, precisione e contrello sui dati inclusi nella
rendicontazione di sostenibilitd. Nel corso dell’esercizio si & proceduto all'individuazione dei principali rischi relativi al
processo di rendicontazione di sostenibilitd: (1) rischi di conformita normativa, (i) rischi di completezza e integrita dei
dati, {iii) rischi di accuratezza dei risultati, (iv) tempistiche con cui le infoermazioni sono rese disponibili. Tall rischi sono
stati identificati, analizzati con la relativa documentazione di supporto, valutati per ogni societd del Gruppo e
successivamente prioritizzati sulla base di gravita e probabilita di accadimento, al fine di capire e definire le azioni di
mitigazione pil efficaci e proporzionate al livello di rischio identificato. Per ogni rischio emerso come significativo sono
state poste delle azioni di mitigazione: in merito al rischi di conformitd normativa anche nel corse del 2025 abbiame
proseguito con la creazione df momentl di incontro con i refarenti di tutti i dipartimenti interessati nella raccolta dati e
documentale, In tutte le societa controllate, per ripercorrere le modalitd di rendicontazione e assicurare la corretta
applicazione dei requisiti.

Per mitigare i rischi legati alla completezza e integrita dei dati e all’accuratezza dei risultati, abbiamo potenziate | fogli
di lavaro e le checklist introdotte lo scorso anno, assicurando la copertura di tutti gli obblighi di rendicontazione. Inoltre,
\abbhié‘mo migliorato F'inserimento di alcuni dati nei sistemi gestionall per aumentarne I'affidabiiita, definito procedure
standardizzate per la raccolta e I'archiviazione, effettuato numerose verifiche a campione per controllare la correttezza
e la completezza delle informazioni e riverificato calcoli e indici utilizzati. Tutto cid viene ulteriormente supportato dalle
procedure di controllo interno, dai check di verifica e dalle segregazioni operative.

Infine, per ovviare al rischio di ritardi nella raccolta dati e quindi nella loro elaborazione, abbiamo pianificato un processo
di rendicontazione trimestrale ed individuato all'interno di ogni societd del gruppo delle figure responsabili dell’invio
dei dati.

Il Gruppo El.En. ha gquindi implementato un approccio strutturato per integrare la valutazione dei rischi e i controlli
interni all'interno del processo di rendicontazione della sostenibilita, garantendo affidabilita, tempestivith e conformitd
deile informazioni fornite. Siamo consapevoli che abbiamo da poco avviato il nostro percorso nella rendicontazione
della sostenibilita e vogliamo laverare per migliorarci ancora nell’ettica di garantire un processo sempre piu solido,
affidabile e trasparente.

Nei prossimi anni continueremo a rafforzare le attivita gia in essere, migliorando la mappatura dei processi, ampliando
i test e le verifiche sistematiche e consolidando il processo di audit interno continuativo dedicato alle informazioni di
sostenibilitd. L'obiettivo & quello di evolvere verso un sistema di reporting sempre pill integrato con le attivitd operative,
che non solo rispettl | requisiti normativi, ma rappresenti un vero strumento di gestione e di miglicramento della
performance ESG. Proseguiremo con un approccio di miglioramento continuo, consapevoli che trasparenza e affidabilita
dei dati di sostenibilitd sono elementi essenziali per rafforzare |a fiducia dei nostri stakeholder e contribuire attivamente
a un futuro pili sostenibile,

Le attivita di valutazione dei rischi e di controllo interno sui dati di sostenibilitd vengono regolarmente presentate agli
organi di amministrazione, direzione e controllo. Il Dirigente Preposto alla rendicontazione di sostenibilitd coordina il
processo di identificazione e mitigazione dei rischi connessi e, due volte I'anno, espone al Comitato Controllo e Rischi,
per le operazioni con partl correlate e per la sostenibilitd, i risultati delle verifiche e delle azioni svolte, che vengono
successivamente riportati al Consiglio di Amministrazione.

64



El.En. spa Via Baidanzese 17, 50041 Calenzano (FI) - CF e iscrizione RI Firenze 03137680488- REA Fi 304871

SBM 1 - Strategia, modello aziendale e catena del valore

EL.En. S.p.A. guida un gruppo internazionale specializzato nelia produzione, ricerca e sviluppo, distribuzione e vendita di
sistemi laser. Le societa del Gruppo operano in mercati € nicchie specifiche, mantenendo dinamicita e flessibilita, ma
beneficiando di una gestione coordinata di risorse tecniche, commerclali e finanziarle. Grazie a una presenza capillare,
costruita attraverso nuove costituzioni e acquisizioni, il Gruppo continua a portare nel mondo Il ‘Made in Italy’ con
soluzioni e prodotti tecnologicamente avanzati e altamente innovativi,

Si distinguono due settori principali:

SEVTORE INDUSTRIALE SEYTORE MEDICALE

+ TAGLID

i ESTETICA
* MARGATURA ! o ¢ CHIRURGHA
* BORGENTI S + TERAPIA
* RESIAURD + SERVICE
» SERVIGE MEDICALE
FNDUSTRIALE

Il settore medicale dei sistemi laser per la medicina e per I'estetica: La divisione medicale del gruppo El.En. progetta e
produce laser e sistemi di luce per tuite le applicazioni in campo medicale, principalmente nei setiori di estetica,
chirurgia e terapia. La competenza e affidabilita dei nostri sistemi ¢l hanno permesso di essere fra le principali aziende

a livello globale in guesto settore. In oltre quarant'anni di attivitad e ricerca abbiamo conseguito I'eccellenza dei nostri
prodotti.

T
Il settore industriale dei sistemi laser per le lavorazioni manifatturiere: Il Gruppo ELEn. crea per il settore mdy,s«tF“wIe
sisterni laser per il taglio e la marcatura; tali sistemi si adattano a moiteplici lavorazioni e possono essere utitizzati s
moiti materiali differenti. Vengono inoltre prodotte sorgenti laser dalle prestazioni incrementate in termml{dl veloc
e qualita dei processi, affidabilita, e sicurezza. f

.

Il Gruppo opera anche nel settore della conservazione del beni culturali: da anni contribuisce alla conser\s zi
patrimonio sterico e artistico mondiale proponendo soluzieni d’avanguardia, poco Invasive, sviluppate 1ns§hwe aj pit
importanti centri di ricerca nazionali e utilizzate su importanti cantieri di restauro. \\N .
Associate alla vendita di sistemi ci sono anche le attivita di service post-vendita, indispensabile supporto aII’mstaIlau%mde
e alla manutenzione dei sistemi laser, per la gestione dei pezzi di ricambio, dei consumabili e per il servizio di assistenza
tecnica.

L’ attivitd del Gruppo presenta una notevole varietd di prodotti e di tipologia di clientela servita, come medici, distributori,
centri estetici, ospedali, cliniche, o aziende produttive nel settore industriale; ancor pit se si considera il fatto che il
Gruppo vende in tutto il mondo e pertanto la presenza globale comporta la necessitd di confrontarsi anche con le
peculiarith che ogni regione del mendo ha nell’adozione delle tecnologie. | due settori, pur avvalendosi entrambi di
tecnologie laser e condividendo numerosi componenti strategici e talune attivitd a livello di produzione e R&S, si
rivolgono a mercati profondamente divarsi e le attivitd al loro interno sono organizzate in modo da soddisfare esigenze
radicalmente diverse della differente tipologia di clientela alla quale sl rivolgono.

A ciascun mercato corrisponde inoltre una dinamica specifica della domanda e un’aspettativa di crescita legata a fattori
chiave diversi. Il numero di dipendenti del Gruppo ELEn., pari a 1.412, & cosi suddiviso: ltalia 1.119, Germania 229,
Brasile 31, Francia 14, Spagna 11, Polonia 6, UK 2.

Come gia evidenziato, nel mese di febbraio 2025 & stata finalizzata la cessione della quota di maggioranza della societa
giapponese Withus, mentre nel mese di luglio 2025 & avvenuta la cessione della quota di maggioranza delle societa
cinesi. A seguito di tali operazioni, le societd non rientrano pit nel perimetro di consclidamento e cid determina il
decremento del numero dei dipendenti rispetto all'esercizio precedente.
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Il Gruppo EI.En. non opera in nessuno dei settori elencanti all'interno dell’ESRS2 SBM-1 Strategia, modello di business e
catena del valore, paragrafo 40(d) (combustibili fossili, produzioni chimiche, armi controverse, coltivazione e produzione
di tabacco) e conseguentemente non presenta ricavi associati a tali attivita.

Il Gruppo ELEn, ha predisposto un Piano di Sostenibilitd quinquennale che traduce la propria visione strategica di
sostenibilita in obiettivi concreti e azioni misurabili, integrando i principi ESG nella governance e nei processi aziendali,
I principi di sostenibilita sono infatti integrati nelia strategia del Gruppo, che si Impegna a realizzare il Piano, in linea con
le aspettative dei propri stakeholder.

e Offriame prodotti innovativi grazie a tecnologie e competenze di avanguardia - Ci impegniamo ogni giorno
attraverso un’intensa attivita di Ricerca e Sviluppo per perseguire una innovazione continua, volta a scoprire nuove
appiicazioni del laser o di aftre sorgenti di energia, sia nel settore medicale sia in quello industriale. Il Gruppo EL.En.
pud cosi vantare la costante capacita di innovare per anticipare e esigenze del mercato e affrontare nuove sfide.

e  Miglioriamo il benessere e la qualita della vita delle persone - Lavoriamo guotidianamente nel mettere a
disposizione dei professionisti deflla medicina, soluzioni per migliorare il benessere e la qualita di vita delle persone
con metodiche non invasive, sempre pil selettive, efficaci, sicure e con tempi di recupero post trattamento ridotti
al minimo. | nostri laser industriall contribuiscone significativamente alla riduzione dell'impatto ambientale in vari
processi produttivi, riducendo 1 rifiuti e le emissioni nocive, poiché non utilizzano additivi chimici, inchiostri, solventi
o colle.

* Selezioniamo, sviluppiamo e facciamo crescere I migliori talenti - Crediamo fermamente che le risorse umane siano
il bene pil prezioso dell’azienda: il Gruppo EL.En. si impegna quotidianamente ad assicurare un ambiente di lavaro
sano e sicuro e ad offrire ai propri dipendenti uno stimolo per la crescita professionale, con la condivisione delle
informazioni ed un lavoro di squadra. Solo grazie allo sviluppo delle competenze individuali e ad un ambiente
stimolante si ottiene la crescita collettiva e la creazione di un valore condiviso.

La nostra strategia aziendale integra pienamente i principi della sostenibilita, riconoscendo che le dimensioni
ambientale, sociale e di governance (ESG) sono fattori chiave per il successo a lungo termine. Il nostro impegno si
traduce in obiettivi chiari e azioni concrete che mirano a ridurre I'impatto ambientale, promuovere il benessere dei
nostri dipendenti e delle comunitad in cui operiamo, e garantire una governance trasparente ed etica. Il Piano di
Sostenibilita & stato approvato nel 2023 dal Consiglio di Amministrazione di ELLEn. e successivamente divulgato a tutte
le societa controllate: il Piano include oblettivi riguardanti la lotta ai cambiamenti climatici, 'economia circolare, |a
promozione di una catena di fornitura responsablle, la valorizzazione delle persone e il contribuio alla comunits e,
attraverso la fissazione di traguardi concreti e misurabili, conferma Pimpegno del Gruppo nella promozione di uno
sviluppa sostenibile che integri la responsability ambientale e soclale nel proprio modello di business.

Gli elementi strategicl collegati alla sostenibilita:

e Ambijente: Ciimpegniamao a ridurre 'impronta ecologica attraverso I'uso efficiente delle risorse, la produzione
o acquisto di energie rinnovabili e il miglioramento della circolarita dei materiafi,

e Persone e Comunita: Valorizziamo il capitale umana con programmi di formazione, inclusione e sicurezza sul
lavoro, rafforzande il nostro impatto positivo sulle comunita locali.

* Innovazione e Governance: Rafforziamo |a trasparenza, I'etica e la gestione del rischio ESG per garantire un
modello di business responsabile e resiliente.

Le principali sfide per il futuro:

1. Decarbonizzazione: Raggiungere una riduzione significativa delle emissioni di €O, e migliorare Vefficienza
energetica.

2. Gestione delle risorse e rifiuti: Aumentare il contenuto di materiali riciclati nei nostri prodotti e ridurre gli scarti.

3. Attrazione e retention dei talenti: Rispondere alle esigenze di una forza lavoro sempre pilt orientata alla
sostenibilitd e al benessere lavorativo.

4. Rafforzamento della supply chain sostenibile: Collaborare con fornitori allineati ai nostri standard ESG.

Le soluzioni critiche e i progetti chiave:
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e Transizione energetica: Investimenti in impianti fotovoltaici e partnership per I'acquisto di energia verde.

¢ Packaging sostenibile: Monitoraggio e incremento della percentuale di materiali riciclat! nei nostri imballaggi.
e Modello di economia circolare: Progetti di riuso e riciclo per ridurre il consumo di materie prime vergini,

* Benessere e sicurezza sul lavoro: Nuovi programmi di formazione e iniziative di welfare aziendale.

e Digltalizzazione per la sostenibilita: Implementazione di strumenti di monitoraggio ESG.

Attraverso gqueste iniziative, rafforziamo la nostra competitivita e creiamo valore condiviso per tutti gli stakeholder,
consolidando il nostro ruolo di impresa responsabile e innovativa.

dei vari stakeholder, al fine di trovare risposte interne per soddisfare le aspettative, generare valore e rendere
l'organizzazione pill resiliente. Teniamo conto della costante evoluzione del contesto di mercato in cui operiamo
(comprese le principali tendenze macroeconomiche, industriali e normative} e delle mutevoll esigenze dei nostri
stakeholder. Utilizziamo la nostra conoscenza del contesto esterno per gestire i rischi e cogliere le opportunita in modo
efficace, massimizzando il valore che creiamo attraverso Vesecuzione efficace della nostra strategia. L'ascolto degli
stakeholder ha la massima importanza: intercettare i bisogni e le loro aspettative pud orientarci a prendere le giuste
decisiont in merito alla nostra offerta di prodotti.

1
Il Gruppo & consapevole di dover essere in grado di rilevare | cambiamenti neli'ambiente esterno, compresa I'evoluzione |
I
|

Catena del valore a monte - Fornitori di materie prime: I'azienda acquista metalli {acciaio, alluminio, rame, etc..),
plastiche, materiali biocompatibili, materiali elettronici {motori, sensori, schede elettroniche), fibre oftiche, cavi,
ventole, diodi, materiali ottici (lenti, specchi, etc...}. Fornitori di componenti: alcuni componenti specifici possono essere
acquistati da fornitori specializzati che |i progettanc e producono. Fornitorl terzisti: fornitori che offrono servizi di
produzione o trasformazione di componenti o prodotti. Questi servizi possono includere lavorazioni meccaniche,
assemblaggio, saldatura, verniciatura, trattamento termico o altre attivitad specializzate. Fornitori di energia: I'energia
elettrica necessaria per il processo di produzione proviene da fornitori esterni.

Own operation: Progettazione e ricerca: |a ricerca e sviluppo per il design del prodotto, 1a scelta dei materiali, le
caratteristiche tecnologiche (efficienza energetica, funzioni intelligenti, ecc.) e le soluzioni innovative, Assemblaggio e
produzione - Controllo qualita — Assistenza post-vendita - Riciclo e smaltimento: alla fine del ciclo di vita del Ia,se'rf_’l-’é“’mrn%

socleta del gruppo, se richiesto, ritirano il vecchio dispositivo, classificato come rifiuto RAEE, contribuendo a{ji:ic_icio e \\.{
smaltimento. U

Catena del valore a valle - Distribuzione e logistica: i prodotti finiti vengono distribuiti tramite canali logistici &/ clienti 0|
ai distributori. Vendita dei propri prodotti finiti (attraverso una rete di agenti, direttamente ai distribut%ri oppure
vendita diretta all’utilizzatore). Assistenza post-vendita: vendita dei prodotti finiti e servizi di garanzia, manﬁt‘enzidn‘
riparazione e supporto al cliente, inclusi ricambi e assistenza tecnica. | dispositivi vengono riciclati o smalt
dall’utilizzatore finale e

Il madello ¢i business integrato e sostenibile del Gruppo ELEn. prevede:

e |l consolidamento delle posizionl competitive sui mercati nazionali ed internazionali - Il dialogo con tutti gli
stakeholder e la fornitura di servizi post-vendita altamente professionali sono fondamentali per migliorare
costantemente la qualitd del lavoro dei nostri partner. Questo ci consente di affrontare con competenza,
professionalith e passione le sfide tecnologiche. Grazie a questa pratica, consolidiamo e rafforziamo
guotidianamente |a nostra posizione competitiva sui mercati. Affrontiamo le sfide con determinazione, ottenendo
posizioni di leadership o di primaria importanza, costruendo allg stesso tempo relazioni solide e durature con la
nostra catena di fornitura. Partecipiamo al successo del nostri clienti impegnandoci nello sviluppo di prodotti che
rispondono zlle loro esigenze, migliorando la qualita della vita delle persone e ponendo attenzione alla tutela
dell'ambiente e all'efficienza energetica;

e La promozione di investimenti in Ricerca e Sviluppo per introdurre sul mercato prodotti tecnologicamente
all'avanguardia - La Ricerca e lo Sviluppe sono il centro della nostra strategia e costituiscono la vera essenza del
Gruppo ELEn. La capacita di anticipare I'evoluzione tecnologica nei settori medicale, industriale e conservazione del
patrimonlio artistico & il risultato di un ambiente stimolante alllinterno di un contesto territorisie e storico che ha
fatto della scienza e della bellezza artistica una naturale fucina di talenti. Sosteniame con impegno continuo la
Ricerca e lo Sviluppo per garantire un'innovazione tecnologica costante nel nostri prodotti, migliorando quelii gia
esistenti, espandendone le applicazioni e fornendo soluzioni tecnologicamente avanzate in tutti i settori d'impiego;
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® La creazione di valore per le persone - L'innovazicne e I'aggiornamento tecnologico-scientifico rappresentano le
principaii fonti d'ispirazicne del Gruppo ELEn. Le nostre soluzioni all'avanguardia, ideate per integrarsi
perfettamente nei settori medico, industriale e del restauro, si basano su solide partnership con i professionisti che
sceigono le tecnologie del Gruppo ELEn. Il nostro progresso ha origine da un costante dlalogo, un confronto attivo
e |a condivisione di esperienze, poiché & da guesta interazione che nascono e si alimentanc le idee per la crescita
reciproca;

*  Lla spinta verso un futuro sempre pill sostenibile - Per il Gruppo EL.En, essere sostenibili significa creare valore nel
tempo ed essere pronti ad accettare e affrontare con successo le sfide di domant. In guesto ultimo anneo abbiamo
incrementato [e iniziative volte ad accrescere la consapevolezza dell'impatto e dell'importanza delfe tematiche di
sostenibilitd, sia attraverso la divulgazione a tutti gli stakehoiders dei documenti redatti sia attraverso la
divulgazione dei nuovi obiettivi contenuti nel Piano e delle azioni da intraprendere per raggiungerli per tutte le
societa del Gruppo, anch’essi pubblicatl e disponibili sul sita.

SBM 2 - Interessi e opinioni dei portatori di interessi

Per il Gruppo ELEn. it processe di ascolto dei propri stakeholder & prioritario per capire la misura in cui si stanno
soddisfacendo i loro interessi e le loro aspettative e per individuare le tematiche sulle guali incrementare | propri sforzi,
in un'ottica di miglioramento continuo degli impatti delle attivitd aziendali sull'ambiente e fa societd. Da molti anni il
Gruppo ha Implementato un processo di mappatura e identificazione dei propri stakeholder di riferimento, che ha
consentito 'identificazione dei portatori di interesse del Gruppo, sfa interni che esterni:

Agentie Université &
disfribuforn cenhi di riceroa
£

1NOSTRI

Cllenti Isfifusioni e enii
consumafori regelatori
i :I””l !=i
Shareholder e invesfifori Fornitori

Comunila locali

Nel 2025 il Gruppo ha confermate il proprio impegna nell’analisi delle aspettative degli stakeholder e nella valutazione
del principali impatti attraverso una review con i responsabili di funzione, delle analisi svoite nel 2024. L'obiettivo &
stato confermare la rilevanza dei principali impattl, rischi e opportunita e raccogliere indicazioni utili per il
miglioramento continuo delle azioni di sostenibilitd. Questa attivitd ha consentito di mantenere un confronto costante
e di aggiornare le priorita in linea con I'evoluzione del contesto, gla approfonditamente analizzato nel 2024, guando
erano state condotte iniziative di stakeholder engagement pill estese, mediante questionari rivalti a un campione
selezionato di stakeholder interni e attraverso il coinvolgimento indiretto degli stakeholder esterni, gestito dalle funzioni
aziendali che intrattengono relazioni continuative e conascono i potenziali impatti, rischi e opportunita.

Nel 2025, il Gruppo El.En. ha compiuto un passo importante verso la gestione sostenibile della supply chain, avviando il
monitoraggio ESG per tutti i principali fornitori di ELEn. e di alcune sue controliate. | dati relativi ad ambiente, aspetti
sociali e governance sono stati raccoiti in maniera uniforme, creando le bas? per un’analisi approfondita che permetta
anche il confronto tra i vari fornitori e per l'implementazione di eventuali azioni di mitigazione. Questo approccio
proattivo rafforza Fimpegno del Gruppo per garantire una filiera responsabile e trasparente. Le attivita svolte lo scorso
anno avevano posto le fondamenta di questo percorso, attraverso sessioni di formazione dedicate e la definizione di
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una procedura di due diligence suifa supply chain. Grazie a queste iniziative, il Gruppo El.En. rafforza il proprio impegno
verso una filiera sempre pill responsabile e trasparente, promuovendo standard elevati di sostenibilita lungo tutta la
catena del valore.

Per ulteriori approfondimenti si rimanda al paragrafo “G1-2 — Gestione dei rapporti con i fornitori” del presente
documento.

Il processo di ascolto dei clienti e distributori & avvenuto principalmente attraverso indagini di Customer Satisfaction
monitorando opportuni indicatori aziendali, somministrando questionari relativi alle indagini effettuate piuttosto che
attraverso Yanalisi delie deficiencies. |l rilevamento della customer experience avviene tramite feedback ottenut
durante i dialoghi con i clienti in cui vengono raccolte opinioni, commenti, espressioni di interesse per un prodotto o
sarvizio, oppure nelle interazioni sia con il service che con i referenti commerciali interni e esterni. Da alcuni anni la
Capogruppo ¢ alcune controllate all'interno del processo di Customer Satisfaction hanno inserito delle domande relative
alle tematiche di sostenibilita.

Per intensificare il processo di ascolto dei dipendenti e raccogliere suggerimenti, opinioni e valutazioni sul clima
aziendale, EI.En. e alcune societd controllate negli anni precedenti hanno condotto survey rivolte a una parte o all'intera
popolazione aziendale. Il top management & stato coinvolte in modo approfondito lo scorso anno per la valutazione di
impatti, rischi e opportunita nell'ambito dell’analisi di doppla materialita. Nel 2025, tale coinvalgimento & proseguito
attraverso una review mirata, svolta durante le sessioni dedicate alla definizione dell’Enterprise Risk Management
(ERM), con |"cbiettivo di confermare la rilevanza dei temi di sostenibilita e integrarli nel processo di gestione dei rischi
aziendall.

Nel corso dell’anno sono proseguite le numerose iniziative del processo di ascolto delle comunita e degli enti locali, sia
attraverso la partecipazione ad eventi sulle principali novita o iniziative di sostenibilita sia rispondendo positivamente

alle richieste di confronto & di collaborazione, per sviluppare insieme al territorio attivitd concrete di sostenibilita. Il
dialogo con le comunita locali si esplica anche grazie ai numerosi progetti di alternanza scuola-lavoro promossi e
attraverso la partecipazione ad eventf career day.

Anche nel 2025 abblamo ricevuto importanti riconoscimenti nazionali sulle tematiche di Sostenibilita e, su richiesta di
azionisti e investitori, ottenuto rat/ng di sostenibilitd promossi dalle principali agenzie indipendenti. La politica di dialogo

con gli azionisti & assicurata grazie alla pubblicazione sul sito web aziendale di informazioni regolamentate, comT&™ ™,
pubblicaziorte di comunicat] stampa e documenti, attraverso I'Assemblea degli Azionisti, nel contatto direpf‘é tra la..
Societa e gli investitor] tramite "organizzazione di eventi, roodshow, incontri (One-to-One o collettivi) e con erencg,_cb
con investitori istituzionali, azionist! ed analisti finanziari piuttosto che con le presentazioni dei principgli drivérs.di*
performance e | principali messaggi che vengono trasmaessi al mercato e alla comunita finanziaria. 1o ’
L'attivazione e il mantenimento di partnership con le universitd e i centri di ricerca & fondamentale per nign _
dialogo costante con tali enti, sia a livello nazionale che internazionale. Tutte le aziende del Gruppo ritengono quest
scambi fondamentali sia in ambito di ricerca e sviluppo sia per il proprio successo nel processo di ricerca e sel _i'o'hé:g% o
talenti. Il mantenimento di questi canall & fondamentale per aumentare le accasioni di conoscenza con le personé‘ré&ipéﬁ%}ﬁ
promuovere lo sviluppo delle competenze tecniche e scientifiche nei territori in cui operano le aziende e le societa,
anche grazie a tirocini universitari curriculari ed extracurriculari.

Il Gruppo El.En. crede che le relazioni strette con i principali portatori di interesse creino valore a lungo termine e
sostengano la crescita individuale e collettiva. L'ascolto di tutti gli stokeholder & fondamentale per il lavoro del Gruppo,
che cerca continuamente il joro feedback per rafforzare le relazioni e migliorare il modo in cui riesce a soddisfare le loro
esigenze. Incoragglamo i nostri stakeholder a condividere le loro opinioni e preoccupazieni in quanto la raccolta e
['analisi dei feedbock degli stakeholder non solo ci fornisce preziose indicazioni sulle loro esigenze, ma ci aiuta anche a
gestire i rischi e le opportunita che dobblamo affrontare e a sostenere il nostro impegno per raggiungere [a sostenibilita
a lungo termine.

Questo processo aiuta a identificare e ad affrontare le questioni pill importanti per gli stokeholder, compresi i rischi
emergent! valutati dagli stakeholder interni. Riconoscere le aspettative dei portatori di interesse e gestire in modo
efficiente i rischi e le opportunita ad essi collegati & essenziale quando si tratta di sviluppare strategie e definire obiettivi
per aumentare I'impatto positivo e ridurre al minimo guello negativo, fondamentali per |a creazione di valore a lungo
termine. L'obiettivo del Gruppo & comprendere le opinioni e gli interessi degli stakeholder e allinearli al proprio
approccio strategico.

Il Gruppo non prevede ulteriori modifiche alla sua strategia aziendale derivanti da richieste, interessi e opinioni dei
portatori di interessl. Per lo svolgimento dell’analisi di doppia materialita & stata definita una lista degli impatti, rischi e
opportunita legati a temi ESG pertinenti per il Gruppo. Tale lista & stata sottoposta alla valutazione da parte della
Direzione e del management aziendale can lo scopo di determinare gff impatti, i rischi e le opportunita materiali a cui
sono segulti 1 corrispondenti temi rilevanti. $i ritiene sufficiente che la valutazione del management aziendale, il quale
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tramite lo svolgimento delle proprie attivita gestisce la relazione con gli stakeholder esterni e quindi conosce | potenziali
impatti, rischi e opportunitad dai quali potrebbero essere influenzati o potrebbero influenzare I'organizzazione, sia
idonea a comprendere anche il parere degli stokeholder esterni e guindi possa incorporare le lore indicazioni
nell'identificazione e nella valutazione degli IRC materiali. In un secondo momento 'elenco degli IRO & stato presentato,
valutato e successivamente approvato dal Consiglio di Amministrazione.

Con I'avvio del processo di due diligence e il secondo anno di applicazione dell’analisi di doppia materialita, il Gruppo
inizia a disporre di maggiori strumenti per comprendere meglio gli interessi e le opinioni dei principali stakeholder.
Queste attivita non solo rafforzano la trasparenza e la responsabilith, ma possono far emergere elementi utili ad affinare
la strategia e il modello di business, in particolare per guanto riguarda il monitoraggio della supply chain e la gestione
dei rischi ESG lungo la catena del valore. Si rimanda al successivo Paragrafo “IRO 1 - Descrizione del processo per
individuare e valutare gli impatti, i rischi e le opportunita rilevanti” per la descrizione degli impatti significativi derivanti
dalla strategia aziendale e dal modello di business sulla forza lavoro propria e della catena del valore, sulle comunita
interessate e sugli utilizzatori finali.

SBM 3 - Impatti, rischi e opportunita rilevanti e loro interazione con la strategia e il
modello aziendale

Per I'esposizione degli impatti, rischi ed opporiunitd rilevanti emersi dall’analisi di doppia materlalita effettuata dal
Gruppo EL.En. nel corso del 2025, compresa una descrizione di dove, nel suo modello aziendale, nelle proprie operazioni
e nella catena del valore a monte e a valle, tali impatti, rischi e opportunita sono concentrati e con riferimento a come
gli impatti rilevanti negativi e positivi dell'impresa incidono (o, nel caso di impatti potenziali, possono incidere) sulle
perscne o sull'ambiente, se e in che modo gli impatti hanno origine o sono collegati alla strategia e al modello aziendale
detl'impresa, gli orizzanti temporali ragionevolmente attes! degliimpattl e se 'lmpresa & coinvolta negli impatti rilevanti
attraverso le sue attivita o a causa dei suoi rapporti commerciali, st rimanda alle informazioni contenute nel successivo
Paragrafo “IRO 1 - Descrizione del processo per individuare e valutare gli impatti, i rischi e le opportunit rilevanti”.

Tutti gli obiettivi al'interno del Piano di Sostenibility, che rappresenta la visione strategica del Gruppo in merito alle
tematiche ESG ed & uno strumento indispensabile per fissare | proprl obiettivi nonché le azioni e it progetti da
implementare per raggiungerli, sono stati nuovamente valutati per capire se fossero idonei a rispondere alla necessita

di mitigare gli impatti negativi e i rischi rilevati o a migiiorare le opportunita presenti. | Gruppo prevede nei prossimi

anni di inserire ulteriori obiettivi per migliorare la sua strategia, affrontare al meglio impatti o rischi materiali e
perseguire particolari opportunitd rilevanti. E attraverso l'unione del Piano di Sostenibility con la propria mission
aziendale che il Gruppo EL.En. & in grado di gestire la risposta alle sfide poste dal mercato, proponendo uno sviluppo
sostenibile e duraturo nel tempo. Si rimanda ai successivi paragrafi degli ESRS tematici per ulieriori approfondimenti.
Non si rilevanc al momento implicazioni sul modelle azlendale e sulla catena del valore a seguito dell'individuazione
degli IRC nell'analisi di doppia materialitd. Considerando le azioni gid intraprese non si prevedone modifiche.

Il Gruppo, avvaiendosi del phase-in in coerenza con quanto previsto dal Regolamento Delegato (UE) 2025/1416 (cd.
Quick Fix), non ha effettuato una valutazione guantitativa degli effetti finanziari attesi in relazione ai rischi identificati
come significativi, concentrando I’analisi sull'identificazione dei rischi e sulla raccolta di informazioni qualitative.

Si specifica che i rischi emersi come rilevanti sono considerati significativi dal punto di vista finanziario nel medio-lungo
periodo; pertanto, non si registrano valutazioni significative sulle stime di bilancio di questo esercizio. Per questo
motivo, ad oggl il Gruppo non ha identificato possibili effetti finanziari attuali da essi derivanti, pertanto non ha
ipotizzato modifiche alla strategia aziendale e al modello di business. Anche per quanto riguarda gli impatti non sono
stati identificat! possibili effetti finanziari attuali, ma il Gruppo ha definito un Piano di Sostenibilitd con 'intento di ridurre
nel medio-lungo periodo (2023-2027) alcuni dei principali impatti generati.

Gli effetti finanziari attuali dei rischi e delle opportunitd rilevanti dell'impresa sulia sua situazione patrimoniale-
finanziaria, sul risultato economico e sui flussi finanziari sono invece stati presi in considerazione durante la financial
materiality svolta per effettuare |"analisi di doppia materialita. 1l Gruppo El.En. non ha svolto ad oggi alcuna analisi di
resilienza della propria strategia e del modello aziendale per quanto riguarda la sua capacita di affrontare gli impatti e
rischi significativi e sfruttare le opportunita rilevanti. Si specifica che non sono intervenuti cambiamenti di rilievo nella
valutazione degli impatti rispetto al periodo di riferimento precedente. La dimensione della materialitad finanziaria &
invece stata analizzata per la prima voita nel 2024. Il gruppo EL.En. non ha faito ricorso ad entity specific disclosures, ma
sono state utilizzate le informative previste dagli ESRS.
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Cambiamento climatico

Con riferimento al cambiamento climatico, il Gruppo EL.En. ha valutato i principall rischi di transizione, ossia i rischi
economici, finanziari e operativi che derivane dal passaggio verso un'economia pil sostenibile e a basse emissioni di
carbonlo. Tra | fattorl considerati rientrano la possibile introduzione di nuove norme e regolamenti ambientali, le
crescenti aspettative sull’utilizzo di fonti energetiche a basso impatto e I'incertezza dei segnali di mercato, con potenziali
variazioni impreviste dei prezzi dell’energia.

Ulteriori rischi riguardane il mancato adeguamento nell'innovazione dei prodotti in linea con le evoluzioni tecnologiche
necessarie per contenere gl effett! del cambiamento ¢limatico, nonché [a trasformazione della domanda di prodoiti e
servizi, sempre pill orientata a criteri ambientali, che potrebbe richiedere un adeguamento dell’offerta. Infine, & stato
considerato il rischic reputazionate: non intraprendere un processo graduale di decarbonizzazione potrebbe generare
impatti negativi sulla reputazione del Gruppe e, di conseguenza, sui risultati economico-finanziari,

I principali rischi fisict individuati riguardanc gli effetti del progressive cambiamento delle condizioni climatiche e degli
eventi meteorologici estremi, che possono ésporre il Gruppo a danni alle infrastrutture, interruzioni delle forniture
assenziali e potenziall riduzioni della capacita produttiva. Sono stati inoltre considerati rischi legati all’aumento delle
temperature, che potrebbe determinare sovraccarichi delle reti elettriche o blackout, con conseguenti interruzioni o
rallentamenti delle attivitd, nonché un incremento dei costi di approvvigionamento energetico dovuto a maggiori
consumi termici ed elettrici.

L'analisi svolta si & concentrata sulle attivitd principali del Gruppo, considerando le aree geografiche in cuisiopera e
settori di riferimento. In merito ai rischi di transizione il Gruppo EL.En. ha adottato due scenari, IEA 450 e [EA B2DS,
risultati come i pill adatti al business del Gruppo e i piti coerenti nel percorso intrapreso di mantenimento dell'aumento
della temperatura entro 1,5° C; la selezione di questi scenari si & basata su una valutazione integrata che ha considerato
I'allineamento agli obiettivi climatici, la fattibilitd tecnologica, I'impatto economico e la conformita normativa. Quésta
analisi ha evidenziato [a coerenza degli scenari con la strategia aziendale di sostenihilitd. Lo scenario |IEA 450 prevede
che entro il 2030 ci sara una significativa penetrazione delle energie rinnovabili nel settore energetico, un r'n|g||ore|mgr]};gﬂ,mmH
deli’efficienza dei veicoli e dei processi e una importante sostituzione del carbone con il gas naturale. Questo,sc8nario "”’%%

descrive quindi un percorso energetico coerente con il mantenimento del riscaldamento globale a 1,5° C. Fo scen
IEA B2DS, che prevede il raggiungimento della neutrality emissiva entro il 2060, per limitare gli aumenti ditempera
a 1,75° C entro il 2100, & stato considerato per fissare gli oblettivi di riduzione delie emissioni di gas serr;

lo sviluppo di politiche climatiche e lo sviluppo di tecnologie volte a ridurre tali emissioni. Questo percora |mp]1ca oy,
siano attivate tutte le iniziative politiche disponibili, in tutti i settori e in tutti [ Paesi, Le analisi i srf\i;nario h
consentito al Gruppo di individuare rischi ed opportunita collegati allo sviluppo del business. ;
| rischi di transizione che abbiamo analizzato sono: (a) rischi legati a modifiche normative/regolamentarie ass‘bqate al
lotta al cambiamento climatice: tra i principali fattori di rischio a cui il Gruppo pud essere sottoposto ci sono i crescentlis
obblighi di reporting sulle emissioni prodotte, la possibile introduzicne di nuove norme e regolamenti ambientaii, nuovi
obblighi di reporting sulle emissioni prodotte oppure di limitazioni alle emissioni climalteranti. (b} Rischi legati
all'evoluzione tecnologica laddove si verificasse un mancato adeguamento nell'innovazione e digitalizzazione di prodott,
servizi e processi In linea con le evoluzioni tecnologiche necessarie per contenere i fenomeni legati ai cambiamenti
climatici. {c) Rischi legati all'evoluzione del mercato dove la domanda di prodotti/servizi sara sempre pill attenta alle
tematiche ambientali e verra richiesto un adeguamento dell'offerta. (d) Rischi di reputazione legati ai cambiamenti
climatici, in guanto non intraprendere un processo graduale di decarbonizzazione o addirittura venire a conoscenza che
le attivithy svolte dal Gruppo e da controparti potrebbero avere impatti climatici negativi impatterebbero sulla
reputazione del Gruppo e di conseguenza sui risultati economico-finanziari. Dopo aver analizzato ciascun rischio di
transizione secondo |a probabilita di accadimento e la magnitude, nessuno di questi & stato ritenuto rilevante.

Riguardo allindividuazione dei rischi fisici il Gruppo ha selezionato tre diversi scenari: RCP 2.6, RCP 4.5 ed RCP 8.5.

Lo scenario RCP 2.6, in linea con UAccordo di Parigi, rappresenta un percorso di mitigazione ambizioso, con emissioni
globali in rapido calo e impatti fisici contenuti entro it 2030 (aumento medio delle temperature globali inferiore a 1°C
rispetto ai livelli preindustriali). Pur in presenza di rischi moderati, il Gruppo deve comunque adottare strategie di
adattamento per garantire la resilienza operativa.

Lo scenario RCP 4.5 costituisce un riferimento intermedio, caratterizzato da politiche climatiche parziali e disomogenee
che stabilizzano le concentrazioni di gas serra intorno alla meta del secolo, deierminando un riscaldamento medie
globale di circa 2-2,5°C entro il 2100, Nel breve-media terminge (fino al 2030), si prevede un incremento delle
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temperature e variazioni nei pattern pluviometrici, con rischi fisici acuti (ondate di calore, precipitazioni intense,
alluvioni) e cronici {(innalzamento graduale delle temperature, modifiche nella stagionalitd climatica). Nel medio-lungo
termine, senza un rafforzamento delle politiche climatiche, aumenta la pressione sulle risorse naturali e il rischio di
danni economicl e operativi, in particolare per siti produttivi localizzatl in aree vulnerabili. La valutazione del Gruppo ha
confrontato le proiezioni dello scenario RCP 4.5 con dati storici, analizzando i ricavi 2025 per area geografice e
individuando i siti pil esposti, prevedendo per le nuove iniziative un’analisi preventiva del rischio climatico e
Vintegrazione di misure di adattamento nei processi decisionali,

Lo scenario RCP 8.5, infine, rappresenta un percorso ad alte emissioni, con crescita economica fortemente dipendente
dai combustibili fossili e un aumento costante delle emissioni. Entro il 2630, la temperatura media globale potrebhe
crescere di 1-1,5°C, con impatti climatici pill marcati; maggiore frequenza e intensita di eventi estremi, rischio di siccita
e alluvioni, incremento dei costi energetict e impatti sulle operazioni industriali. Nel lungo termine, lo scenario prevede
un significativo aumento delle temperature e una riduzione delle precipitazioni, rendendo necessaria una pianificazicne
proattiva per I'adattamento e [a gestione dei rischi operativi.

Per tali scenari il Gruppo ha individuato i principali rischi fisici: come rischio fisico cronico & stato valutato il progressivo
aumento della temperatura che potrebbe portare ad un sovraccarico delle reti elettriche, con conseguenti blackout e
quindi diminuzione della produttivita sia degli uffici che degli stabilimenti, nonché possibili danni alle infrastrutture per
l'improvvisa interruzione di corrente, con conseguente possibile interruzione dell'attivita. Come rischi fisici acuti &
invece emerso il progressivo cambiamento delle condizioni climatiche, che potrebbe comportare riduzione o
interruzione dell'attivitd per il verificarsi di eventi estremi quali alluvioni, inendazioni, frane, mareggiate, bombe d'acgua
tempeste di neve, etc... oppure danni alle infrastrutture del Gruppo o danni alle infrastrutture del partner operativi, con
conseguente possibile diminuzione o interruzione dell'attivita.

Sulla base di guesti risultati, abbiamo individuato azioni strategiche per mitigare il nostro impatto, tra cui: investimenti
in tecnologie a basse emissioni e ad alta efficienza energetica, nonché investimenti in energia rinnovabile per ridurre le
emissioni di COz in atmosfera, integrazione di criteri ESG nella selezione dei fornitori. L'analisi sard ripetuta
pericdicamente per aggiornare la strategia aziendale e garantire una risposta efficace ai cambiamenti climatici in corso.
Per identificare gli impatti, i rischi e le opportunita significativi legati al cambiamento climatico, il Gruppo ELEn. ha
integrato queste considerazioni nell’analisi di doppia materialith, adottando un approccio strutturato che parte
dall’analisi del contesto, monitorando la normativa e i principi contabili in vigore e utilizzando gli scenarl climatici
individuati appena descritti.

Gli unici rischi legati al cambiamento climatico emersi come significativi per il Gruppoe sono i rischi fisici relativi
all'aumento di eventi climatici estremi {alluvioni, inondazioni, frane, mareggiate, bombe d'acqua, tempeste di neve), il
cui accadimento potrebbe comportare riduzione o interruzione cell'attivita oppure danni afle infrastrutture del Gruppo
0 dei partner operativi, con conseguente possibile interruzione dell'attivitd. Tali eventi potrebbero provocare un
saovraccarico delle reti elettriche e blackout con diminuzione della produttivitd degli uffici e degli stabilimenti nonché
possibili danneggiamenti alle infrastrutture per l'improvvisa interruzione di corrente, con conseguente possibile
interruzione deli'attivita. Per mitigare tali rischi [a Capogruppo e le controllate italiane hanno stipulato una polizza
assicurativa che garantisce una copertura sui danni diretti derivanti da eventi atmosferici estremi guaii uragani, bufere,
tempeste, vento, grandine, inondazioni, alluvioni e terremoti.

Attualmente tali rischi sono considerati materiali nel medio-lungo periodo all'interno dell’analisi di doppia materialita.
Pertanto, non si registrano valutazioni significative sulle stime di bilancio di questo fiscal year. Le analisi svolte verranno
annualmente aggiornate alla luce defla scadenza del phase-in sugli effetti finanziari attesi e su ulteriori considerazioni
di dettaglio da essi derivantl in grado di influire sulle assunzioni alla base delle valutazioni sulle stime di bilancio. In
considerazione di tale valutazione, ad oggi il Gruppo non ha previsto maodifiche significative nel modello di business e
nella strategia aziendale. Per maggiorl Informazioni si rimanda al paragrafo E — 1 Cambiamenti climatici.

Biodiversita ed ecosistemi

Nel precedente esercizio erano state fornite ulteriori considerazioni qualitative relative agli impatti indiretti lungo la
catena del valore, alla biodiversitd e alle comunitd loczli. A seguito delle modifiche introdotie in riferimento al
Regolamento Delegato (UE) 2025/1416 (cd. Quick Fix), il Gruppo si avvale del phase-in in merito a tale standard,
rimandando la rendicontazione di questo standard nel prossimi anni, ritenendo che tale periodo sia necessario per
sviluppare metodologie di analisi pili approfondite e raccogliere dati completi lungo la catena di fornitura.
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Considerando la natura delle attivita svolte, non sono emersi impatti diretti correlati al business. E stato invece rilevato
un potenziale impatto indiretto legato alle pratiche di approvvigionamento, in particolare per 'acquisto di materie
prime, poiché le attivitd di estrazione neil Paesi di origine potrebbero generare effetii negativi sulla biodiversita. Il
Gruppo monitora costantemente le proprie attivithd per assicurarsi che non provochino il deterioramento degli habitat
naturali né disturbino le specie protette. Ad oggi, non & stato ritenuto necessario adottare misure di mitigazione

specifiche per la biodiversita.

Inguinamento e uso delle risorse ed economia circolare

All'interno dell’analisi di doppia materialitad & stato rilevato un impatto legato alle termnatiche per I'uso di sostanze
preoccupanti per 'inquinamento derivante dalla mancata progettazione ecocompatibile dei prodotti, che potrebbe
limitare il miglioramento della circolarita, delle prestazioni energetiche e di altri aspetti di sostenibilitd ambientale (ad
esempio, incremento dell’utilizzo di materiali riciclati, riduzione di sostanze pericolose). Tale criticitd comporta
potenziali impatti ambientali connassi alle materie prime e ai processi produttivi attuali.

In relazione alle risorse e all’econpmia circolare, i principali impatti negativi individuati riguardano: la sicurezza
ambientale correlata alla qualith dei prodotti e servizi offerti, I'assenza di politiche di economia circolare, la mancata
progettazione ecocompatibile, la generazione di rifiuti che pud contribulire all'inquinamento di acqua, aria e suolo, el
mancato monitoraggio dell'innovazione tecnologica che potrebbe offrire soluzioni pil sostenibili e competitive.

Sono stati tuttavia rilevati impatti positivi, tra cui: la contribuzione allo sviluppo scientifico attraverso la ricerca e
sviluppo di prodotti innovativi ed efficienti; ia riduzione dell'impatto ambientale nei processi industriali e di restauro
grazie all'utilizzo di sistemi laser, che minimizzano gli sprechi, eliminano I'uso di colle, inchiostri e solventi e nen
generano fumi contenenti additivi chimici; la promozione dei principl di sviluppo sostenibite lungo la supply chain.

t stato inoltre identificato un rischio di media rilevanza legato alla difficoltd di reperire materie prime strategiche perla
produzione, dovuto sia alla scarsa disponibilita {offerta inferlore alla domanda) sla a fattori geopolitici o economici,
come conflitti internazionali, che possono generare ritardi o blocchi nelle forniture, riduzione della qualitd, aumento def
costi di approvvigionamento e perdita di ricavi.

,,mwmh
Attualmente, tale rischio & considerato rilevante nel medio-lungo periodo e non comporta impatti mgmfmﬁtm suifg gy
stime di bilancio dell’esercizio in corso. Le analisi verranno aggiornate annualmente.

ﬁ*\

Forza [avoro propria

La forza lavoro dell'azienda & composta principalmente da lavoratori dipendenti {e non dipendenti in mamera
residuale). Tra | dipendenti rientrano operai impiegati nella produziong, impiegati, manager e dirigenti. La forza &
non dipendente comprende favoratori interinali, tirocinanti, stagisti e lavoratori autonomi, presenti m“‘*dhl&ﬁs?’w
dipartimenti aziendali. Tutti i lavoratori propri su cul 'azienda potrebbe produrre impatti rilevanti sono inclusi
nell’ambito dell'informativa. Gli impatti, rischi e opportunita correlatl alla forza lavoro propria derivano dall’ascolto delle
esigenze dei dipendenti e dalle scelte aziendali sulle azioni di mitigazione da implementare, La forza lavoro rappresenta

un elemento centrale per il Gruppo; pertanto, la definizione degli IRO e delle relative strategie di mitigazione & una
priorita nella gestione aziendale.

Si specifica che gli impatti negativi rilevanti sono generalizzati € non sono connessi a singoli incidenti. Si rinvia al
successivo paragrafo “IRO-1 per la descrizione degli impatti positivi, dei rischi e delle opportunita rilevanti per I'impresa
in termini di forza lavoro propria. Ad oggl il Gruppo ELLEn. non ha Individuato possibili impatti rilevanti sulla forza lavoro
propria che possono derivare da piani di transizione volti a ridurre gif impatti negativi sull'ambiente.

Il Gruppo ha rilevato chell rischio di favora forzato, coatto o minorile pud manifestarsi in determinate tipologie di attivita
e in specifiche aree geografiche, a seconda di fattori economici, sociaii @ normativi. Generalmente, le attivitad a pil alto
rischio sono la produzione manifatturiera, I'estrazione e la lavorazione di materie prime mentre dal punto di vista
geografico, le aree con rischio pill elevato sono spesso caratterizzate da vulnerabilitd socioeconomiche, legislazioni
meno rigorose sulla protezione dei [avoratori e un’elevata incidenza di economia informale. Il Gruppo non ha rilevato
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tra 1 propri lavoratori specifiche tipologie che risentono o potrebbero risentire di effetti negativi o essere maggiormente
esposti a rischi per il fatto di avere particolari caratteristiche, o lavorare in particolari contestt o svolgere determinate
attivita. Per maggiori informazioni sulla nostra forza lavaro, si timanda al paragrafo “S1-La nostra forza lavoro”.

Lavoratori all’interno della catena del valore

All'interno della strategia aziendale non & attualmente previsto nessun processo di coinvolgimento diretto dei lavoratori
nella catena del valore né di analisi dei lavoratori maggiormente esposti a rischi per quanto riguarda I'identificazione e
la gestione degli impatti, def rischi e delle opportunitd. Tuttavia, il Gruppo ELEn. riconosce I'importanza di promuovere
pratiche responsabili lungo la supply chain e, a tal fine, integra tali principi sia ail'interno del Codice Etico che, pilt
specificatamente, all'interno della propria Policy sui Diritti Umani. Tale politica rappresenta quindl un meccanismo
indiretto ma efficace per promuovere una maggiore responsabilitd lungo la catena di fornitura. In guesto modo il
Gruppo contribuisce a diffondere e consolidare pratiche etiche e sostenihili, rafforzando la tutela dei lavoratori anche
al di fuori del perimetro aziendale. Tale approccio consente di esercitare un'influenza positiva sul contesto operativo,
promucvendo un ecosistema improntato al rispetto dei diritti umani e alla sostenibilitd sociale. A seguito delle modifiche
introdotte in riferimento al Regolamento Delegato (UE) 2025/1416 (cd. Quick Fix), il Gruppo si avvale del phase-in in
merito a tale standard, rimandando la rendicontazione di guesto standard nef prossimi annl, ritenendo che tale periodo
sia necessario per sviluppare metodologie di analisi pill approfondite e raccogliere dati completi lungo [a catena di
fornitura | lavoratori nella catena del valore inclusi nell'informativa sono, nella catena del valore a monte, coloro che
sono coinvolti nelle materie prime di cui il Gruppo si approvvigiona mentre nella catena del valore a valle sono gli
interinali e i lavoratori. Non sono state individuate delle categorie particolarmente vulnerabili o delle specifiche aree
geografiche e per adesso non & stata individuata nessuna correlazione con alcune materie prime specifiche per le quali
sussiste un rischio significativo di lavoro minorile, forzato o coatto. Non sono state analizzate categorie di lavoratori
della catena del valore maggiormente esposte a rischi. Si specifica che sono stati ritevati due impattl negativi, entrambi
di natura indiretta; il primo & relativo al fatto che le attivitd del Gruppo coinvolgono un elevato numero di fornitori e
operazioni a livelio globale, e taii fornitori potrebbero non operare nel pieno rispetto dei diritti def lavoratori: le attivita
del Gruppe potrebbero, dunque, per via delle relazioni commerciali, contribuire a condizioni di lavoro non sicure perle
persone impiegate presso fornitori esterni. i secondo impatto riguarda il possibile aumento degli impattl sociali negativi
a causa dell'attuazione, da parte delle aziende lungo la catena di fornitura del Gruppo, di pratiche che non garantiscono
_tondizioni di lavoro adeguate, pratiche contro ['uguaglianza, contro il trattamento equo, le pari opportunita e il rispetto
dei diritti- umani; gli impatti sociali negativi possono poi derivare dalla mancata attuazione di pratiche sostenibili a
seguito della mancanza di supervisione della propria catena di fornitura in termini di politiche di governance, salute e
sicurezza, diritti umani e condizioni di lavoro. Gli impatti rilevati sono generalizzati & non si riferiscono a singoli incidenti
o a rapporti commerciali specifici. Per maggiori informazioni sui lavoratori all'interno della catena del valore, si rimanda
al paragrafo “52 Lavoratori all’interno della catena del valore®.

Comunita interessate

Tutte le comunita interessate che possono subire impatti rilevanti da parte dell'impresa sono inclusi nell'ambito d
applicazione dell'informativa. Le principali comunitd sono sia quelle interessate daile attivitd aziendali, che vivono nei
pressi di siti operativi o comunque all'interno del territorio {universita, centri di ricerca, comunita locali, etc..) sia
comunita lunga la catena del valore (es. quelle Interessate dalle attivita dei fornitori del Gruppo).

L’unico impatto negativo rilevante & indiretto e riguarda le pratiche di approvvigionamentao, in particolare per guanto
riguarda ['acquisto di materie prime, che potrebbero determinare un impatto negativo sulle comunita locali present] nei
paesi in cui avviene |'attivita di estrazione di tall materie. L'impatto non & guindi connesso ad un singolo incidente.

L'impatto positivo rilevante & correlato alla gestione e al mantenimento di rapporti con centri di ricerca scientifici e
universitari e con scuole ed istituti del territorio, nonché alle sponsorizzazioni di eventi sociali e culturali e alle donazieni
di strumentazioni e know-how, che contribuiscono allo sviluppo del sapere scientifico e a guello economico e sociale
della comunita. Dato che le attivita del Gruppo sono numerose, lo sono anche le tipologle di comunitd che sono soggette
a Impattl positivi. Per maggiori informazioni sui lavoratori all'interno della catena del valore, si rimanda ai paragrafo “S3
Cemunita interessate”.
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Consumatori e utilizzatori finali

Il Gruppo & consapevole che la complessita del suo business richiede alti standord qualitativi e per guesto I'impegno che
promuoviamo e portiamo avanti nel confronti della Qualitd e della Sicurezza dei nostri prodotti & essenziale per
garantirne la continua crescita e il successo. La diminuzione della qualitd e sicurezza dei prodotti e servizi forniti al
mercate pud generare impatti negativi sulle persone e sull'ambiente cosl come il mancate monitoraggic
dell'innovazlone techologica, e la mancata digitalizzazione dei processi potrebbe avere impatti negativi sulla attrattivita,
tracciabilita, qualita e sicurezza dei prodotti.

Dall’analisi di doppia materialita svolta dal Gruppo ELEn. per identificare gli impatti, i rischi e le opportuniia, & stato
rilevato un rischio significativo legato al mancato monitoraggio/alla carenza del processi di monitoraggio delle anomalie
dei prodotti, con possibili riflessi sulla percezione di qualitd, sicurezza e innovazione dei nostri prodotti. Il Gruppo
monitora assiduamente i rischi legati alla qualita e sicurezza dei propri prodotti e mette in pratica numerose azioni per
ridurre al minimo questo rischio, adottando un sistema di gestione della qualita altamente strutturato e basato su
rigorosi controlll Interni ed esterni. | nostri reparti Qualita svolgono verifiche costanti lungo tutta [a filiera produttiva,
attraverso audit internl, ispezioni al fornitori e test approfonditi su ogni prodeotto prima del rilascio finale. Il nostro
sistema di gestione della qualitd & certificato secondo i pili alti standard internazionali e le nostre societa sono
sottoposte a verifiche ispettive periodiche per il rinnovo delle certificazioni, indispensabili per operare nei mercati
internazionali. Per mitigare il rischio anche da un punto di vista finanziario, la Capogruppo e le centrollate italiane ed
europee hanno stipulato una polizza assicurativa RC Prodotto, che copre dalle possibili richieste di risarcimento danni
derivanti dall'uso dei propri prodotti da parte dei consumatori o di altre persone.

Attualmente il rischio refativo alla carenza dei processi di monitoraggio delle anomalie dei prodotti, con possibili riflessi
sulla qualitd, sicurezza ed innovazione dei prodotti & considerato rilevante nel medio-lungo periodo. Pertanto, non si
registrano valutazioni significative sulle stime di bilancio di questo fiscal year. Le analisi svolte verranno annualmente
aggiornate alla luce della scadenza del phase-in sugli effetti finanziari attes! e su ulterforl considerazioni di dettaglio da
essi derivanti in grado di influire sulle assunzioni alla base delle valutazioni sulle stime di bilancio. In considerazione di
tale valutazione, ad oggi il Gruppo non ha previsto modifiche significative nel modello di business e nella strﬁgagfa""'“ T

aziendale. A~ \

Le attivitd di Ricerca e Sviluppo sono 1l centro della strategia, costituiscono la vera essenza del Gruppo El g:,,'
fondamentali per mitigare gli impatti e i rischi e per massimizzare le opportunitd. Il Gruppo promuocve cont
investimenti in Ricerca e Sviluppo per introdurre sul mercato prodotti tecnologicamente all'avanguardia; la }'%apa-

antlupare Ievoluzmne tecnologlca nei settorl medlcale, |ndustr|ale e nella conservazione del patrlmonlo artistieg

bellezza artistica una naturale fucina di talenti. Il Gruppo sostiene con impegno continuo |a Ricerca e lo Swluppo péj;.wﬁlm
garantire un‘innovazione tecnologica costante nei propri prodotti, migliorando quelli gia esistenti, espandendone le
applicazioni e fornendo soluzioni tecnologicamente avanzate in tutti i settori d'impiego. |l dialogo con tutti gli
stakeholder e la fornitura di servizi post-vendita altamente professionali sono fondamentali per migliorare
costantemente la qualitd del lavoro dei nostri partner e consolidare ogni giorno le posizioni competitive sul mercati
nazionali ed internazionali. Il Gruppo & impegnato ogni giorno a fornire prodotti di valore ai propri clienti al fine di
instaurare un processo di fidelizzazione basato su qualita, affidabilitd e sicurezza, garantendo che i requisiti di prodotto
siano riconosciuti ed apprezzati e che sia adottata ogni misura necessaria a garantirne le conformita normative. Viene
posta sempre la massima attenzione alle fasi di design e di sviluppo dei propri sistemi: il valore passa infatti anche
attraverso lo studio e I'applicazione di metodiche sempre pilr seletiive, efficaci e sicure. La capacita innovativa dei
Gruppo ELEn. si basa su una continua sperimentazione che, grazie allo sviluppo di sistemi e tecnologie d’avanguardia,
consente di proporre ai clienti una vasta gamma di prodotti di altissima gualita che si pongono al vertice di mercato per
innovazione ed eccellenti prestazioni. 1l Gruppo si contraddistingue anche per un servizio post-vendita attento e
scrupoloso, che utilizza strumenti di monitoraggio e di risposta sempre pili evoluti. Tutto questo permette di mantenere
la massima attenzione alla cura del cliente con un’organizzazione solida, affidabile ma anche flessibile e con tempi di
risposta rapidi. All'interno del Piano di Sostenibility, che rappresenta la visione strategica del Gruppo in merito a queste
tematiche, si monitorano le certificazioni in essere e gli investimenti in ricerca e sviluppo. Per maggiori informazioni si
rimanda al paragrafo “S.4 Consumatori e utilizzatori finali”,

Nel settore industriale i clienti e gli utilizzatori finali sono le aziende che impiegano la tecnologia laser nei loro processt
produttivi mentre nel settore medicale i clienti e gli utilizzatori finali dei prodotti sono tutti i pazienti che ricevono
trattamenti o cure grazie all'uso dei sistemi laser, ma anche i professionisti sanitari, come medici e tecnici, che i
utilizzano nel contesto del trattamento e monitoraggio dei pazienti. Alcuni utilizzatori finali potrebbero necessitare di
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informazioni esatte e accessibili sui manuali d’uso per evitare I'uso potenzialmente dannoso del dispositivo. Si rimanda
alla successiva sezione IRD-1 per la descrizione di rischi & opportunita rilevanti derivanti dagli impatti sugli utilizzatori
finali; non ci sono rischi e opportunita collegati a gruppi specifici di utilizzatori finali. Gli utilizzatori finali che possono
essere maggiormente esposti a impatti sono stati individuati attraverso un’analisi approfondita della catena del valore,
tenendo conto delle fasl di produzione, distribuzione e utilizzo dei dispositivi. | principali criteri di selezione includono
la tipologia del dispositivo, 'ambiente in cui viene utilizzato, regolamentazioni e standard e feedback degli utilizzatori,
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Il Gruppo ELEn. procede all'identificazione degliimpatti, rischi e opportunita legati al clima tenendo conto dei principali
standard, dell'analisi di contesto, concentrandosi sulle sue specifiche attivitd, le relazioni commerciali instaurate e il
contesto geografico dove il Gruppo opera e grazie all'ascolto degli stakeholder interni e al coinvolgimento indiretto degli
stakeholder esterni. Nello svolgimento delle proprie attivitd, gli stakeholder interni gestiscono la relazione con i portator!
di interesse esterni e guindi ne conoscono i potenziali impatti, rischi e opportunitd dai quali potrebbero essere
influenzati o che potrebbero influenzare 'organizzazione. Il lore coinveigimento & quindi ritenuto idoneo anche a
comprendere il parere degli stakeholder esterni e quindi le loro indicazioni vengono incorporate nell'identificazione e
nella valutazione degli IRO materiali.

Nell'identificazione degli impatti il Gruppo ELEn. tiene conto del contesto esterno in cui opera, incluse le attivity e le
proprie relazioni commerciali mentre, per la definizione dei rischi e delle opportunita, si valuta come questi possano
scaturire dagli impatti generati dal Gruppo, ovvero dalt’ esistenza di dipendenze da risorse naturali e sociali come fonti
di potenziali effetti finanziari positivi e/o negativi.

Nel 2025 il Gruppo ELEn. ha avviato le attivitd di analisi partendo dai risultati e dalle valutazioni svolte nell’esercizio
precedente, ripercorrendole per verificare eventuali cambiamenti e aggiornamenti. In particolare, sono stati riesaminati
gli impatti, rischi ed opportunita legati ai temi ESG gia identificati o scorse anno in cui erano stati sottoposti alla
valutazione da parte della Direzione e del management aziendale con lo scopo di determinare la materialita di impatto
e la materialita finanziaria. L'analisi e review del Gruppo EL.En. sugli aspetti di sostenibilitd identificati tramite la impact
materiality & avvenuta partendo dalle analisi svolte negli scorsi esercizi per l'individuazione di tutti gli effetiisu economia,
ambiente, persone e diritti umani che derivano dalle attivita dell'organizzazione o dai suol rapporti commerciali. Per la
Financial materiality, invece, sono state utilizzate come base di partenza |'analisi dello scorso anno, che a sua volta aveva
analizzato 'analisi dei rischi di business svolta dall'ufficio Qualita e Fanalisi dei rischi climatici gia svolta per la definizione
del rating CDP dei precedenti esercizi.

L'analisi del 2024 aveva previsto una fase Iniziale di raccolta e revisione documentale di fonti interne ed esterne {report
di sostenibilita, dichiarazioni non finanziarie di peer e competitor, rating ESG, evoluzione normativa — CSRD, ESRS e
Tassonomia) e il coinvolgimento degli stakeholder interni per la valutazione degli impatti identificati, attribuendo
punteggi ¢i magnitudo e probabilitd su scale da 1 a 5. Inoltre, era stata condotta la valutazione dei rischi e delle
. opportunita finanziarie secondo il principio ESRS 1, considerando tre orizzonti temporali: breve {1 anno), medio (2-5
anni} e lungo (oltre 5 anni).

- Nel 2025, & stata effettuata una valutazione in merito ad eventuali variazioni nei giudizi, nei trend di settore e nelle

v prioritd strategiche, tramite la stessa metodologia di valutazione (interviste e questionari), i quali risultati hanno

confermato quanio svolto nel 2024 e confermando I"approccio basato su magnitudo e probabilita.

La funzione Controllo interno e Sostenibilita identifica e riesamina i rischi ESG attraverso P'analisi di doppia materialita.
Successivamente valuta rilevanza, probabilitd, impatti e conseguenze finanziarie, operative e reputazionali, definendo
le priorita e le misure di gestione e mitigazione. Il processo & integrato nel sistema di gestione dei rischi aziendali e segue
la stessa metodoiogla degli altrl rischi, garantendo coerenza nel profilo complessivo. 1 risuliati vengono presentati al
Comitato Controllo e Rischi, Sostenibilita e parti correlate e quindi al Consiglio di Amministrazione, con il coinvolgimento
del Dirigente preposio alla rendicontazione di sostenihilita. Le valutazioni influenzano decisioni strategiche, finanziarie
e operative e sono aggiornate almeno annualmente, con integrazione nelle rendicontazioni di sostenibilitd per
assicurare trasparenza agli stakeholder.
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IRO-2 — Obblighi di informativa degli ESRS oggetto della dichiarazione sulla
sostenibilita dell'impresa

ESRS 2 — Informazioni generali

Disclosure requirements e Sezione

Data point

dell'impresa

BP-1 Criter! generali per |a redazicne delle dichiarazioni sulla sostenibility BP-1,5
BP-2 nformativa In relaziene a circostanze specifiche BP-2,9 e ss,
GOV-1 Ruola degli organi di amministrazione, direzione 2 controllo GOV-1, 20 e s5.
GOV-2 Informazioni fornite agli organi dl amministrazione, direzione e controllo dell'impresa e
oo oo GOV-2, 26
questioni di scstenibilita da questl affrontate
GOv-3 Integrazicne delle prestazioni in termini di scstenibilita nei sistemi di incentivazione GOV-3, 26
GOV-4 Dichlaraziona sul dovere di diligenza GOv-4, 32
GOV-5 Gestione del rischio e controlli interni sulla Rendicontazlone di Sostenibility GOV-5, 36 2 ss,
SEM-1 Strategia, modellc aziendale e catena del valore S8M-1, 39 e 55,
S5BM-2 Interessi e opinioni dei portaterl dl interessi SBM-2, 45 e 55,
SBM-3 Imlpattl, rischl e opportunita rilevanti e loro interazione con |a strategia e il modello SBM-3, 48 & s5.
aziendale
IRC-1 Descrizione dei processi per individuare e valutare gli impatti, i risch e le opportunita
. R IRC-1, 53 e ss.
rilevanti
IRO-2 Cbblighi di informativa dagli ESRS oggetto della dichiaraziona sulia sostenibility

El — Cambiamento climatico

Disclosure requirements e Sezione

"'\‘.‘t =
Data point /||

ESRS 2 GOV 3 integrazione delle prestazioni in termini di sostenibilita nei sistemt di incentivazione F1,13

E1l-1 Plano di transizione per la mitigazione dei cambiamenti climatici E1,17

ESRS 2 SBM-3 im.pattl materiali, rischi e opportunita e loro interaziona con [a strategia e | modelio £1,18
aziendale

ESRS 2 SBV-2 Impatt] materiall, rischi @ opportunita e loro interazione con la strategia e il madallo E1,19
aziendale

SRS 2 IRO.1 Descriziona de[ process..l di i(;lenuﬁcazione e valutazione degli impatti materiali, dei rischi e E1,20
delle cpportunita legat! ai clima

ESRS 2 IRO-1 Descrizione dei p‘rocessi di u?lentlﬁcazrone e valutazione degli Impatti materiali, dei rischi e E1,21
delle cpportunita legat! al clima

E1-2 Politiche relative alla mitigazione e all'adattameanto ai cambiamenti climatic) E1-2-24

E1-2 Politiche relative alla mitigazicne dei cambiamenti climatici e all'adattamento agli stessi E1-2-25

E1-3 Azioni e risorse relative alle pelitiche in materia di cambiamenti climatici E1-3-28

E1-3 Azioni e risorse relative alle politiche in materia di cambiamenti climatici E1-3-29

El-4 Obiettivi relativi alla mitigazione dei cambiamenti climatic] e all'adattamento agli stessl E1-4-30

E1-4 Obiettivi reiativi alla mitigazione def cambiamenti climatici e all'adattamento agli stessi E1-4-31
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E1-4 Obiettivi relativi alla mitigaziona del cambiamenti climatici & all'adattamanto aglt stessi E1-4-32
El-4 Cbilettivi refativi alla mitigazione e all'adaitamento ai cambiamenti climatici El1-4-33
El-4 Obiettivi relativi alla mitigazione e all'adattamento ai cambiamenti climatici E1-4-34 b
El-4 Obiettivi relativt alla mitigazione e all'adattamento ai cambiamenti climatic El-4-34e
E1-4 Okiettivi relativi alla mitigazione e ali'adattamento af cambiamenti climatic E1-4-34 d
E1-5 Consumo d! energia e mix energetico E1-5-37
E1-5 Consumo di energia e mix energetico E1-5-38
E1-5 Consumo di energia e mix energetico E1-5-39
E1-5 Consumo di energia e mix energetico E1-5-40
E1-5 Consumo di energia e mix energetico E1-5-41
E1-5 Consumo di energia e mix energetico E1-5-42
E1-5 Consumo di energia e mix energetice E1-5-43
E1-6 Emission! lorde di GHG di ambite 1, 2, 3 ed emissioni totall di GHG E1-6-48
El-6 Emissloni' lorde dil GHG di ambite 1, 2, 3 ed emissioni totali di GHG E1-6-49
E1-6 Emissloni lorde di GHG di ambite 1, 2, 3 ed emissioni totali dl GHG E1-6-50
E1-6 Emissioni lorde di GHG di ambito 1, 2, 3 ed emissionl totali dl GHG E1-6-51
LE\;Q Emissioni lorde di GHG dl amblto 1, 2, 3 ed emissioni totali di GHG E1-6-52
E1-6 Emissiont lorde di GHG di ambito 1, 2, 3 ed emissioni totali di GHG E1-5-53
E1-6 Emisston! lerde dl GHG dl ambito 1, 2, 3 ed emissioni totali di GHG E1-6-54
Els\ ) Emission lorde di GHG di ambiio 1, 2, 3 ed emissioni totali di GHG E1-6-55

E2 - Inquinamento

Disclosure raquirements e Sezione

Data point

ESRS 2 IRO-1 Descrizione dei processi per individuare e valutare gli impattl, i rischi e le opportunita E2,11
rilevanti legati al'inquinamenta

E2-1 Politiche relative all'inguinamento E2-14

E2-1 Politiche relative all'inguinamentc E2-1-15 &
E2-1 Politiche relative all'inguinamentc E2-1-15 b
E2-1 Politiche relative all'inguinamento E2-1-15¢
E2-2 Azioni e risorse connesse all'inquinamento E2-2-18
E2-2 Azioni e risorse relative all'inquinamento E2-2-19
E2-3 Obiettivi relativi all'inquinamento E2-3-22
E2-3 QObiettivl relativ! all'inquinamento E2-3-23
E2-3 Obiettiv! relativi all'inquinamento E2-3-24
E2-3 Obtettivi relativi all'inguinamento E2-3-25
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E5 — Economia Circolare

Disclosure requirements e Sezione

Data point

Descrizione dei processi per individuare e velutare gli 'mpatti, i rischi e le opportunita

ESRS 21R0-1 rilevanti connessi all'uso delle risorse e all'economia circolare E511

E5-1 Palitiche relative all'uso delle risarse e all'econemia circolare E5-1-14

E5-1 Politiche relative all'uso delle risorse e afl'econemla circolare E5-1-15

E5-2 Azioni e risorse relative all'uso delle risorse e all'economia circolare E5-2-19

E5-2 Azlonl e risorse relative all'uso delle risorse e all'aconamia circolare E5-2-20

E5-3 Obhlettivi ralativi ali'uso delle risorse e all'economia clrcolare E5-3-21

E5-3 Obiettivi relativi all'uso delle risorse @ all'economia circolare E5-3-22

E5-3 Ohiettivi relatlvi all'uso delle risorse e all'economia circolare E5-3-23

E5-3 Obiettivi relativi all'uso delle risorse e all'economia circolare E5-3-24

ES-3 Obiettivi relativi all'uso delle risorse e ail'economia circolare E5-3-25

E5-3 Obiettivi relativi all'uso delle risorse e ail'economia circolare E5-3-27

E5-4 Flussi di risorse in entrata E5-4-30

E5-4 Flusst di risorse In entrata E5-4-31a

E5-4 Flussi di risorse in entrata E5-4-32

£5-5 Flusst di risorse in uscita E5-5-35 7.
E5-5 Flussi di risorse in uscita E5-5-36

E5-5 Flussi di risorse in uscita £5-5-37

E5-5 Flussi di risorse in uscita E5-5-3‘§,,ﬁ¥”;'; 1)
E5-5 Flussi di riscrse in uscita Esiﬁ/’:l

E5-5 Flussi di risorse in uscita Eﬁ-ﬁé‘flo !

51 — Forza [avoro propria

Disclosure requirements e Sezione Data point
ESRS 2, SBM-2 Interessi e apiniont dei portatori d'interessi 51-12
ESRS 2, SAM-3 Im'patti, rischl e opportunita rilevanti e lere Interazione con la strategia e il modello 51.13
aziendale
ESRS 2, SBM-3 Im.pattl, rischi e opportunita rilevanti e loro interazione con la strategia e il modello §1.14
aziendale
ESRS 2, SBM-3 Impattl, rischl e cpportunita rilevanti e loro interazione con la strategia e il modelio <115
aziendale
ESRS 2, SBM-3 Im.pattl, rischi & opportunita rilevanti e loro interazione con la strategia il modello 5116
aziendale
S1-1 Politiche relative alla forza lavoro propria 51-19
51-1 Politiche relative alla forza lavorc propria §1-20
51-1 Politiche relative alla forza lavorc propria 51-21
51-1 Politiche relative alla forza lavore propria 51-22
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S1-1 Politiche relatlve alla forza lavero propria $1-23
511 Politiche relative alla forza lavoro propria §1-24
Processi df cainvolgimento della forza lavoro propria e dei rappresentanti del lavoratort in
51-2 51-2-27
merito agll Impatti
1.2 Processi di colnvolgimento della forza lavoro propria e dei rappresentant? dei lavoratori in §1-2.98
merita agll impatti
Processi di colnvelgimento della forza [avoro propria e del rappresentanti del lavorator! in
51-2 \ A 51-2-29
rmertio agli impatti
1.3 Processl per porre rimedio agli impatti negativi e canali che consentono ai lavoratori propri $1.3.32
di sollevare preoccupazionl
Processi per porre rimedio agll impatt] negativi e canali che consentono ai lavoratari progri
51-3 ) 51-3-33
di sollevars preoccupazioni
51-3 Processi per porre rimedio agli impatti negativi e canali che consenteno al lavoratorl propri S1.3-34
dl sollevare preoccupazioni
Interventi su Impatil rilevanti per la forza lavoro propria e approcel per s gestione dai
51-4 rischi rilevanti e i perseguimento di opportunita rilevanti in relazione alla forza lavoro 51-4-37
proprla, nonché efficacia di tall aziont
Interventl su impatti rilevanti per la forza lavero propria e approcci per (a gestione dei
51-4 rischi rilevant] e Il perseguimento di opportunita rilevanti In relazione alla forza lavoro 51-4-38
propria, nonché efficacta di tali azioni
Interventi su impatti rilevanti per Iz forza lavero propria e approcci per la gestlene def
51-4 rischi rilevanti e Il perseguimento di opportunita rilevanti In relazione alla forza lavore 51-4-39
propria, nonché efficacis di tali azioni
. ) Interventi su impatti rilevanti per |a forza lavero propria e approcc! per la gesticne dei
514 rischi rlevanti e il perseguimento di opportunita rilevanti in relazione alia forza lavore §1-4-4C
progria, nonché efficacia di talf azioni
i ) Intervent! su impatti rilevanti per la forza lavero propria e approcct per la gestione dei
o ! rischi rilevanti e il perseguimento di opportunita rilevanti in relazione alia forza lavero 51-4-41
: propria, nonché efficacia di tali azioni
Interventi su tmpatti rilevanti per |a forza lavoro propria e approcd per la gestione dei
51-4 rischl rilevanti e Il perseguimente di epportunita rilevanti in relazione alla forza lavore $1-4-42
propriz, nonché efficacia di tali azioni
Interventi su impatti rilevanti per la forza lavore propria e approcei per la gestione dei
51-4 rischi rilavant! e il persegulmentc di oppertunita rilevanti in relazione alla forza lavoro 51-4-43
propria, nonché efficacia di tali azioni
Obiettivi [egati alla gastlone degli impatti negativi rilevanti, al potenziamento degli impatti
51-5 e . R ; . 51-5-46
positivi e alla gestione dei rischi e delle opportunita rilevanti
Oblettivi legati alla gestione degli 'mpatti negativi rilevanti, al potenziamento degll impatti
515 - oy n . §51-5-47
positivi e alla gestione del rischi e delle opportunita rilevanti
51-6 Caratteristiche dei dipendenti dell'impresa 51-6-50
51-6 Caratteristiche dei dipendenti dell'impresa §1-6-51
S1-6 Caratteristiche dei dipendenti dell'impresa 51-6-52
51-7 Caratteristicha dei lavoratorl non dipendenti nella forza lavoro propria dell'impresa §1-7-55
51-7 Caratteristiche dai lavorator! non dipandanti nella forza lavoro propria dell'impresa §1-7- 56
51-8 Copertura deila contrattazione collettiva e dlalogo socizle $1-8-60
51-8 Copertura della contrattazione collettiva e dialogo sociale $1-8-61
51-8 Copertura deila contrattazione collettlva e dialogo sociale 51-8-62
S1-8 Copertura della contrattazione collettiva e dialego sociale 51-8-63
51-9 Metriche della diversita $1-8-66
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51-10 Salarl adeguati 51-10-69
S1-13 Metriche dl formazione e sviluppe delle competenze §1-13-83
51-14 Metriche di salute e sicurezza 51-14-88 I
S1-14 _ Metriche di salute e sicurezza $1-14-89
51-16 Metriche di remuneraziene (divarlo retrlbutive e remunerazione totale) 51-16-97
51-17 Incldent), denunce e impatti gravi In materia di diritti umani §1-17-102
51-17 Incident!, denunce e impatti gravi in materia di diritti umani 51-17-103 :
51-17 Incidant!, denunce & impatti gravi In materia di diritti umani 51-17-104

$3 — Comunita interessate

Disclosure requirements e Sezione Data point j
ESRS 2, SBM-2 Interessi e opinioni dei portatori d'interesst 53-7 3
ESRS 2, SBM-3 Impatti, rischi e cpportunita rilavanti e loro interazione con la strategla e Il modello 53.8
aziendale
ESRS 2, SBM-3 Impatti, rischi e cpportunitd rilevanti & loro interazione con la strategia e il modello 3.9 !
azlendale ;
ESRS 2, SBM-3 !m-patti, rischi e opportunita rilevanti e loro interazione con la strategia e il modello |
aziendale
£SRS 2, SBM-3 Impatti, rischi @ opportunitd rilevanti e loro interazione con la strategia e il modello
aziendale
53-1 Politiche relative alle comunita intaressate
53-1 Palitiche relative alle comunita Interessate
53-1 Politiche relative alle comunita interessate
531 Paolitiche refative alle comunita interessate
53-2 Processi di coinvolgimanto delle comunitd interessate in merito agli impatti
53-2 Processi di colnvolgimento delle comunita interessate
s3.3 Processi per porre rimedio agli impatti negativi e canali che consantane alle comunita $3.3.97
interassate di esprimere preoccupazioni
533 Processi per porre rimedio agli impatti negativi e canali che consanteno alle comunita $3.3.28
interessate di esprimera preoccupazioni
533 Processi per porre rimedio agli impatti negativi e canall che consentene alle comunita $3.3.31
Interessate di esprimera preoccupazioni
s33 Processi per porre rimedio agli impatti negativi e canali che consentane alle comunita $3.3.32
Interessate di esprimere preoccupazioni
3.3 Processi per porre rimedio agli impatti negativi e canali cha consentcno alle comunita $3.3.33 :
interessate di esprimere preoccupazioni .
3.3 Processi per porre rimedio agli impatti negativi e canali che consentcnc alle comunita §3.3.35
interessate di esprimere preoccupazioni i
533 Processi per porre rimedio agli impatti negativi e canali che consanteno alle comunita $3.3.37
interessate di esprimere preoccupazioni
Interventi su Impatti rilevanti sulle comunita interessate e approccl per gestire i rischi
53-4 fllevant! e conseguire opportunita rilevanti per le comunita interessate, nonché efficacia di $3-4-38
tali azioni
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Oblettlvi legati alla gestione degli impatti rilevant! negativi, al potenziamento degll impattl

53-5 S L §3-5-41
positivi e alla gestione dei rischi e delle opportunita rilavanti
Oblettivi legatl alla gestione deglt impatti rilevanti negativi, al potenziamento degli impatti

53.5 . ) Lo e N $3-5-42
posltivl e alla gestione dei rischi e delle opportunita rilevanti

54 — Consumatori e utilizzatori finali
Disclosure requirements e Sezione Data point

ESRS 2, SBM-2 Interessi e opinioni dei portatori d'interessi 54-8

ESRS 2, SBM-3 Im.pattl, rischi e epportunita rilevanti e lero interazione con la strategia e il modello 54.9
aziendale

ESRS 2, SBM-3 Im.pattl, rischi e opportunita rilevant! e loro interazione con la strategia e il modeile 54-10
aziendale

ESRS 2, SBV-3 Imlpattl, rischi e opportunita rilevanti e lore Interazione con la strategla e il medelle $a-11
azlendale

ESRS 2, S3M-3 [m.pattl, rischi e apportunita rilevanti e lore Interazione con la strategia e il modello 54-12
aziendale

54-1 PBolitiche connesse ai consumataori & agli utilizzatori finall 54-1-15

54-1 Politiche relative ai consumatori e agli utenti finall 54-1-16

54-1 Palitiche relative ai consumateri e agli utenti finali 54-1-17

$4.2 Process! di coinvolgimento dei consumatori e degli utilizzateri finall In merito agli impatti 54-2-20

4.3 Process! per porre rimed!o agli Impatt! negativi e canali che consenteno al consumatori e §4.3.25

N agli utilizzatorl finali df esprimere preoccupazioni

54-3 Processi per rimediare agli impatti negativi e canali per i consumatori e gli utenti finali 54-3-26
Intervent! su Impatti rilevanti sul consumatori e gl utllizzatorl finali, approcel per gestire

54-4 risch rilevanti e conseguire opportunita rilevanti in relazione ai consumateri e agli 54-4-30
utilizzatori finali, e efficacia di tali azieni
Azioni relative agli impatti materlali sui consumatori e sugli utentl finall, appreec alla

SA-4 gestione dei rischi materfall e al perseguimento delle opportunitd matariall relative ai 54-4-31
consumatorl e agli utenti finall ed efficacia di tali azioni.
Azioni relative agli Iimpattl materiali suf consumatori e sugli utenti finali, approci alla

54-4 gestione dei rischi materiali e al perseguimento delle opportunitd materiali relative ai 54-4-32
cansumatori e agli utent! finall ed efficacia di tali azioni.
Azionl relative agli impatti materiall suf consumatori e sugli utent’ finali, approcel alla

$4-4 gestlone del rischi materiali e al perseguimento delle opportunitd materiali relative ai 54-4-33
consumatori e agli utenti finali ed efficacia di tali azioni.
Azioni relative agli impatti materlali sui consumatori e sugli utent! finali, approcel alig

54-4 gestione dei rischi materiali e al perseguimento delle opportunlta materiali relative ai 54-4-34
consumatori e agli utenti finali ed efficacia di tali azioni.
Azloni relative agli impatti materiali sui consumatori e sugli utenti finali, approcci alla

54-4 gestione dei rischi materiali e al perseguimentc delle opportunita materiali relative ai 54-4-35
consumatori e agli utent? finall ed efficacia di tali azioni.
Azioni relative agll impatti materiall sui consumatori e sugli utanti finali, approcei alla

54-4 gestione dei rischi materiall e al perseguimentc delle opportunitd materiali relative ai §4-8-36
consumatori e agli utent finall ed efficacia di tali azioni.
Azioni relative aglt impatti materiali sui consumatori e sugli utanti finali, approccl alla

54-4 gestione del rischi materiali e al parseguimento delle opportunita materiali relativa ai 54-4-37
consumatori e agli utenti finali ed efficacia di tali azioni.
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54-5

Obiettivi legati alla gestione degll Impatti rilevanti negativl, al patenziamento degli impatti
positivi e alla gestione dei rischi e delle opportunita rllevanti

54-5-40

54-5

QOblettivi legati alla gestione degli impatti rilevanti negativi, sl potenzlamentc degli impatti
pesitivi e alia gestione dei rischi e delle opportunita rilevanti

54-5-41

G1 - Condotta delle imprese

Disclosure requirements e Sezione

Data point

» w""”"”"‘wmn,‘%
7 i

ESRS 2 GOV 1 Ruolo degli organi dt amministrazione, direzione e contrello G1-5
ESRS 3 [RO-1 [?escrizi‘one del processi par Individuare e valutare gli impatti, i rischi e le oppertunita 616
rilevanti
G1-1 Pclitiche In materla di cultura d'impresa e condotta delle imprese G1-1-8
G1-1 Palitiche in materia ¢i cultura d'impresa e condotta delle imprese G1-1-10a
G1-1 Pelitiche In materia di cultura d'impresz e condotta delle imprese G1-1-10c
G1-1 Pelitiche In materia d1 cultura d'impresa e condotta delle imprese G1-1-10e
G1-1 Pclitiche in materla di cultura d'impresa e condotta delle imprese G1-1-10 g
G1-1 Palitiche in materia di cultura d'impresa e condotta delie imprese G1-1-10.h
G1-1 Palitiche di condotta aziendale e cultura d'Impresa G1-1-11
G1-2 Gestione dei rapporti con i fornitori G1-2-14 .
G1-2 Gestione dei rapporti con i fornitori G1w2715/"’f.f :
G1-3 Prevenzione e individuazicne della corruzione attiva e passiva G1-3-1; _fl'{‘
51-3 Prevenzione e individuazione di corruzione e concusstone G1-3-20
51-3 Prevenzione e individuazione di corruzione e concussione G1-3—2§\
Gi-4 Casi di corruzione attiva o passiva G1-4-24 \%""i :
Gl-4 Casi di corruzione attiva o passiva G1-4-25
G1-4 Casi di corruzione attiva o passiva G1-4-26
Gl-6 Pratiche di pagamento G1-6-33
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ROWD Q

$OOHJDWR 5 DOO DWWR 5HSHUWRULR Q 5DFF
6737872
7.72/2
'(120,1$=,21( 6('( 2**(772 '85%$7$%
SUWLEROR

'HOQRPLQDI]LRQH

FRVWLWXLWD LQ &DOHQ]DQR ),

( XQD 6RFLHW] SH

QDWD (/ (1 6RFLHWj SHU $]JLRQL R LQ IRUPD
(/ (1 6S$
$SUWLFROR

6HGH

/D 6RFLHWj KD VHGH OHJDOH LQ &DOHQ]DQR ),
/ RUIDQR DPPLQLVWUDWLYR SXz VRSSULPHUH H LV
GL VHFRQGDULH VXFFXUVDOL XIILFL GL GLUH]LRQ
FL GL UDSSUHVHQWDQ]D DJHQJLH GHSRVLWL HG
GL DWWLYLWj WXWWH OH YROWH FKH OR ULWHQJDQ
VHIXLPHQWR GHOO RJJHWWR VRFLDOH

$UWLFROR

2JJHWWR
/D 6RFLHWj KD SHU RJJHWWR OD SURJHWWD]LRQH
VWUX]LRQH OD FRPPHUFLDOL]]JDJLRQH OD ULSDUD
DSSDUHFFKLDWXUH H FRPSRQHQWL RWWLFL HOH
HG HOHWWURPHFFDQLFL GL TXDOVLDVL WLSR H SH
JLRQH LO FRPPHUFLR O LPSRUWD]JLRQH O HVSRU
SUHVHQWDQ]D GL TXDQWR LQQDQ]L
/D 6RFLHWj SRWUj LQROWUH LQ PRGR QRQ SUHY
FRQIURQWL GHO SXEEOLFR DVVXPHUH LQWHUHVVFE

Wj HG LPSUHVH QHO ULVSHWWR GHOO DUW F I
RJQL FDVR LO FROORFDPHQWR GHL WLWROL
D FRPSLHUH TXDOVLDVL RSHUD]LRQH I1LQDQ]LDU

FRPPHUFLDOH PRELOLDUH R LPPRELOLDUH FKH D
VWUHWWDPHQWH VWUXPHQWDOH ULVSHWWR DOO R
VSUHVVD HVFOXVLRQH GL TXDOVLDVL DWWLYLWj U
D GHWHUPLQDWL VRIJIJHWWL

E FRQFHGHUH ILGHLXVVLRQL
JD]JLRQL DVVXQWH GD VRFLHWj|
HQWL SDUWHFLSDWL

DYDOOL H JDUDQ]LH
FRQWUROODWH H

F SURYYHGHUH DO ILQDQ]JLDPHQWR GHOOH VRFLH
DOWUH VRFLHWj] HG HQWL SDUWHFLSDWL
SUWLFROR
'RPLFLOLR

,O GRPLFLOLR GHL 6RFL GHJOL DPPLQLVWUDWRU
GHO UHYLVRUH SHU TXDQWR DWWLHQH DL ORUR |

FLHWj g D WXWWL JOL HITHWWL GL OHJJH TXHOO
OLEUL VRFLDOL
SUWLFROR
'XUDWD

/ID GXUDWD GHOOD 6RFLHWj q ILVVDWD ILQR DO
VDOYR SURURJD RSSXUH DQWLFLSDWR VFLRJOLPHQ
71.72/2 .,

U DJLRQL GHQRPL
DEEUHYLDWD

WLWXLUH RYXQTXH
H ILOLDOL XIIL

RJQL DOWUD XQLW
)R QHFHVVDULR DO

OD ULFHUFD OD FR
JLRQH GL VLVWHPL
WWURQLFL PHFFD
U TXDOVLDVL DSSOI
ND]LRQH H OD UDS

DOHQWH H QRQ QH
{Q]JH LQ DOWUH 6RF
= HG HVFOXVR LQ
LD LQGXVWULDOH
EELD XQD IXQ]LRQ
JIJHWWR VRFLDOH

JLVHUYDWD SHU OF

UHDOL SHU REEOL
5D DOWUH VRFLHW]
Wi

FROQOWUROODWH

L GHL VLQGDFL H
JDSSRUWL FRQ OD
R ULVXOWDQWH GD

GLFHPEUH
WR



&$3.7$/( 62&.$/(__$=.21,

$UWLFROR

&DSLWDOH
,O FDSLWDOH VRFLDOH g GL HXUR
WRGRGLFLPLODTXDWWURFHQWRQRYDQWDVHWWH
GLYLVR LQ QXPHUR
WURPLODFLQTXHFHQWRFLQTXDQWDGXH
ORUH QRPLQDOH HVSUHVVR
/ $VWVHPEOHD SXz GHOLEHUDUH DXPHQWL GL FDSL
YHUVL DQFKH PHGLDQWH FRQIHULPHQWL GL EHQL
GLWL H SXz FRQIHULUH DO &RQVLJOLR GL $PPLQLV
VL H SHU JOL HIIHWWL GHOO DUW GHO &RGLFH
FROWj GL DXPHQWDUH LQ XQD R SL+ YROWH LO FD
QR DG XQ DPPRQWDUH GHWHUPLQDWR H SHU LO
FLQTXH DQQL GDOOD GDWD GHOOD GHOLEHUD]LRQH
/ 3V WVHPEOHD VWUDRUGLQDULD GHO TXLQGLFL
GXHPLODYHQWLGXH KD GHOLEHUDWR GL FRQIHUL
$PPLQLVWUD]JLRQH DL VHQVL H SHU JOL HIIHWW
GHO FRGLFH FLYLOH OD IDFROW] SHU XQ SHULRG
GDO TXLQGLFL GLFHPEUH GXHPLODYHQWLG
UH LO FDSLWDOH VRFLDOH LQ XQD R SLe YROWH S
VLPR GL QRPLQDOL (XUR VHVVDQWDFLQT
JHUR JHUR PHGLDQWH HPLVVLRQH GL PDVVLPH Q
OLRQL D]JLRQL RUGLQDULH SULYH GL YDORUH QRF
SDJDPHQWR GD OLEHUDUVL PHGLDQWH LO YHUVD
FKH VDUj GHWHUPLQDWR GDO &RQVLJOLR GL $PP
YDORUH XQLWDULR FRPSUHQVLYR GHO VRYUDSSLU
DOOD PHGLD DULWPHWLFD GHL SUH]JL XIILFLDOL U
JLRQL RUGLQDULH GHOOD 6RFLHWj VXO OHUFDWR R
WR GD %RUVD ,WDOLDQD V S D QHL VHL PHVL
VLQJROD GHOLEHUD GHO &RQVLJOLR GL $PPLQLVW
GHO FDSLWDOH DQFKH SDUJLDOH SXUFKp WDOH
LQIHULRUH D TXHOOR GHWHUPLQDWR VXOOD EDVH
WR FRQVROLGDWR GHO *UXSSR (O (Q DO WU
GHOO XOWLPR ELODQFLR SXEEOLFDWR DOOD GDYV
VLQJROD GHOLEHUD GL DXPHQWR DQFKH SDU]LD
GHOOD GHOHJD
7DOH DXPHQWR GL FDSLWDOH YHUU|j
FRPPD GHOO DUW FF

DJLRQL RU

GHOLEHUDWR
FRQ HVFOXVLRQH GHO

JLRQH D IDYRUH GHL VRFL LQ TXDQWR SRVWR D V
GL 6WRFN 2SWLRQ FRVu FRPH DSSURYDWR (
GHO TXLQGLFL GLFHPEUH GXHPLODYHQWLG

D FRPSRQHQWL GHO FRQVLJOLR GL DPPLQLVWUD]LF
UL H GLSHQGHQWL GHOOD 6RFLHWj H GHOOH VRFL
WUROODWH

,O &RQVLJOLR GL $PPLQLVWUD]JLRQH GHOOD 6RF
TXLQGLFL PDU]R GXHPLODYHQWLWUH KD HVH
JD GL DXPHQWDUH D SDJDPHQWR FRQ HVFOXVLR
RSJLRQH LO FDSLWDOH VRFLDOH SHU QRPLQDOL H
UDQWDFLQTXHPLODQRYHFHQWRFLQTXDQWDFLQTXH

GXHPL
Y
RWWDQWDPLOLRQLWUH

OLRQLVHLFHQ
LUJROD QRYDQWD
FHQWRWWDQWDTXE
GLQDULH SULYH Gl

WDOH GD VRWWRVF
LQ QDWXUD H GL FL
WUD]JLRQH DL VHQ
&LYLOH OD ID

SLWDOH VRFLDOH Il
SHULRGR PDVVLPR

GLFHPEUH
_UH DO &RQVLJOLR
L GHOO DUW

R GL FLQTXH DQQL
XH GL DXPHQWD
HU XQ LPSRUWR PD\
HPLOD YLUJROD

GXHPL

>LQDOH HVSUHVVR
PHQWR GL XQ SUH
LQLVWUD]LRQH LQ
H]]JR FKH VLD SDL
HJLVWUDWL GDOOH
UJDQL]]IDWR H JHVW
DQWHFHGHQWL OD
UDJLRQH GL DXPHC
YDORUH QRQ ULVXC
GHO SDWULPRQLR
IQWXQR GLFHPEUH
VD GHOOD ULVSHW
OH LQ HVHFX]LRQ

DL VHQVL GHO TXL
GLULWWR GL RS

HUYL]LR GHO 3LDQF
5DOOD DVVHPEOHD
XH H GHVWLQDWR
RQH GL FROODERUL
HWj GD TXHVWD FR

LHWj LQ GDWD
UFLWDWR OD GHOH
QH GHO GLULWWR
XUR TXD

YLUJROD JHUR ]




SHU O HPLVVLRQH GL FRPSOHVVLYH QXPHUR

XQPLOLRQH

TXDWWURFHQWRTXDWWRUGLFLPLOD D]JLRQL RUGL(

QRPLQDOH HVSUHVVR DJLRQL FKH SRWUDQQR HVV
FRQVLJOLHUL GL DPPLQLVWUD]LRQH
GHOOD VRFLHWj (O (Q VSD H GL VRFLHWj
FKH VLDQR DVVHJQDWDUL GHOOH RSJLRQL GL FXL
2SWLRQ H QHL WHUPLQL VHIXHQWL

$ ILQR DOO LPSRUWR PDVVLPR GL HXUR Y H
YHFHQWRVHWWDQWDVHWWH YLUJROD FLQTXDQWD
PR DSULOH GXHPLODYHQWLVHL H ILQR DO
FHPEUH GXHPLODWUHQWXQR

% LQ RUGLQH DO UHVLGXR LPSRUWR GHOO DXPHQ
HXUR YHQWLGXHPLODQRYHFHQWRVHWWD
FLQTXDQWD D SDUWLUH GDO f SULPR DSULOH
VHWWH H ILQR DO WUHQWXQR GLFHPEUH

QR

7UDVFRUVD OD GDWD GHO WUHQWXQR
WUHQWXQR LO FDSLWDOH VRFLDOH VWHVVR VL
GL XQ LPSRUWR SDUL DOOH VRWWRVFUL]JLRQL
LQ FRQIRUPLWj DOO DUW FRPPD
,O0 SUH]]JR FRPSUHQVLYR GL VRYUDSSUH]]JR FKH GR
WR GD FRORUR FKH HVHUFLWLQR OH RSJLRQL GL
BWRFN 2SWLRQ g GHWHUPLQDWR LQ HXUR
YLUJROD QRYDQWXQR

/| 3V WVHPEOHD SXz GHOLEHUDUH DXPHQWL GL FDSL
O DUW FRPPD ,9 XOWLPD SDUWH F F FRQ H
GLULWWR GL RSJLRQH QHL OLPLWL GHO GHFLPR G
g VXGGLYLVR LO FDSLWDOH VRFLDOH SUHHVLVW
FKH LO SUH]]JR GL HPLVVLRQH FRUULVSRQGD DO

GHOOH D]LRQL H FLz VLD FRQIHUPDWR LQ DSSRVLY

VRFLHWj GL UHYLVLRQH OHJDOH
/ID 6RFLHWj] SRWUj DFTXLVLUH
ERUVR LQ FRQIRUPLW]

PDUI]R GHO &, &5 DL VHQVL GHOO DUW

VHWWHPEUH Q VXFFHVVLYH PRGLILFKH H U
VLILRQL DWWXDWLYH
$UWLFROR
$JLRQL

/H DJLRQL VRQR LQGLYLVLELOL H OLEHUDPHQWH

VFXQD GL HVVH Gj GLULWWR DG XQ YRWR

/H DJILRQL VRQR QRPLQDWLYH H VH OLEHUDWH
OHJJH SRVVRQR HVVHUH DO SRUWDWRUH
/ID 6RFLHWj SXz HPHWWHUH D]JLRQL D IDYRUH GHL
YRUR GLSHQGHQWL

1HO FDVR FKH SHU TXDOVLDVL FDXVD XQD D]JLRQ}

OD VWHVVD LQHUHQWL DSSDUWHQJDQR D SLe SHU
FRPSURSULHWDUL GRYUDQQR HVVHUH HVHUFLWDW
WH FRPXQH

$UWLFROR

FROODERUD
GDOC(

GLFHPE
l
ILQR
GHO &RGLFH

IRQGL GDL 6RFL FRQ
DOOH GLUHWWLYH HPDQDW
GH

/D FRQY
DG XQ DOWUR q DPPLVVLELOH D VSHVH GHOO D]LRQ

P)DULH SULYH GL YIL
HUH VRWWRVFULWYV
WRUL H GLSHQGH
DD FROQWUROODWH
DO 3LDQR GL 6WREF

QWLGXHPLODQR
D SDUWLUH GDO
WUHQWXQR GL

f

WR SDUL D QRPLQI

OQOWDVHWWH YLUJR
GXHPLODYHQWL

GXHPLODWUHQWX

UH GXHPLOD

L QWHQGHUj] DXPHQ\

D WDOH GDWD H F

&LYLOH

YUj HVVHUH YHUVD

FXL DO 3LDQR GL
WUHGLFL

NDOH DL VHQVL GH
VFOXVLRQH GHO

HOOH D]JLRQL LQ F>
HQWH D FRQGL]LR
DORUH GL PHUFDW
ND UHOD]LRQH GDO

I

REEOLJR GL ULP
H FRQ GHOLEHUD]L
o'V f
HODWLYH GLVSR

NUDVIHULELOL &LD
FRQVHQWHQGROR ¢
HUVLRQH GD XQ WI
LVWD

SUHVWDWRUL GL O

i1 R L GLULWWL DO
VRQH L GLULWWL
L GD XQ UDSSUHVH




&DWHJRULH GL D]JLRQL

20WUH OH D]JLRQL RUGLQDULH FKH DWWULEXLVFF
GLULWWL SRVVRQR HVVHUH FUHDWH QHO SLHOQR
VLWL GL OHJJH FDWHJRULH GL DJLRQL DYHQWL GLU
SUWLEROR
9HUVDPHQWL VXOOH DJLRQL
, YHUVDPHQWL VXOOH D]JLRQL VRQR ULFKLHVWL G
VWUDWLYR
$ FDULFR GHL 6RFL LQ ULWDUGR QHL SDJDPHQWL
VH QHOOD PLVXUD DQQXD GL WUH SXQWL LQ SL
$%, IHUPR LO GLVSRVWR GHOO DUW FF
SUWLFROR
2EEOLJD]LRQL H 6WUXPHQWL ILQDQ]LDU
/D 6RFLHWj SXz HPHWWHUH REEOLJD]LRQL DO SRU
YH DQFKH FRQYHUWLELOL D QRUPD GL OHJJH GH
GL]JLRQL GHO UHODWLYR FROORFDPHQWR
/D 6RFLHWj SXz DOWUHVu HPHWWHUH LQ RVVHUYD
JLRQL GL OHJJH VWUXPHQWL ILQDQ]LDUL VLD FKH
ULWWR GL YRWR VLD FKH QRQ GLDQR WDOH GLULWYV
7.72/2 ..,
$66(0%/(S$ (.
$SUWLFROR
$VVHPEOHD
/| $YVHPEOHD OHJDOPHQWH FRVWLWXLWD UDSSUH
Wj GHL 6RFL H OH VXH GHOLEHUD]LRQL SUHVH LQ
OHJJH H GHOOR VWDWXWR REEOLJDQR WXWWL L 6
WHUYHQXWL R GLVVHQ]JLHQWL
/| DVWVHPEOHD SXz HVVHUH RUGLQDULD R VWUDRUG
VL DQFKH LQ VHFRQGD H WHU]D FRQYRFD]LRQH
/| $YVHPEOHD RUGLQDULD GHYH HVVHUH FRQYRFDW
DOO DQQR SHU O DSSURYD]JLRQH GHO ELODQFLR G
WHUPLQL SUHYLVWL GDOOD OHJJH (VVD SXz HVVH
LO WHUPLQH GL FHQWRWWDQWD JLRUQL GDOOD F
JLR SHU JOL HVHUFL]L UHODWLYDPHQWH DL TXDOL
QXWD DOOD UHGD]LRQH GHO ELODQFLR FRQVROLGE
ODUL PRWLYDWH HVLJHQ]H UHODWLYH DOOD VWU
GHOOD VRFLHWj OR ULFKLHGDQR
/ $VVHPEOHD GHL 6RFL q FRQYRFDWD DOWUHVu R
JDQR DPPLQLVWUDWLYR OR ULWHQJD RSSRUWXQR
ULWXDOH ULFKLHVWD GL VRJJHWWL OHJLWWLPDW
VX LQL]LDWLYD GHO &ROOHJLR 6LQGDFDOH R SDU
PRGDOLW] SUHYLVWH GDOO DUW GHO SUHVHQWH
$SUWLFROR
/IXRJR GHOO $VVHPEOHD
/H $VVHPEOHH VL WHQJRQR SUHVVR OD VHGH GHOC
WUR OXRJR LQGLFDWR QHOO DYYLVR GL FRQYRFD]L
OoLD

62&,

SUWLFROR
&RQYRFD]JLRQH GHOO $VVHPEOHD
/| $3VVWHPEOHD q FRQYRFDWD GL QRUPD GDOO 2UJD

RQR DL 6RFL XJXDC
ULVSHWWR GHL UH-
LWWL GLYHUVL

DOO RUJDQR DPPLQC

GHFRUUH O LQWHUF
GHO SULPH UDWH

L
WDWRUH R QRPLQD'
WHUPLQDQGR OH FR

Q]D GHOOH SUHVFL
DWWULEXLVFDQR G
N R

VHQWD OD XQLYHU\
FRQIRUPLW] GHOOTL
RFL DQFRUFKp QRQ

LQDULD H SXz WHQ

VD DOPHQR XQD YR
| HVHUFL]JLR HQWUF
UH FRQYRFDWD HQ!
KLXVXUD GHOO HVF
OD VRFLHWj VLD W}
WR H TXDQGR SDU\
WWXUD H DOO RJJ

JQLTXDOYROWD O R
R QH VLD DYDQ]EL
L SHU OHJJH RYY]
WH GL HVVR FRQ O
VWDWXWR

DD 6RFLHWj R LQ D¢
RQH SXUFKp LQ ,W

QR $PPLQLVWUDWL®




QHOO RVVHUYDQ]D GHOOH QRUPH UHJRODPHQWDUL

LQ PDWHULD PHC

WH DYYLVR GD SXEEOLFDUVL QHL WHUPLQL GL OF
WHUQHW GHOOD VRFLHWj H VXO TXRWLGLDQR ,7$/,1
VL LQ FXL OD OHJJH QRQ GLVSRQH GLYHUVDPHQWH
/ DYYLVR GHYH FRQWHQHUH O LQGLFD]LRQH GHO
GHO OXRJR GHOO DGXQDQ]D O HOHQFR GHOOH PD
OH DOWUH LQIRUPD]JLRQL SUHYLVWH GD GLVSRVL]LE
8Q XQLFR DYYLVR SRWUj FRQWHQHUH OH GDWH G
WHU]D FRQYRFD]LRQH
$SUWLFROR

. QWHUYHQWR LQ $VVHPEOHD
/| LQWHUYHQWR DOOH $VVHPEOHH q UHJRODWR GD
OHJJH H UHJRODPHQWDUL YLJHQWL LQ PDWHULD
3RVVRQR LQWHUYHQLUH LQ DVVHPEOHD JOL D]LRQ
WL LO GLULWWR GL YRWR D FRQGLJLRQH FKH H SH
JLRQL UHODWLYDPHQWH DOOH TXDOL DEELDQR H
QHL WHUPLQL H FRQ OH PRGDOLWj SUHYLVWH GDOO
,O0 6RFLR FKH KD GLULWWR GL LQWHUYHQLUH DO
UHVWDQGR OH GLVSRVL]JLRQL LPSHUDWLYH LQ PD
YRWR SUHYLVWH GDO 13V IHEEUDLR Q b
WUH GLVSRVL]LRQL DSSOLFDELOL SXz IDUVL UDSS
UHQGR GHOHJD VFULWWD /D GHOHJD VFULWWD SX
PDWD GLJLWDOPHQWH H LQ WDO FDVR GHYH HVVH
FLHWj D PH]]JR SRVWD HOHWWURQLFD FHUWLILEDWD
,0 &RQVLJOLR GL DPPLQLVWUD]LRQH GHOOD 6RFL
QHOO DYYLVR GL FRQYRFD]JLRQH GL FLDVFXQD DVV
YHQWR LQ DVVHPEOHD H O HVHUFL]JLR GHO GLULW
QR HVFOXVLYDPHQWH WUDPLWH LO UDSSUHVHQW
VRFLHWj] DL VHQVL GHOO DUWLFROR XQGHFLHV
LR Q
1HO FDVR LQ FXL LO &RQVLJOLR GL $PPLQLVWUD]
O DYYLVR GL FRQYRFD]JLRQH GHOOD VLQJROD DVVt
YHQWR LQ DVVHPEOHD H O HVHUFL]JLR GHO GLULW
QR HVFOXVLYDPHQWH WUDPLWH LO UDSSUHVHQW
VRFLHWj DL VHQVL GHOO DUWLFROR XQGHFLHV
LR Q H RYH SUHYLVWR HR FRQVHQWLWR G
GDL UHJRODPHQWL YLJHQWL LO &RQVLJOLR GL $
SUHYHGHUH LQGLFDQGROR QHOO DYYLVR GL FR(
SDUWHFLSD]LRQH DOOYDVVHPEOHD GD SDUWH GHL
WL DYYHQJD DQFKH HVFOXVLYDPHQWH PHGLDQWH
FDJLRQH D FRQGL]JLRQH FKH VLD FRQVHQWLWR
D DO 3UHVLGHQWH GHOO DVVHPEOHD GL DFFHUW
OHJLWWLPD]LRQH GHJOL LQWHUYHQXWL UHJRODUFL
O DGXQDQ]D FRQVWDWDUH H SURFODPDUH L ULVXC
QH
E DO VRJJHWWR YHUEDOL]]JDQWH GL SHUFHSLUH D
YHQWL DVVHPEOHDUL RJJHWWR GL YHUEDOL]]D]JLRQ
F DJOL LQWHUYHQXWL GL SDUWHFLSDUH DOOD GL
SUHVHQWDQWH GHVLJQDWR GL SURFHGHUH DOOD
VXJOL DUJRPHQWL DOO RUGLQH GHO JLRUQR

1JJH VXO VLWR LQ
b 2**, VDOYR L FD

JLRUQR GHOO RUL
WHULH GD WUDWWE
RQL QRUPDWLYH

L SULPD VHFRQGD

OOH GLVSRVL]LRQL

LVWL DL TXDOL VSt
ULO QXPHUR GL D
VHIXLWR LO GHSRYV
D OHJJH

O $VVHPEOHD IHUP
WHULD GL GHOHJD
1 GDOOH DO

> UHVHQWDUH FROQII
z HVVHUH DQFKH IL
UH LQYLDWD DOOD

HWj SXz SUHYHGHI
HPEOHD FKH O LQW
NR GL YRWR DYYHQ
DQWH GHVLJQDWR
"IV IHEEUD

|RQH SUHYHGD QHC
{PEOHD FKH O LQW!|
NR GL YRWR DYYHQ
DQWH GHVLJQDWR
VALY, IHEEUD

DOOD OHJJH H R

PPLQLVWUD]JLRQH S
DYRFDJLRQH FKH
VRIJHWWL OHJILW\
PH]]L GL WHOHFRP:

DUH O LGHQWLWj H
1 OR VYROJLPHQWR
DWDWL GHOOD YRW!

GHIJXDWDPHQWH JO|
H

VEXVVLRQH H DO U
YRWD]LRQH VLPXO




SUWLFROR

BUHVLGHQID GHOO $VVHPEOHD
/ID $VVHPEOHD g SUHVLHGXWD GDO 3UHVLGHQWH G
PLQLVWUD]LRQH R LQ FDVR GL DVVHQ]D RG LPS
VW XOWLPR DO 9LFH 3UHVLGHQWH
WD D PDJJLRUDQ]D GHL YRWL SHU WHVWD GHL 6RFL
/| $VVHPEOHD HOHJJH DQFKH WUD QRQ 6RFL
ORUD OR ULWHQJD RSSRUWXQR GXH 6FUXWDWRUL

/| DVVLVWHQ]D GHO 6HJUHWDULR QRQ g QHFHVVDUL

OH g UHGDWWR GD XQ 1RWDLR
6SHWWD DO 3UHVLGHQWH GHOO $VVHPEOHD YHUL

GHOOD FRVWLWX]LRQH GHOO DGXQDQ]D H DFFHUWI

JLWWLPDJLRQH GHL SUHVHQWL 4XDQGR WDOH FRQ
WD OD YDOLGLW] GHOOD FRVWLWX]LRQH GHOO $
HVVHUH LQYDOLGDWD SHU LO
DEEDQGRQLQR O DGXQDQ]D

,O BUHVLGHQWH KD DOWUHVuU LO FRPSLWR GL UHJFE

WR GHOO DVVHPEOHD GLULJHUH H GLVFLSOLQDUH
ELOHQGR HYHQWXDOPHQWH OLPLWL GL GXUDWD G
GL GHWHUPLQDUH OH PRGDOLWj
DFFHUWDUQH L ULVXOWDWL LO WXWWR QHO SLHQF
WXDOH UHJRODPHQWR FKH SUHGLVSRVWR GDO &
VWUD]JLRQH H DSSURYDWR GDOO $VVHPEOHD RUGL
SOLQDUH O RUGLQDWR H IXQJLRQDOH VYROJLPHQW
WR LQ VHGH RUGLQDULD TXDQWR LQ VHGH VWUDRU
SUWLFROR

9HUEDOL]]D]JLRQL
/H GHOLEHUD]LRQL GHOO $VVHPEOHD GHYRQR ULV
VRWWRVFULWWR GDO 3UHVLGHQWH GDO 6HJUHWDL
YHQWXDOPHQWH GDJOL 6FUXWDWRUL
1HL FDVL SUHYLVWL GDOOD OHJJH HG LQROWUH T
WH GHOO $VVHPEOHD OR ULWHQJD RSSRUWXQR L
GD XQ 1RWDLR

SUWLFROR
$VVHPEOHD RUGLQDULD
/| $VVHPEOHD RUGLQDULD LQ SULPD FRQYRFD]LRQ
FRVWLWXLWD FRQ O LOQWHUYHQWR GL WDQWL 6RH
DOPHQR OD PHWj GHO FDSLWDOH VRFLDOH FRPSX
DOOTDUW FRPPD F F HVVD GHOLEHUD D POLO
VROXWD ,Q VHFRQGD FRQYRFD]JLRQH O $VVHPEOHD
TXH vLD OD SDUWH GL FDSLWDOH VRFLDOH UDSS\
D PDJJLRUDQ]D DVVROXWD GHL SUHVHQWL VXJOL R
UR GRYXWR HVVHUH WUDWWDWL QHOOD SULPD
3HU OD QRPLQD GHO &ROOHJLR 6LQGDFDOH VL RV
GLVSRVL]LRQL GHOO $UW GHO SUHVHQWH 6WDWX
( DPPHVVR VHFRQGR TXDQWR VWDELOLWR GDOOD
PH UHJRODPHQWDUL LQ PDWHULD LO YRWR SHU FR
SUWLFROR
$VVHPEOHD VWUDRUGLQDULD
/| $VVHPEOHD VWUDRUGLQDULD g UHJRODUPHQWH F

LQ GLIHWWR G

XQ 6F

IDWWR FKH DOFXQL

H O RUGLQH GHOQ(

HO &RQVLJOLR GL
HGLPHQWR GL TXH
DOOD SHUVRQD HO
SUHVHQWL

H{JUHWDULR H TXD

[
.

D TXDQGR LO YHUE

LFDUH OD UHJROD
)UH OD LGHQWLW] F
VWDWD]LRQH g DYY
VVHPEOHD QRQ SR
GHJOL LQWHUYHQ

RODUH OR VYROJLP
OH GLVFXVVLRQL V
L FLDVFXQ LQWHUY
)H YRWD]LRQL QRQ
2 ULVSHWWR GHOO
RQVLJOLR GL $PPL
QDULD SRWUj GLV
R GHOOR VWHVVD
GLQDULD

XOWDUH GD YHUEL
LR R GDO 1RWDLR

XDQGR LO 3UHVLGH
O YHUEDOH q UHGD

H g UHJRODUPHQYV
L FKH UDSSUHVHQ
WDWR LQ FRQIRUP
JJLRUDQ]D DV

RUGLQDULD TXDO
JHVHQWDWR GHOLE
JIJHWWL FKH DYUHE

VHUYDQR LQROWUH
WR

OHJJH H GDOOH Q
UULVSRQGHQ]D

RVWLWXLWD LQ S|




HLQ VHFRQGD FRQYRFD]J]LRQH FRQ OD SDUWHFLSD

JLRQH GL WDQWL 6

FL FKH UDSSUHVHQWDQR OD SDUWH GL FDSLWDOH
PHQWH QHJOL DUWW FRPPD VHFRQGR H
FF ,Q WHU]D FRQYRFD]JLRQH O $VVHPEOHD g UHJ
WXLWD FRQ OD SUHVHQ]D GL WDQWL B6RFL FKH UD
XQ TXLQWR GHO FDSLWDOH VRFLDOH (VVD GHOLE
VLD LQ VHFRQGD VLD LQ WHU]D FRQYRFD]JLRQH FR
YROH GL DOPHQR GXH WHUJL GHO FDSLWDOH VRF
LQ $VVHPEOHD
7.72/2 .9
$00.1.675$=.21( + &20.7$72 7(&1.&2 6&.(17,),&
$SUWLFROR
2UJDQR $PPLQLVWUDWLYR

g DPPLQLVWUDWD GD XQ &RQVLJOLR G
FRPSRVWR GD XQ PLQLPR GL WUH DG XQ PDVVLF
FL PHPEUL QRPLQDWL DQFKH WUD QRQ 6RFL GI
QH GHWHUPLQHUj GL YROWD LQ YROWD LO QXPHUR
3HU OD QRPLQD GHL FRPSRQHQWL GHO FRQVLJOLR
VL RVVHUYD OD VHIJXHQWH SURFHGXUD , VRFL FKH
UH GHL FDQGLGDWL DOOD QRPLQD GL FRQVLJOLHU
SUHVVR OD VHGH VRFLDOH DOPHQR YHQWLFLQTX
TXHOOR ILVVDWR SHU O DVVHPEOHD RUGLQDULD L
QH
D XQD OLVWD FRQWHQHQWH LQ QXPHUR SURJUHYV
FDQGLGDWL DOOD FDULFD GL FRQVLJOLHUH H OD |
OL VLDQR LQ SRVVHVVR GHL UHTXLVLWL GL LQGL

/ID 6RFLHW|j

"R GL
DOO $VVHPEOHD FK

LQGLFDWH ULVSHW!
WHU]R FRPPD
RODUPHQWH FRVWL
SSUHVHQWLQR DOP
HUD VLD LQ SULP
Q LO YRWR IDYRUH
LDOH UDSSUHVHQW

L $PPLQLVWUD]LRQ
TXLQGL

GL DPPLQLVWUDI]L
LQWHQGDQR SURS
H GHYRQR GHSRVL)
H JLRUQL SULPD
Q SULPD FRQYRFD]I

VLYR QRPLQDWLYL
QGLFD]JLRQH GL TX
SHQGHQ]D DL VHQV

GHOO DUW WHU FRPPD BN AY) IHEEUDLR Q H

GHO &RGLFH GL &RUSRUDWH *RYHUQDQFH GHOOH VRFLHWj TXRWDWH
PRVVR GD %RUVD ,wDOLDQD V S D

E XQLWDPHQWH DOOD OLVWD L VRFL GHYRQR GHSRVLWDUH XQD HV

ULHQWH GHVFULJLRQH GHO SURILOR SURIHVVLRQ
SUHVHQWDWL IRUQHQGR DGHJXDWD PRWLYD]JLRQH
SURSRVWD

XQ FXUULFXOXP YLWDH GL FLDVFXQ FDQGLGDWR G
HYLQFHUH DQFKH JOL LQFDULFKL GL FRPSRQHQWH
VWUDWLYL R GL FRQWUROOR ULFRSHUWL LQ DOW
XQD GLFKLDUD]JLRQH FRQ OD TXDOH FLDVFXQ FDQ
SURSULD FDQGLGDWXUD H DWWHVWD VRWWR OD ¢
Wj O LQHVLVWHQ]D GL FDXVH GL LQHOHJJLELOLWj
Wj QRQFKp O HVLVWHQ]D GHL UHTXLVLWL SUHVFUL
YD DSSOLFDELOH H GDOOR VWDWXWR SHU OH ULVSH
/D IRUPDJLRQH GHOOH OLVWH FRQWHQHQWL XQ Q
QRQ LQIHULRUH D WUH GHYH DYYHQLUH QHOO RV
VFUL]JLRQL QRUPDWLYH UHODWLYH DO ULVSHWWR
JHQHUL

/H OLVWH GHYRQR LQGLFDUH O HOHQFR LGHQWLIL
LO QRPLQDWLYR GHO VRFLR FKH SUHVHQWD OD O
QH FRPSOHWD GHL GDWL DQDJUDILFL H GHOOD SHU
OH VLQJRODUPHQWH H FRPSOHVVLYDPHQWH SRVVH
2JQL VRFLR SXz SUHVHQWDUH R FRQFRUUHUH DOC

DOH GHL FDQGLGE
GHOOH UDJLRQL G

DO TXDOH VL SRVV
GL RUJDQL DPPLQ
VUH VRFELHWj QRQI
GLGDWR DFFHWWD
SURSULD UHVSRQVD
HG LQFRPSDWLELO|
WWL GDOOD QRUPEL
{WWLYH FDULFKH
XPHUR GL FDQGLG!
HUYDQ]D GHOOH S
GHOO HTXLOLEULR

FDWLYR GHL VRFL
LVWD FRQ LQGLFD]I
FHQWXDOH GL FDSI
G XW D

)D SUHVHQWD]JLRQH



XQD VROD OLVWD H RJQL FDQGLGDWR SRWUj SUHYV

HQWDUVL LQ XQD V

OLVWD D SHQD GL LQHOHJJLELOLWj , VRFL DGHUF
VR SDWWR GL VLQGDFDWR SRVVRQR SUHVHQWDUH
+DQQR GLULWWR GL SUHVHQWDUH OH OLVWH L VRF
VLHPH DG DOWUL VRFL UDSSUHVHQWLQR OD TXRW
DO FDSLWDOH VRFLDOH QHOOD PLVXUD VWDELOLV
VALY IHEEUDLR Q R LQ TXHOOD DQFRU
ULRUH VWDELOLWD GDOOD &RQVRE FRQ UHJRODF
GHOOD FDSLWDOL]]JDJLRQH GHO IORWWDQWH H GHJ
WDUL GHOOH VRFLHW] TXRWDWH
/D WLWRODULW] GHOOD TXRWD PLQLPD GL SDUWHF
DOOD SUHVHQWD]LRQH GHOOH OLVWH q GHWHUPL
DOOH D]JLRQL FKH ULVXOWDQR UHJLVWUDWH D ID
JLRUQR LQ FXL OH OLVWH VRQR GHSRVLWDWH SUF
UHODWLYD FHUWLILFD]JLRQH GHYH HVVHUH SURGR
YHQWXQR JLRUQL SULPD GL TXHOOR ILVVDWR SHU
ULD LQ SULPD FRQYRFD]JLRQH

, FRQVLJOLHUL YHQJRQR QRPLQDWL GDOO DVVHPE
EDVH GHOOH OLVWH SUHVHQWDWH GDL VRFL QHOC
VRQR HOHQFDWL PHGLDQWH XQ QXPHUR SURJUHVVL
2JQL VRFLR DYHQWH GLULWWR GL YRWR SRWUj YRW
, FRQVLJOLHUL YHQJRQR HVWUDWWL GDOOD OLVWD
WR LO PDJJLRU QXPHUR GL YRWL H LQ RJQL FDVR
GL YRWL SDUL DOPHQR DOOD PHWj GL TXHOOD QHF
VHQWD]LRQH GHOOH VWHVVH

$OPHQR XQ FRPSRQHQWH GHO FRQVLJOLR GRYUj V
GDOOD OLVWD GL PLQRUDQ]D FKH DEELD RWWHQXV
GL YRWL

,Q FDVR GL SDULWj GL YRWL GL OLVWD VL SURFHG
JLRQH GD SDUWH GHOO LQWHUD DVVHPEOHD RUGL
OHWWD OD OLVWD FKH RWWHQJD OD PDJJLRUDQ]D V
2YH QHL WHUPLQL LQGLFDWL QRQ VLD SUHVHQW
O DVVHPEOHD GHOLEHUD D PDJJLRUDQ]D UHODWLY
LQ DVVHPEOHD

,Q FDVR GL SUHVHQWD]LRQH GL XQD VROD OLVWD
UL VDUDQQR HOHWWL QHOO DPELWR GL WDOH OLVW
2YH QHVVXQD OLVWD GL PLQRUDQ]D UDFFROJD YR
GHO FRQVLJOLR DYUj OXRJR PHGLDQWH GHOLEHUL
UDQ]D UHODWLYD GHL VRFL SUHVHQWL LQ DVVHPEO
)UD L FDQGLGDWL GRYUj ULVXOWDUH HOHWWR XQ
VHQVL GL OHJJH GL FRQVLJOLHUL FKH SRVVLHGD L
GLSHQGHQ]D VWDELOLWL SHU L VLQGDFL GDOOYDU

13V IHEEUDLR Q H GDO &RGLFH GL &RUSR
QDQFH GHOOH VRFLHWj] TXRWDWH SURPRVVR G
V S D ,O FRQVLIJOLHUH FKH VXFFHVVLYDPHQWH D

L UHTXLVLWL GL LQGLSHQGHQ]D GHYH GDUQH LPP
QH DO FRQVLJOLR GL DPPLQLVWUD]JLRQH H FRPXQ
GHFDGH GDOOD FDULFD

/D FRPSRVL]LRQH GHOO RUJDQR HOHWWR GRYUj] L
UH WDOH GD DVVLFXUDUH O HTXLOLEULR IUD JHQ

{QWL DG XQR VWHYV
QD VROD OLVWD

L FKH GD VROL R L
D GL SDUWHFLSD]L
VD GDOO DUW W
FKp VXSH

HQWR WHQHQGR F
OL DVVHWWL SURS

“LSD]LRQH QHFHVVE
QDWD DYHQGR ULJ:
YRUH GHL VRFL QF
{VVR OD VRFLHWj |
WWD FRPXQTXH DO
O DVVHPEOHD RUGL

OHD RUGLQDULD V>
DH TXDOL L FDQGLC
YR

DUH XQD VROD OLV
FKH DEELD FRQVH
XQD SHUFHQWXDC
HVVDULD SHU OD Sl

HPSUH HVVHUH WUI
NR LO PDJJLRU QXP

HUj D QXRYD YRWD
QDULD ULVXOWDQG
HPSOLFH GHL YRWL
DWD DOFXQD OLV\
D GHL VRFL SUHVH

WXWWL L FRQVLJOL
D

WL O LQWHJIUD]LR
> DVVXQWD D PDJJI
HD

QXPHUR FRQJUXR
UHTXLVLWL GL LQ

W FRPPD '
UDWH *RYHU
D %RUVD ,wWDOLD

OOD QRPLQD SHUG
HGLDWD FRPXQLFD]
TXH LQ RJQL FDVR

Q RJQL FDVR HVVH
HUL UDSSUHVHQWI




DL VHQVL GHOO DUW WHU FRPPD WHU /JV

IHEEUDLR

Q
FRPSRQHQWL GHOO RUJDQR DPPLQLVWUDWLYR

WUH HVHUFL]L RYYHUR SHU LO PLQRU SHULRGR
GHWHUPLQDWR GDOO $VVHPEOHD VWHVVD ULVSH
O DUW FRPPD FF H VRQR ULHOHJJLELOL
FRUVR GHOOJHVHUFL]LR YHQJDQR D PDQFDUH XQR

JOL DOWUL SURYYHGRQR D VRVWLWXLUOL DL VHQ

DO GLVSRVWR GHOO DUW F F
,Q RJQL FDVR GL FHVVD]LRQH GDOOD FDULFD GL
JOLHUL

UL UDSSUHVHQWDWL
, FRPSRQHQWL GHOO RUJDQR DPPLQLVWUDWLYR G
HVVHUH HOHWWL FRPSRQHQWL GHOO RUJDQR DPPL
VWUDWRUH XQLFR GL VRFLHWj FRQWUROODWH VH
WRUL]]D]JLRQH H[ DUW
SUWLFROR
1RUPH GL IXQJLRQDPHQWR GHO &RQVLJOLR GL $
$ + BUHVLGHQ]D
,0 &RQVLJOLR GL $PPLQLVWUD]LRQH HOHJIJIH

lUD

OHJJHUH XQ 9LFH 3UHVLGHQWH FKH VRVWLWXLVF
FDVL GL DVVHQ]D R LPSHGLPHQWR

,0 3UHVLGHQWH FRQYRFD LO &RQVLJOLR GL $PPLQ
VD O RUGLQH GHO JLRUQR QH FRRUGLQD OH DW
VYROJLPHQWR GHOOH UHODWLYH ULXQLRQL HG LQ

ILQFKp DL FRPSRQHQWL LO FRQVLJOLR H LO FRO
FRQ UDJLRQHYROH DQWLFLSR U

VLDQR IRUQLWH

GHOOD ULXQLRQH IDWWL VDOYL L FDVL GL QHFH

OD GRFXPHQWD]LRQH H OH LQIRUPD]JLRQL QHFHVVLI
DO FRQVLJOLR VWHVVR GL HVSULPHUVL FRQ FRQVD

WHULH VRWWRSRVWH DO VXR HVDPH HG DSSURYD]L
,O 3UHVLGHQWH SXz ULFKLHGHUH FKH L GLULJHQ
GHOOH VRFLHW] FRQWUROODWH R GHOOH FROOHJD
OH
UH LQWHUYHQJDQR DOOH ULXQLRQL FRQVLOLDUL
SRUWXQL DSSURIRQGLPHQWL VXJOL DUJRPHQWL S
JLRUQR
$ ELV + 3UHVLGHQ]D RQRUDULD

O FRQVLJOLR GL DPPLQLVWUD]JLRQH SXz GHVLJQ
FRQ IXQ]JLRQL RQRUDULH GHQRPLQDWR 3UHVLGHQ
WR WUD SHUVRQDOLWj
EXLWR DOOD DIIHUPD]JLRQH H R DOOR VYLOXSSR GH
,O0 SUHVLGHQWH 2QRUDULR SXz HVVHUH QRPLQDW
GHL PHPEUL GHO FRQVLJOLR GL DPPLQLVWUD]LRQ
L UHTXLVLWL GL RQRUDELOLWj SUHYLVWL GDOOD
H TXHOOL SUHYLVWL GDOOTDUW FF ,0 GLIHW
WL LQL]JLDOH R VRSUDYYHQXWR FRPSRUWD OD GH
FD FKH q GLFKLDUDWD GDO FRQVLJOLR GL DPPLQLV

OD QRPLQD GHL QXRYL FRPSRQHQWL DYY
GHOOH SUHVFUL]LRQL YLJHQWL LQ PDWHULD GL HT

FF GD SDUWH GHOOD DV

L
XQ 3UHVLGHQWH VH TXHVWL QRQ g QRPLQDWR GD(

IXQJLRQL D]JLHQGDOL FRPSHWHQWL VHFRQGR OTC

GL JUDQGH SUHVWLJLR R H

GXUDQR LQ FDULFL
5L YROWD LQ YROW
WWDWD OD QRUPD
TXDORUD QHO

R SL FRQVLJOLHU
VL H LQ FRQIRUPL!'

XQR R SLs FRQVL
LHQH QHO ULVSHW
XLOLEULR IUD JHQ

HOOD VRFLHWj] SRV
QLVWUDWLYR R DP
Q]D QHFHVVLWj GL
VHPEOHD

PPLQLVWUD]LRQH
VXRL FRPSRQHQW

DO $VVHPEOHD SXz
D LO 3UHVLGHQWH

LVWUD]LRQH QH IL
WLYLW] H JXLGD O
ILQH VL DGRSHUD
OHJLR VLQGDFDOH
LVSHWWR DOOD G
VVLWj HG XUJHQ]D
DULH SHU SHUPHWW
SHYROH]]D VXOOH
RQH
WL GHOOD VRFLHW
WH UHVSRQVDELOL
PDWHULD GD WUD
SHU IRUQLUH JOL F
RVWL DOOJRUGLQH

DUH XQ SUHVLGHQ\
WH 2QRUDULR VFt
KH DEELDQR FRQW
OOD 6RFLHW|

R DQFKH DO GL IXR
H H GHYH SRVVHGF
GLVFLSOLQD YLJHQ
WR GHL UHTXLVL
FDGHQ]D GDOOD FD
WUD]JLRQH




,O SUHVLGHQWH 2QRUDULR GXUD LQ WDOH FDULFIL

) SHU OD GXUDWD

PDQGDWR GHO FRQVLJOLR GL DPPLQLVWUD]JLRQH LG
,O0 SUHVLGHQWH 2QRUDULR RYH QRQ FRQVLJOLHU
DOOH ULXQLRQL GHO FRQVLJOLR GL DPPLQLVWUD]
EOHH H SXz HVSULPHUH RSLQLRQL H SDUHUL QRQ
PDWHULH WUDWWDWH GDO FRQVLJOLR GL DPPLQLYV
VHPEOHH ,0 SUHVLGHQWH 2QRUDULR SXz UDSSUH
VXOOD EDVH GL SURFXUH VSHFLDOL ULODVFLDWH
FRPSHWHQWL RUJDQL VRFLDOL ,0 FRQVLJOLR GL O
WHUPLQD OfHYHQWXDOH FRPSHQVR RJQL DOWUR
ERUVR VSHVH VSHWWDQWL DO SUHVLGHQWH RQRUD
% S5LXQLRQL
,O0 &RQVLJOLR GL $PPLQLVWUD]LRQH VL ULXQLVFH
WR QHOO DYYLVR GL FRQYRFD]JLRQH SUHVVR OD \
WURYH SXUFKp LQ XQR GHL SDHVL GHOO 8QLRQH (
GHQWH GL SURSULD LQLJLDWLYD R D VHJXLWR GL
GHOOD PDJJLRUDQ]D GHJOL $PPLQLVWUDWRUL LQ F
PHQR GXH 6LQGDFL PHGLDQWH DYYLVR VSHGLWR

PDQGDWD R YLD ID[ R D PH]]JR WHOHJUDPPD R H
DOPHQR RWWR JLRUQL OLEHUL SULPD GL TXHOO
GXQDQID [/ DYYLVR GL FRQYRFD]JLRQH SXz DQFKH

QHOOR VWHVVR WHUPLQH D PH]]JR SRVWD HOHWWU
FKqg O DPPLQLVWUDWRUH R LO VLQGDFR FRQVHQW
OH WDOL PRGDOLW] GL FRQYRFDJLRQH GHO &RQVL
JLRQH DEELD FRQVHJQDWR DO 3UHVLGHQWH GHO &
VWUD]LRQH DSSRVLWD GLFKLDUD]JLRQH GD FXL UL
OLWj GHO SUHGHWWR PH]]JR GL FRPXQLFD]JLRQH H
LQGLUL]]JDUH OH FRQYRFD]JLRQL

1HL FDVL GL XUJHQ]D LO WHUPLQH SXz HVVHUH S
LQIHULRUH D GXH JLRUQL

,0 &RQVLJOLR g WXWWDYLD YDOLGDPHQWH FRVW
FKH LQ PDQFDQ]D GL IRUPDOH FRQYRFDJLRQH VLD
L VXRL FRPSRQHQWL H WXWWL L 6LQGDFL (IIHWWLY
/H ULXQLRQL GHO &RQVLJOLR GL $PPLQLVWUD]LRQ
GDO 3UHVLGHQWH R LQ VXD DVVHQ]D R LPSHG
FH 3UHVLGHQWH R LQ PDQFDQ]D GDO &RQVLJOL
&RQVLJOLR VWHVVR

( DPPHVVD OD SRVVLELOLWj FKH L FRQVLJOLHUL H

FLSLQR DOOH DGXQDQ]H GHO &RQVLJOLR GL $PPL(
WH PH]]JL GL WHOHFRPXQLFD]JLRQH D FRQGL]JLRQH H

FLSDQWL SRVVDQR HVVHUH LGHQWLILFDWL H VLD
WHPSR UHDOH GL VHJXLUH OD GLVFXVVLRQH H G
WUDWWD]LRQH GHJOL DUJRPHQWL DIIURQWDWL QR
QDUH H WUDVPHWWHUH GRFXPHQWL

JOL HYHQWXDOL RUJDQL GHOHJDWL H DQFKH SHU
OHJLR 6LQGDFDOH VXOO DWWLYLWj VYROWD H V

9HULILEDWLV
LO &RQVLJOLR VL FRQVLGHUD WHQXWR QHO OXRJER
LO 3UHVLGHQWH H LO 6HJUHWDULR GHOOD ULXQLRC
,0 &RQVLJOLR GL $PPLQLVWUD]LRQH VL ULXQLVFF
DOPHQR WULPHVWUDOH SHU ULFHYHUH OH LQIRUP

) FDULFD
H SXz LQWHUYHQL
LRQH HG DOOH $VV
YLQFRODQWL VXO
WUD]JLRQH R GDOO!
VHQWDUH OD 6RFL
SHU LVFULWWR C
PPLQLVWUD]JLRQH ¢
HPROXPHQWR H R
ULR

QHO OXRJR LQGLFI
HGH VRFLDOH R D
XURSHD GDO 3UHV
ULFKLHVWD VFULW
DULFD RSSXUH GD
FRQ OHWWHUD UDT
RQVHJQD D PDQR

R ILVWDWR SHU O D
HVVHUH LQYLDWR
RQLFD RUGLQDULD
HQGR LQ YLD JHQH
JOLR GL $PPLQLVW!
RQVLJOLR GL $PPL
XOWL OD GLVSRQL
O LQGLUL]]JR D FXL
L« EUHYH PD QRQ
LWXLWR TXDORUD

QR SUHVHQWL WXMW
L LQ FDULFD

P)H VRQR SUHVLHGX

LPHQWR GDO 9L

HUH GHVLJQDWR Gl

L VLQGDFL SDUWH

J)LVWUD]LRQH PHGL
“KH WXWWL L SDUW
ORUR FRQVHQWLWR
LQWHUYHQLUH DC
OFKg ULFHYHUH YL
L WDOL SUHVXSSR
2 LQ FXL VL WURYD
) H

_l

FRQ SHULRGLFLW
DILRQL GD SDUWH
LQIRUPDUH LO &R
XOOH RSHUD]JLRQL




PDJJLRU ULOLHYR HFRQRPLFR H SDWULPRQLDOH H

ITHWWXDWH GDOOD

FLHWj R GDOOH 6RFLHWj] FRQWUROODWH QRQFKp
HYHQWXDOL RSHUD]JLRQL FRQ SRWHQ]LDOL FRQIOLW
/D SHULRGLFLW] GHOOH ULXQLRQL GHO &RQVLJOLR
QH GHYH FRQVHQWLUH GL JDUDQWLUH O XQLWj
VHUFL]LR GL WXWWL L SRWHUL GHOHJDWL GDO &R
VWUD]LRQH DJOL RUJDQL GHOHJDWL QRQFKp GHO
WD DL 'LUHWWRUL *HQHUDOL H R DL VLQJROL SURF

& + &RVWLWX]LRQH H '"HOLEHUD]LRQL
3HU OD YDOLGD FRVWLWX]LRQH GHOOH DGXQDQ]H
PLQLVWUD]LRQH g QHFHVVDULD OD SUHVHQ]D GHC
JOL $PPLQLVWUDWRUL LQ FDULFD /H GHOLEHUD]L
GL $PPLQLVWUD]LRQH VRQR SUHVH D PDJJLRUDQ]D
GL SDULWj SUHYDOH LO YRWR GL FKL SUHVLHGH

' 9HUEDOL]]D]LRQL

/H GHOLEHUD]LRQL GHO &RQVLJOLR GL $PPLQLVW
VXOWDUH GD YHUEDOL FKH WUDVFULWWL VX DSSR
QRUPD GL OHJJH VRQR VRWWRVFULWWL GD FKL SU
WDULR QRPLQDWR GL YROWD LQ YROWD DQFKH WU
JOLR

+

( 'HOHJD GL SRWHUL
,O &RQVLJOLR GL $PPLQLVWUD]LRQH SXz GHOHJIDUF
EX]JLRQL DG XQ &RPLWDWR (VHFXWLYR FRPSRVWR
FRPSRQHQWL R DG XQR R SLe &RQVLJOLHUL GHWH
QXWR L OLPLWL H OH HYHQWXDOL PRGDOLWj GL H
OHJD /D FRPSRVL]LRQH H OH PRGDOLW]j GL IXQ]LRQ
WDWR (VHFXWLYR VRQR VWDELOLWH GDO &RQVLJO
QH DOO DWWR GHOOD UHODWLYD LVWLWX]JLRQH 1R
OHJDWH OH DWWULEX]LRQL LQGLFDWH QHOO DUW
H TXHOOH QRQ GHOHJDELOL DL VHQVL GHOOH DO
/JH FDULFKH GL 3UHVLGHQWH H 9LFH 3UHVLGHQW
FRQ TXHOOD GL $PPLQLVWUDWRUH 'HOHJDWR
,O &RPLWDWR (VHFXWLYR H JOL $PPLQLVWUDWRUL
QR DO &RQVLJOLR GL $PPLQLVWUD]JLRQH H DO &R
DOPHQR WULPHVWUDOPHQWH VXOOD DWWLYLWj V
GHOOH GHOHJKH ORUR FRQIHULWH VXO JHQHUDOH
VWLRQH H VXOOD VXD SUHYHGLELOH HYROX]JLRQH
SULPD VXFFHVVLYD ULXQLRQH GL TXHVW XOWLPR
GL PDJJLRU ULOLHYR HFRQRPLFR ILQDQJLDULR H
JXLWH GDOOD 6RFLHWj R GD VXH FRQWUROODWH
,Q SDUWLFRODUH HYLGHQ]LDQR WHPSHVWLYDPHQ
SRWHQ]JLDOH FRQIOLWWR GL LQWHUHVVL TXHOOH
WH H TXHOOH FKH VLDQR DWLSLFKH R LQXVXDOL
PDOH JHVWLRQH G LPSUHVD
BRQR ULVHUYDWH LQ YLD HVFOXVLYD DOOD FRPSH
GL $PPLQLVWUD]JLRQH

OD GHWHUPLQD]JLRQH GHJOL LQGLUL]]L JHQHUDOL

YLIJLODQ]D VXO JHQHUDOH DQGDPHQWR GHOOD JHV
UH DWWHQ]JLRQH DOOH VLWXD]JLRQL GL FRQIOLWWR
O HYDPH H OD DSSURYDJLRQH GL SLDQL VWUDWEF

GL

SHU ULIHULUH VXO
VWL GL LQWHUHVVL
X GL $PPLQLVWUD]L
LQGLUL]]JR QHOO |
QVLJOLR GL $PPLQ
OD DWWLYLW] DIILG
XUDWRUL VSHFLDOL

GHO &RQVLJOLR GL
OD PDJJLRUDQ]D G
RQL GHO &RQVLJOL
DVVROXWD LQ FD

UDJLRQH GHYRQR U
VLWR OLEUR WHQX
HVLHGH H GDO 6HJ!
D HVWUDQHL DO &R

{ OH SURSULH DWW
GD DOFXQL GHL VX
UPLQDQGR LO FRQ\
VHUFL]LR GHOOD G
)DPHQWR GHO &RPL
LR GL $PPLQLVWUD
Q SRVVRQR HVVHULI
FRPPD FF
WUH OHJJL YLJHQW
H VRQR FXPXODELC

'"HOHJDWL ULIHULVF
OOHJLR 6LQGDFDO
YROWD QHOO HVHL
DQGDPHQWR GHOO

QRQFKp HQWUR
VXOOH RSHUD]LR
SDWULPRQLDOH HV

WH OH RSHUD]LRQI
FRQ SDUWL FRUUE
ULVSHWWR DOOD Qf

WHQ]D GHO &RQVLJ

GL JHVWLRQH H O
WLRQH FRQ SDUWL:
GL LQWHUHVVL

JJLFL LQGXVWULDC




H ILQDQ]JLDUL GHOOD 6RFLHWj H GHOOD VWUXWW

XUD VRFLHWDULD (

JUXSSR GHO TXDOH HVVD g DOOD JXLGD QRQFKp O
OD QDWXUD H GHO OLYHOOR GL ULVFKLR FRPSDWL
WLYL VWUDWHILFL SUHILVVDWL

OD DWWULEX]JLRQH H OD UHYRFD GL GHOHJKH D

FRPLWDWR HVHFXWLYR FRQ OD GHILQL]LRQH GHO F
GHOOH PRGDOLWj GL HVHUFL]LR QRQFKp OD DG

WL
PHQWL WHVL DG HYLWDUH LQ FRQFUHWR OD FRQF

GHO SRWHUH H UHVSRQVDELOLWj GHOOD JHVWLRQH

OD GHWHUPLQD]LRQH GHOOD UHPXQHUD]LRQH G
wL GHO 3UHVLGHQWH H GHL FRQVLJOLHUL LQYHV
FDULFKH QRQFKp TXDORUD QRQ YL DEELD JLj
EOHD OD VXGGLYLVLRQH GHO FRPSHQVR JOREDOH
OL FRPSRQHQWL GHO &RQVLJOLR GL $PPLQLVWUD]
(VHFXWLYR

O LVWLWX]LRQH GL &RPLWDWL H &RPPLVVLRQL
FRPSHWHQ]D OH DWWULEX]LRQL H OH PRGDOLWj|
DQFKH DOOR VFRSR GL PRGHOODUH OD IRUPD GL
VX TXDQWR VWDELOLWR QHL FRGLFL GL DXWRUHJ
VRFLHWj] TXRWDWH

O DSSURYD]JLRQH GL QRUPD
XQ VLIQLILFDWLYR ULOLHYR VWUDWHILFR
H ILQDQ]JLDULR FRQ SDUWLFRODUH ULIHULPHQW
FRQ SDUwL FRUUHODWH D TXHOOH QHOOH TXDOL
SRUWDWRUH GL LOQOWHUHVVH SURSULR R GL WHU]L
OL R DWLSLFKH

OD YHULILFD GHOO DGHJXDWH]]D DOOD QDWXUD
GHOOD G6RFLHWj GHOO DVVHWWR RUJDQL]]DWLYR

SUHYHQWLYD GL R
HFRQR

D GHILQL]JLRQH GHC
ELOL FRQ JOL RELH

FRQVLJOLHUL R DC
RQWHQXWR GHL O]
RILRQH GL DFFRUJI
HQWUDJLRQH HFFHV
GHOOD VRFLHW|

HJOL RUJDQL GHOH
NLWL GL SDUWLFRO

SURYYHGXWR O $VVHP

VSHWWDQWH DL VL
LRQH H GHO &RPLW

GHWHUPLQDQGRQH
GL IXQJLRQDPHQW
JRYHUQR VRFLHWD!
RODPHQWD]LRQH G

SHUD]LRQL DYHQW
PLFR SDWULPRQLI
R DOOH RSHUD]LRC
XQ FRQVLJOLHUH °
R FKH VLDQR LQXV.

H DOOH GLPHQVLR
DPPLQLVWUDWLYF

FROQOWDELOH JHQHUDOH SUHGLVSRVWR GDJOL RUJDQL GHOHJDWL

/ RUIDQR DPPLQLVWUDWLYR SXz
UDOL GHWHUPLQDQGRQH PDQVLRQL H SRWHUL H

LQROWUH QRPLQ

SURFXUDWRUL SHU VLQJROL DWWL R FDWHJRULH GL

/ RUJIDQR DPPLQLVWUDWLYR QRPLQD SUHYLR SD
VLOQGDFDOH H UHYRFD LO GLULJHQWH SUHSRVWR
GRFXPHQWL FRQWDELOL VRFLHWDUL H LO GLULJ
UHQGLFRQWD]LRQH GL VRVWHQLELOLWj L TXDOL
UHTXLVLWL GL VHIJXLWR VSHFLILFDWL H DL TXDOL
ULVSHWWLYL SRWHUL H SUHURJDWLYH VWDELOLWL
) + ,QIRUPDWLYD DOO $VVHPEOHD
,O FRQVLJOLR ULIHULVFH DJOL D]JLRQLVWL LQ $V
O DWWLYLWj VYROWD VLD GD HVVR VWHVVR VLD G
WL

*

S5HTXLVLWL GL SURIHVVLRQDOLWj] GHO GLULJHQ

Q

9

DUH GLUHWWRUL Jt
RWUj DQFKH QRPL(
DWWL

UHUH GHO FROOHJ
DOOD UHGD]LRQH

HQWH SURSRVWR T
GHYRQR SRVVHGHU
VRQR DWWULEXLWL
GDOOD OHJJH

HPEOHD VX WXWW
DJOL RUJDQL GHOH.

WH SUHSRVWR DOO|

UHGD]LRQH GHL GRFXPHQWL FRQWDELOL VRFLHWDUL H DOOD UHQGLFR

JLRQH GL VRVWHQLELOLW]|]

,O0 VRIJJHWWR GHVLIJQDWR TXDOH GLULJHQWH SUHSRVWR DOOD UHGD]

GHL GRFXPHQWL FRQWDELOL H VRFLHWDUL H TXH

UHQGLFRQWD]LRQH GL VRVWHQLELOLWj
GL RQRUDELOLW|]
WRUL FDUDWWHULVWLFKH H UHTXLVLWL SURIHVVL

GHYRQR S

OOR GHVLJQDWR D
RVVHGHUH L UHTXL

SUHYLVWL GDOOD OHJJH SHU VLQGDFL H DPPLQLVW

RQDOL VLD LQ WHU




QL GL SUHSDUD]JLRQH H IRUPD]JLRQH VLD LQ WHUP

LQL GL HVSHULHQ]F

ODYRUDWLYH PDWXUDWH DGHJXDWH DOOR VYROJ
ORUR DIILGDWR
$SUWLFROR
S&RPSHQVL
$L FRPSRQHQWL GHO FRQVLJOLR GL DPPLQLVWUD]
ERUVR GHOOH VSHVH VRVWHQXWH SHU UDJLROQL
/ $VWVHPEOHD SXz DWWULEXLUH DJOL VWHVVL FRPS
QH DJOL XWLOL GLULWWL D VRWWRVFULYHUH D S
WR DJLRQL GL IXWXUD HPLVVLRQH WUDWWDPHQW
QRQFKg VWLSXODUH D ORUR IDYRUH SROL]]JH LQWH
ULRGR GL GXUDWD LQ FDULFD
/T$VVHPEOHD GHWHUPLQD OJLPSRUWR FRPSOHVVL
JLRQH GL WXWWL JOL DPPLQLVWUDWRUL LQFOXV
GL SDUWLFRODUL FDULFKH
/D UHPXQHUD]JLRQH FRPSOHVVLYD GHJOL DPPLQL
GHYH HVVHUH VWUXWWXUDWD LQ WHUPLQL WDOL G
WH VLJQLILFDWLYD GL HVVD ULVXOWL OHJDWD D U
FRQVHJXLWL GDOOD VRFLHWj HR DO UDJJLXQJLP
VSHFLILFL SUHYHQWLYDPHQWH LQGLFDWL GDO FR
VWUD]LRQH
$SUWLFROR
3RWHUL GHOO 2UJDQR $PPLQLVWUDWLY
,O0 FRQVLJOLR GL DPPLQLVWUD]JLRQH g LQYHVWLW
WHUL SHU OD JHVWLRQH GHOOD VRFLHWj H SXz TX
WH OH RSHUDJLRQL H WXWWL JOL DWWL VLD GL
VWUDRUGLQDULD DPPLQLVWUD]LRQH FKH ULWHQJL
VDUL SHU O DWWXD]JLRQH GHOO RJJHWWR VRFLDO
SHU TXHOOL FKH OD OHJJH H LO SUHVHQWH 6WDYV
O $VVHPEOHD
,0O FRQVLJOLR GL DPPLQLVWUD]JLRQH g FRPSHWH
VHQ]D ULFRUUHUH DOOD FRQVXOWD]LRQH GHJOL
GHOO DUW FRPPD F F VXL VHIJXHQWL RJJHW
IXVLRQH SHU LQFRUSRUD]LRQH QHL FDVL FRQVHQ
ULGX]LRQH GHO FDSLWDOH SHU UHFHVVR GHO VR
JOL DGHJXDPHQWL GHOOR VWDWXWR VRFLDOH D
WLYH
1HOOH UHJROH DGRWWDWH SHU OH RSHUDJLRQL
DL VHQVL GHOO DUW ELV FF LO FRQVLJOLR
JLRQH SXz SUHYHGHUH OH VHPSOLILFD]LRQL FFR
DUWW FRPPD H FRPPD GHO 5HJRODPHQW
VR FRQ GHOLEHUD PDU]R H VXFFHVVLYH PRGL
,Q GHURJD D TXDQWR SUHYLVWR GDOO DUW F
VALY IHEEUDLR Q LO FRQVLJOLR GL DP
JLRQH SXz FRPSLHUH DQFRUFKp LQ DVVHQ]D GL D
VHPEOHDUH DWWL R RSHUD]JLRQL GL FRQWUDVWR
JOL RELHWWLYL GL RITHUWH SXEEOLFKH GL DFTXLV
$UWLFROR
5DSSUHVHQWDQ]D GHOOD 6RFLHW]|
/D UDSSUHVHQWDQ]D GHOOD 6RFLHWj VSHWWD DO

[

LPHOQWR GHOO LQF

L RQH VSHWWD LO U
GHO ORUR XIILFLI
HQVL SDUWHFLSD]L
UH]JIR SUHGHWHUPL
VR GL ILQH PDQGD
JUDWLYH SHU LO S

YR SHU OD UHPXQ]I
L TXHOOL LQYHVWI

VWUDWRUL HVHFXW
D IDU Vu FKH XQD &
LVXOWDWL HFRQRF
HQWR GL RELHWWL
QVLJOLR GL DPPLC

R

R GHL SLe DPSL SR
LQGL FRPSLHUH WX
RUGLQDULD FKH G
D RSSRUWXQL H QH
H IDWWD HFFH]LR
VXWR ULVHUYDQR I

QWH D GHOLEHUDU
DJLRQLVWL DL VHQ
N L
WLWL GDOOD OHJJF
FLR
GLVSRVL]LRQL QRU

FRQ SDUWL FRUUHC
GL DPPLQLVWUD
RQWHPSODWH GDJC

R &2162% HPHV
LFDJLRQL
RPPL H ELV

PLQLVWUD
XWRUL]]D]JLRQH DV
DO FRQVHJIXLPHQWF
W R

SUHVLGHQWH GHO



VLIJOLR GL $PPLQLVWUD]JLRQH VHQ]D OLPLWD]LRQL

HG DL FRPSRQHQ\)

GHO &RQVLJOLR GL $PPLQLVWUD]JLRQH PXQLWL G
QHL OLPLWL GHOOH GHOHJKH

$SUWLFROR

&RPLWDWR 7HFQLFR 6FELHQWLILFR
$ + )XQJLRQDPHQWR

,O0 &RQVLJOLR GL $PPLQLVWUD]LRQH SXz QRPLQDU
QLFR 6FLHQWLILFR (VVR g FRVWLWXLWR GD XQ P
DG XQ PDVVLPR GL VHWWH FRPSRQHQWL FKH SR
YDWD H VSHFLILFD TXDOLILFD]JLRQH WHFQLFR VFLH
UL LQ FXL RSHUD R LQWHQGH RSHUDUH OD BRFL
GHO &RPLWDWR 7HFQLFR 6FLHQWLILFR GXUDQR LQ
VHUFL]L RYYHUR SHU LO SHULRGR GL YROWD LQ
GDO &RQVLJOLR GL $PPLQLVWUD]JLRQH FKH GHVLJQ
GHQWH GHOOR VWHVVR L FRPSRQHQWL VRQR ULHO

% S5LXQLRQL

/H ULXQLRQL GHO &RPLWDWR 7HFQLFR 6FLHQWLILF

FDWH GDO 3UHVLGHQWH GHO &RPLWDWR FRQ XQD
VWUDOH LL VRQR SUHVLHGXWH GDO 3UHVLGHQW
DVVHQ]D GD DOWUR PHPEUR GHVLJQDWR GDO &RP
GHYRQR ULVXOWDUH GD YHUEDOL FKH WUDVFULW
EUR VRQR VRWWRVFULWWL GD FKL SUHVLHGH H G
QDWR GL YROWD LQ YROWD DQFKH WUD HVWUDQHL
& + &RPSLWL
,0 &RPLWDWR 7HFQLFR 6FLHQWLILFR g XQ RUJDQ
&RQVLJOLR GL $PPLQLVWUD]LRQH IRUPXOD SURSR
SHUDWLYH H FRQFRUUH DOO LQGLYLGXD]JLRQH HC
SURJUDPPL DQQXDOL GL DWWLYLWj (VVR LQ SDU
JXHQWL FRPSLWL L IRUQLUH SDUHUL VX VYLOXS
VSHULPHQWD]JLRQL LL DYDQ]D SURSRVWH GL V
SURGRWWL LLL FRRUGLQD OH VSHULPHQWD]LRQ
GL SURGRWWL R PHWRGL VYLOXSSDWL GDOOD 6RFL
WUROODWH LY VRYUDLQWHQGH DOO RUJDQL]]D]
IRUPD]JLRQH SHU PHGLFL R DOWUL XWLOL]]JDWRUL

+

HL SRWHUL GHOHJI

H XQ &RPLWDWR 7H
LQLPR GL WUH
VVLHGRQR XQD HO
QWLILFD QHL VHWMW
HWj , FRPSRQHQWI
FDULFD SHU WUH
YROWD GHWHUPLQE
HUj DQFKH LO 3UHV
HJJLELOL

R L VRQR FRQYR
FDGHQ]D DOPHQR E
H RLQ FDVR GL VX
LWDWR VWHVVR L
VWL VX DSSRVLWR
DO 6HJUHWDULR QF
DO &RPLWDWR

R FRQVXOWLYR GF
VWH GL ULFHUFD H
5 HODERUD]LRQH C
WLFRODUH KD L VH
SL GL ULFHUFKH R
YLOXSSR GL QXRYL
L H OH YDOLGD]LRC(
HWj H GDOOH VXH |
LRQH GL FRUVL G
GHL SURGRWWL GHC(

6RFLHWj HR GHOOH VXH FRQWUROODWH Y FXUD OD UHYLVLRQH G
SXEEOLFD]JLRQL VFLHQWLILFKH = WHFQLFKH YL VWDELOLVFH L UDS
SRUWL GL FROODERUD]LRQH VFLHQWLILFD LQ DFFRUGR FRQ LO UHJRC

PHQWR FKH SUHGLVSRVWR GDO &RQVLJOLR GL $P
SURYDWR GDOO $VVHPEOHD GLVFLSOLQHU]
VYROJLPHQWR GHOO DWWLYLWj GHOOR VWHVVR

'+ &RPSHQVL
$L FRPSRQHQWL GHO &RPLWDWR VSHWWD LO ULPE
VWHQXWH SHU UDJLRQL GHO ORUR XIILFLR
VWUDJLRQH SXz ULFRQRVFHUH DJOL VWHVVL HPR
HG LQ PLVXUD GHOO DWWLYLWj SUHVWDWD

7.72/2 9
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SUWLFROR
&ROOHJLR 6LQGDFDOH

,O0 & ROOHJLR 6LQGDFDOH VYROJH L FRPSLWL DVVH

O RUG

,O &RQ

PLQLVWUD]JLRQH H |
LQDWR H IXQJLRQL

RUVR GHOOH VSHVFE
VLIJOLR GL $PPLQL
OXPHQWL LQ UDJLF

JQDWLJOL GDOOD O




JH H LQ SDUWLFRODUH YLJLOD VXOO RVVHUYDQ

]JD GHOOD OHJJH F

GHOOR VWDWXWR VXO ULVSHWWR GHL SULQFLSL
VWUD]LRQH VXOO DGHJXDWH]]D GHOO DVVHWWR
VRFLHW] SHU JOL DVSHWWL GL FRPSHWHQ]D GHO V
OR LQWHUQR H GHO VLVWHPD DPPLQLVWUDWLYR
GDOOD VRFLHWj H VXO VXR FRQFUHWR IXQ]LRQDPHC
9LJLOD DOWUHVuU VXOO DGHJXDWH]]D GHOOH GLVS
GDOOD VRFLHWj DOOH FRQWUROODWH DIILQFKp TX
WH OH QRWL]JLH QHFHVVDULH SHU DGHPSLHUH JOL
FDJLRQH SUHYLVWL GDOOD OHJJH QRQFKp VXOOL
VRIJJHWWR LQFDULFDWR GHOOD UHYLVLRQH FRQWD
2YH ULFKLHVWR GDO FRQVLJOLR GL DPPLQLVWUD]L
JLRQL GHOO RUJDQLVPR GL YLJLODQ]D GL FXL DOC
JLXJQR Q
6L FRPSRQH GL FLQTXH PHPEUL WUH VLQGDFL H
XQR FRQ IXQ]JLRQL GL 3UHVLGHQWH H GXH VXSSOH
( DPPHVVD OD SRVVLELOLWj] FKH L VLQGDFL SDUW
QDQ]H GHO &ROOHJLR 6LQGDFDOH PHGLDQWH PH]]
JLRQH D FRQGL]JLRQH FKH WXWWL L SDUWHFLSDQW
GHQWLILFDWL H VLD ORUR FRQVHQWLWR LQ WHPS
OD GLVFXVVLRQH H GL LQWHUYHQLUH DOOD WUDW
PHQWL DIIURQWDWL QRQFKg ULFHYHUH YLVLRQDU
FXPHQWL O9HULILFDWLVL WDOL SUHVXSSRVWL LO
VL FRQVLGHUD ULXQLWR QHO OXRJR LQ FXL VL WU
WH H LO 6HJUHWDULR GHOOD ULXQLRQH
, PHPEUL GHO &ROOHJLR 6LQGDFDOH VRQR QRPLQ
RUGLQDULD QHO ULVSHWWR GHOOD SURFHGXUD GL
UHVWDQR LQ FDULFD WUH HVHUFL]L H FRPXQTXH
GHOOD DVVHPEOHD FRQYRFDWD SHU OYDSSURYD]L
ODWLYR DO WHU]JR HVHUFL]LR GHOOD FDULFD VRQR
, BLQGDFL GHYRQR SRVVHGHUH SHU WXWWD OD G
L UHTXLVLWL SUHVFULWWL GDOOD OHJJH H GDOO
PHQWDUH LQ PDWHULD
1RQ SRVVRQR HVVHUH HOHWWL DOOD FDULFD GL 6
GHFDGRQR GDOO XIILFLR FRORUR FKH YHUVLQR Q
OHJJLELOLW] R GHFDGHQ]D SUHYLVWH GDOOD OHJJ
FRSURQR OD FDULFD GL 6LQGDFR (IIHWWLYR LQ SL
Wj TXRWDWH QRQFKp FRORUR FKH VL WURYLQR Q
LQFRPSDWLELOLW] R VXSHULQR LO OLPLWH PDVVLI
JRODPHQWR FKH OD &RQVRE HPDQD LQ DWWXD]LRC
13V IHEEUDLR Q ,O &ROOHJILR 6LQGDF
SUHYLD FRPXQLFD]JLRQH VFULWWD DO 3UHVLGHQW
$PPLQLVWUD]JLRQH FRQYRFDUH O $VVHPEOHD LO
QLVWUD]JLRQH R LO &RPLWDWR (VHFXWLYR 7DOH
JLRQH SXz DOWUHVuU HVVHUH HVHUFLWDWR GD DOF
&ROOHJILR 6LQGDFDOH
3HU OD QRPLQD GHL FRPSRQHQWL GHO &ROOHJILR
YD OD VHIJXHQWH SURFHGXUD , 6RFL FKH LQWHQ
FDQGLGDWL DOOD QRPLQD GL 6LQGDFR GHYRQR G
VHGH VRFLDOH DOPHQR YHQWLFLQTXH JLRUQL SuUL

GL FRUUHWWD DPP
RUJDQL]]JDWLYR GH
LVWHPD GL FRQWU
FRQWDELOH DGRMW
DWR

SRVL]JLRQL LPSDUWI
HVWH IRUQLVFDQR
REEOLJKL GL FRPXC
) LQGLSHQGHQ]D G
ELOH

'RQH VYROJH OH IX
) DUW VALY,
ITHWWLYL GL FXL
OWL

HFLSLQR DOOH DG
L GL WHOHFRPXOQL
L SRVVDQR HVVHUH
R UHDOH GL VHJXL
WD]JLRQH GHJOL DI
H H WUDVPHWWHUH
&ROOHJLR 6LQGDFL
RYDQR LO 3UHVLGH

DWL GDOO $VVHPE
VHIXLWR GHVFULW
ILQR DOOD GDWI
RQH GHO ELODQFLR
X ULHOHJJLELOL
XUDWD GHOOYfLQED
D QRUPDWLYD UHJR

LQGDFR H VH HOH\
HOOH FDXVH GL LQ
H H FRORUR FKH U
» GL FLQTXH VRFLH
HOOH VLWXD]LRQL
PR SUHYLVWR GDO
PH GHOO DUW =y
-DOH SXz

H GHO &RQVLJOLR
&RQVLJIJOLR GL $PP|
SRWHUH GL FRQYRI
PHQR GXH PHPEUL

6LQGDFDOH VL RVV
GDQR SURSRUUH G
HSRVLWDUH SUHVV
PD GL TXHOOR ILV\




WR SHU O $VVHPEOHD RUGLQDULD LQ SULPD FRQYR

FDJLRQH

D XQD OLVWD FRQWHQHQWH L QRPLQDWLYL LQGL
JUHVVLYR H GLYLVL LQ GXH VHJLRQL XQD GHL FD
FR HITHWWLYR OfDOWUD GL TXHOOL D 6LQGDFR VX
E XQLWDPHQWH DOOD OLVWD XQD HVDXULHQWH
ILOR SURIHVVLRQDOH GHOOH SHUVRQH GHVLJQDW
QHQGR DGHJXDWD PRWLYDJLRQH GHOOH UDJLRQL
FKp XQ FXUULFXOXP YLWDH GL FLDVFXQ FDQGLGDW
F XQLWDPHQWH DOOD OLVWD OD GLFKLDUD]JLRQH
VLQJROR FDQGLGDWR DFFHWWD OD SURSULD FDQ
VRWWR OD SURSULD UHVSRQVDELOLW] O LQHVLVW,
QHOHJJLELOLWj HG LQFRPSDWLELOLWj QRQFKp O H
VLWL SUHVFULWWL GDOOD QRUPDWLYD DSSOLFDE
SHU OH ULVSHWWLYH FDULFKH
G XQLWDPHQWH DOOD OLVWD XQD GLFKLDUD]LRQ
GD TXHOOL FKH GHWHQJRQR DQFKH FRQJLXQWDPFE
JLRQH GL FRQWUROOR R GL PDJJLRUDQ]D UHODW
DVVHQ]D GL UDSSRUWL GL FROOHJDPHQWR SLU
TXLQTXLHV 5HJRODPHQWR &RQVRE FRQ T
/H OLVWH GHYRQR LQGLFDUH OfHOHQFR LGHQWLIL
LO QRPLQDWLYR GHO VRFLR FKH SUHVHQWD OD O
QH FRPSOHWD GHL GDWL DQDJUDILFL H GHOOD SHU
OH VLQJRODUPHQWH H FRPSOHVVLYDPHQWH SRVVH
/D IRUPD]JLRQH GHOOH OLVWH FRQWHQHQWL XQ Q
QRQ LQIHULRUH D WUH GHYH DYYHQLUH QHOO RV
VFUL]JLRQL QRUPDWLYH UHODWLYH DO ULVSHWWR
JHQHUL
2JQL 6RFLR SXz SUHVHQWDUH R FRQFRUUHUH DOQG
XQD VROD OLVWD H RJQL FDQGLGDWR SRWUj SUHV
OLVWD D SHQD GL LQHOHJJLELOLW|j
+DQQR GLULWWR GL SUHVHQWDUH OH OLVWH VRO
VROL R LQVLHPH DG DOWUL 6RFL UDSSUHVHQWLQR
FLSDJLRQH DO FDSLWDOH VRFLDOH QHOOD PLVX
OfDUW WHU /IV IHEEUDLR Q R LQ

DQFRUFKp VXSHULRUH VWDELOLWD GDOOD &RQVRE

QHQGR FRQWR GHOOD FDSLWDOL]]JD]JLRQH GHO
VHWWL SURSULHWDUL GHOOH VRFLHW] TXRWDWH
/D WLWRODULWj GHOOD TXRWD PLQLPD GL SDUWHF
DOOD SUHVHQWD]LRQH GHOOH OLVWH q GHWHUPL
DOOH DJLRQL FKH ULVXOWDQR UHJLVWUDWH D ID
JLRUQR LQ FXL OH OLVWH VRQR GHSRVLWDWH SUF
UHODWLYD FHUWLILFDJLRQH GHYH HVVHUH SURGR
YHQWXQR JLRUQL SULPD GL TXHOOR ILVVDWR SHU

ULD LQ SULPD FRQYRFD]JLRQH

, 6LQGDFL YHQJRQR QRPLQDWL GDOO $VVHPEOHD

VH GHOOH OLVWH SUHVHQWDWH GDL 6RFL QHOOH T
QR HOHQFDWL PHGLDQWH XQ QXPHUR SURJUHVVLY
GLULWWR GL YRWR SRWUj YRWDUH XQD VROD OLVW
1HO FDVR LQ FXL DOOD GDWD GL VFDGHQ]D GHO Wt
VWR SHU OD SUHVHQWD]LRQH GHOOH OLVWH VLD V

IOHR

FDWL LQ QXPHUR S
QGLGDWL D VLQGD
SSOHQWH

SHVFUL]JLRQH GHO ¢
H DOOD FDULFD IF
GHOOD SURSRVWD
R

C

FRQ OD TXDOH RJ
GLGDWXUD H DWW,
HQ]D GL FDXVH GL
VLVWHQ]D GHL UHT.
LOH H GDOOR 6WD

H GHL VRFL GLYHL
IQWH XQD SDUWHF
YD DWWHVWDQWH
HYLVWL GDOOYDU
XHVWL XOWLPL
_FDWLYR GHL VRFL
LVWD FRQ LQGLFD]L
FHQWXDOH GL FDS|
G X W D

XPHUR GL FDQGLG!
HUYDQ]D GHOOH S
GHOO HTXLOLEULR

D SUHVHQWD]LRQH
HQWDUVL LQ XQD V

WDQWR L 6RFL FKF
OD TXRWD GL SDU
UD VWDELOLWD GI
TXHOOD

FRQ UHJRODPHQW
RWWDQWH H GHJOL

-LSD]JLRQH QHFHVVLE
QDWD DYHQGR ULJ)’
YRUH GHL VRFL QF
iVVR OD VRFLHW]j |
WWD FRPXQTXH DO
O DVVHPEOHD RUGL

RUGLQDULD VXOOD
XDOL L FDQGLGDWL
R 2JQL 6RFLR DYH
D
AUPLQH VRSUD SUH’
WDWD GHSRVLWDW




VROD OLVWD RYYHUR VROWDQWR OLVWH SUHVHQ

WDWH GD VRFL FKI

EDVH D TXDQWR VWDELOLWR QHO FRPPD GHOOTYD!
ODPHQWR &RQVRE ULVXOWLQR FROOHJDVW
VHQVL GHOO DUW TXLQTXLHV 5HJRODPHQWR &
SRVVRQR HVVHUH SUHVHQWDWH OLVWH VLQR DO T
VLYR D WDOH GDWD ,Q WDO FDVR OH VRJOLH GL
FDSLWDOH VRSUD SUHYLVWH SHU OD SUHVHQWD]L
ULGRWWH GHOOD PHWj

1HO FDVR VLDQR VWDWH SUHVHQWDWH SLe OLVWH
PHPEUL GHO &ROOHJLR 6LQGDFDOH VL SURFHGHU]j F
D L YRWL RWWHQXWL GD FLDVFXQD OLVWD VDUDOQ
GXH WUH HWF VHFRQGR LO QXPHUR SURJUHVYV
FDQGLGDWL GD HOHJJHUH

E L TXR]JLHQWL FRVu RWWHQXWL VDUDQQR DVVHJQ
WH DL FDQGLGDWL GL FLDVFXQD OLVWD QHOO R
SUHYLVWR H YHUUDQQR SRVWL LQ XQ XQLFD JUDGX
F ULVXOWHUDQQR HOHWWL FRORUR FKH RWWHUU
HOHYDWL

$OPHQR XQ B6LQGDFR (IIHWWLYR GRYUj VHPSUH HV
OLVWD GL PLQRUDQ]D FKH DEELD RWWHQXWR LO PL
WL 3HUWDQWR QHO FDVR LQ FXL L WUH TXRJLHQW,
QR RWWHQXWL GD FDQGLGDWL WXWWL DSSDUWHQH
UDQ]D O XOWLPR 6LQGDFR (IIHWWLYR GD HOHJJH
WUDWWR GDOOD OLVWD GL PLQRUDQ]D FKH DEELD
QXPHUR GL YRWL SXU DYHQGR HJOL RWWHQXWR X
UH DO FDQGLGDWR GL PDJJLRUDQ]D FRQ LO WHU]R
YDWR

1HO FDVR LQ FXL L FDQGLGDWL DEELDQR RWWHQ
JLHQWH ULVXOWHUj HOHWWR LO FDQGLGDWR GHOC
ELD DQFRUD HOHWWR DOFXQ 6LQGDFR RYYHUR QH
OH OLVWH DEELDQR HOHWWR OR VWHVVR QXPHUR
Uj HOHWWR LO FDQGLGDWR GL TXHOOD OLVWD FK
PDJJLRU QXPHUR GL YRWL ,Q FDVR GL SDULWj GL
VHPSUH D SDULWj GL TXR]JLHQWH VL SURFHGHU]j C
GD SDUWH GHOO LQWHUD $VVHPEOHD RUGLQDULD
LO FDQGLGDWR FKH RWWHQJD OD PDJJLRUDQ]D VHP
/D SUHVLGHQ]D GHO &ROOHJLR 6LQGDFDOH VSHWW
WLYR HOHWWR SHU SULPR QHOOD OLVWD GL PLQRU
QXWR LO PDJJLRU QXPHUR GL YRWL R LQ PDQFDQ]D
UDQ]D DO VLQGDFR HIIHWWLYR HOHWWR SHU SUL
DEELD RWWHQXWR LO PDJJLRU QXPHUR GL YRWL
JLRQH GL XQ 6LQGDFR (IIHWWLYR VXEHQWUD LO
DSSDUWHQHQWH DOOD PHGHVLPD OLVWD GL TXHOO
2YH QHL WHUPLQL LQGLFDWL QRQ VLD SUHVHQW
O $VVHPEOHD GHOLEHUD D PDJJLRUDQ]D UHODWLY
LQ $VVHPEOHD

,Q FDVR GL SUHVHQWD]LRQH GL XQD VROD OLVWD
YL H 6XSSOHQWL VDUDQQR HOHWWL QHOO DPELWR
GLQH GL HOHQFD]LRQH

2YH QHVVXQD OLVWD GL PLQRUDQ]D UDFFROJD YR

’

¢

JW VH[LHV 5HJR
VL WUD ORUR DL
RQVRE

XLQWR JLRUQR VXF
SDUWHFLSD]LRQH D
RQH GHOOH OLVWH

SHU O HOHJLRQH ¢
“RPH VHJXH

DQR GLYLVL SHU XC
LYR DWWULEXLWR

DWL SURJUHVVLYDF
JGLQH GDOOD VWH
DWRULD GHFUHVFH
DQQR L TXRJLHQWL

VHUH WUDWWR GD
D>JIJLRU QXPHUR GL
L SLe HOHYDWL VLD
QWL D OLVWH GL P
UH VDUj FRPXQTXF
RWWHQXWR LO PD.
O TXR]JLHQWH LQIHU
TXRJLHQWH SLs HOI

XWR OR VWHVVR T)
DD OLVWD FKH QRQ
O FDVR LQ FXL WX
GL 6LQGDFL ULVXC
H DEELD RWWHQXW
YRWL GL OLVWD H
QXRYD YRWD]LRQ
ULVXOWDQGR HO
SOLFH GHL YRWL
D DO 6LQGDFR (IIH
DQ]D FKH DEELD RV
GL OLVWD GL PLQF
PR QHOOD OLVWD |
Q FDVR GL VRVWLW
5LQGDFR VXSSOHQV
R GD VRVWLWXLUH
DWD DOFXQD OLV\
D GHL 6RFL SUHVH«

L 6LQGDFL (IIHWWL
GL WDOH OLVWD LC

WL O LQWHJUD]LR



GHO &ROOHJLR 6LQGDFDOH DYUj OXRJR PHGLDQWH

GHOLEHUD DVVXQ)

PDJJLRUDQ]D UHODWLYD GHL 6RFL SUHVHQWL LQ $V
/D FRPSRVL]LRQH GHOO RUJDQR HOHWWR GRYUj L
UH WDOH GD DVVLFXUDUH O HTXLOLEULR IUD JHQ
DL VHQVL GHOO DUW FRPPD ELV 13V
Q
/D QRPLQD GHL 6LQGDFL SHU O LQWHJUD]JLRQH GH
GHOO DUWLFROR FF g HIIHWWXDWD GDOO $VV
UDQ]D UHODWLYD
,Q RJQL FDVR GL FHVVD]LRQH GDOOD FDULFD GL X
WL O RUJDQR GL FRQWUROOR OD GHVLJQD]JLRQH R
YL PHPEUL DYYLHQH QHO ULVSHWWR GHOOH SUHYV
PDWHULD GL HTXLOLEULR IUD JHQHUL UDSSUHVHQW
7.72/2 9,
%./$18&.2 (' 87./,
SUWLFROR
(VHUFL]LR VRFLDOH *+ %LODQFLR
/ HYHUFL]JLR VRFLDOH FKLXGH LO GLFHPEUH GL R\
$00D ILQH GL RJQL HVHUFL]JLR O RUJDQR DPPLQLYV
LQ FRQIRUPLWj DOOH SUHVFUL]LRQL GL OHJJH DO
ELODQFLR G HVHUFLJLR H GHO ELODQFLR FRQVRO

VWR L ELODQFL FRQWHQJIJRQR WXWWD OD GRFXPH
GDOOD OHJJH
SUWLFROR
S8WLOL

/ XWLOH QHWWR GL ELODQFLR q ULSDUWLWR FRPH
D LO FLQTXH SHU FHQWR gq GHVWLQDWR DOOD
ULD ILQR D FKH HVVD QRQ DEELD UDJJLXQWR LO T
OH VRFLDOH
E LO ULPDQHQWH VDOYR GLYHUVD GHOLEHUDI]LR
YHUUj ULSDUWLWR WUD JOL D]JLRQLVWL LQ SURSR
GD FLDVFXQR SRVVHGXWH
,O0 GLULWWR DL GLYLGHQGL QRQ ULVFRVVL HQWUR
JLRUQR LQ FXL VRQR GLYHQWDWL HVLJLELOL
GHOOD 6RFLHW|
7.72/2 9.,
' 6326.=.21. *(1(5%/,
SUWLEFROR
6EFLRIJOLPHQWR H OLTXLGD]LRQH
,Q FDVR GL VFLRJOLPHQWR GHOOD 6RFLHW|]
Uj OH PRGDOLWj GHOOD OLTXLGD]LRQH H QRPLQHU
GDWRUL ILVVDQGRQH SRWHUL H FRPSHQVL
SUWLEFROR

5LOQYLR
3HU WXWWR TXDQWR QRQ VSHFLILFDPHQWH SUHYL

WXWR WURYHUDQQR DSSOLFD]JLRQH OH QRUPH GH
DOWUH OHJJL YLIJHQWL LQ PDWHULD

SUWLFROR

&RQWURYHUVLH
4XpbovLbvL FRQWURYHUVLD FKH GRYHVVH LQVRUJH

VL S

O $V\V

VHPEOHD
Q RJQL FDVR HVVH
HUL UDSSUHVHQWI
IHEEUDLR

0 &ROOHJLR D QRU]I
HPEOHD D PDJJLR

)R R SL* FRPSRQHQ
OD QRPLQD GHL QX
FULJLRQL YLJHQWL
DWL

JQL DQQR
WUDWLYR SURYYHG
OD IRUPD]JLRQH GH
LGDWR RYH ULFKL
JQWD]LRQH SUHVFU

HJIXH
ULVHUYD RUGLQD
XLOQWR GHO FDSLWLEL

QH GHOO $VVHPEO]
UJLRQH DOOH D]LR¢
LO TXLQTXHQQLR
UHVFULYH D IDYRU

HPEOHD GHWHUPLC

j XQR R SLe /LTXL

WR QHO SUHVHQW
O FRGLFH FLYLOH H

UH WUD L 6RFL RS




UH WUD L 6RFL H OD 6RFLHWj JOL $PPLQLVWUDWRIUL L 6LQGDFL H R

L /LTXLGDWRUL RSSXUH wWUD JOL $PPLQLVWUDWRUL H L 6LQGDFL H R
/ILTXLGDWRUL LQ RUGLQH DOOD YDOLGLWj HIILFDFLD LQWHUSUHWD

JLRQH GHO SUHVHQWH VWDWXWR GHOO DWWR FRYV
UDOH D TXDOVLDVL UDSSRUWR ULIHULELOH DOOD
QRQ VLD SHU QRUPH LPSHUDWLYH GHIHULWD DG D

WLWXWLYR H LQ J
YLWD VRFLDOH H F
OWUR JLXGLFH VD

VRIJHWWD DO JLXGL]JLR HG DOOD FRPSHWHQ]D HVFOXVLYD GHO )RL

RYH KD VHGH OD 6RFLHW|j
) 72 *$%5,(/( &/(0(17, $1721,2 0$55(6( 127%$,2 YL g
JLOOR

LO VL




,O SUHVHQWH DWWR FRVWLWXLVFH FRSLD SHU LPPDJLQH VX VXSSRUW
RWWHQXWD PHGLDQWH VFDQVLRQH GHOO DWWR IRUPDWR LQ RULJLQ
FDUWDFHR DL VHQVL GHOO DUW FRPPD GHO ' /JV Q



