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Il nuovo tasso €STR verra pubblicato dalla BCE a partire dal prossimo 2 ottobre e, da quel Data e ora di produzione

momento, anche il tasso EONIA verra calcolato come €STR piu uno spread di 8,5pb. Altri
importanti cambiamenti dovranno essere definiti e implementati poiché la pubblicazione di EONIA
cessera dal 4 gennaio 2022. 22 luglio 2019
14:00 CET

Molte decisioni sono state gia prese riguardo la creazione di una curva di tassi euro risk-free, che  |REICKSCIEKCIUUERCHITHEE
fungera non solo da fallback per I'Euribor, ma da sostituto della curva EONIA nei contratti cash e
derivati, ma ancora numerosi sono i temi aperti su cui si sta lavorando (gestione dei nuovi
benchmark nei contratti derivati, implicazioni in termini di risk management ed accounting, Nota ad hoc
gestione della comunicazione, etc.).

Nel frattempo, I'EMMI ha ricevuto |'autorizzazione della FSMA per ricoprire il ruolo di
amministratore di un benchmark c.d critico per il passaggio al calcolo di EURIBOR con una |UTES? Sanpaqlo .
metodologia ibrida e I'attuale fase di transizione sara completata il 2 ottobre prossimo. Direzione Studi e Ricerche
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La transizione da EONIA ad €STR .

A partire dal prossimo 2 ottobre, la BCE iniziera a pubblicare il nuovo tasso o/n
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annunciato che dal 2 ottobre il tasso EONIA sara calcolato sulla b
come €STR pitl uno spread fisso di 8,5pb2. La tabella sot

EONIA non risponde ai requisiti della BMR, sara pubblicato
gennaio 2022 e successivamente la sua pubblicazionesanapi
mercato dall’utilizzo di EONIA a quello di €STR say W

1

| fine di agevolare questo
del quale BCE svolge le funzioni
dubblicato le sue raccomandazioni

Schema dell'introduzione di €STP ricalibrazione di E JIA
30-set-19

Spread pre-€STR vs EONIA (pb)
Pre-ESTR vs EONIA Spread (Ix)

== 12M mov.average Pre-ESTR/EONIA spread 82
00 AM CET 6 :
corregge €STR entro 3 -8.3
eore 11:00 AM CET (*) 10 8.4
12 -8.5
EONIA EONIA calcolato  EONIA NON EONIA calcolato come
con metodo viene pubblicato €STR + spread e -14 8.6
attuale/ pubblicato alle 9:15 AM 16 -8.7
pubblicato verso CET o poco dopo 18 88
le 7:00PM CET '
220 -8.9
Giorno di 30-set-19 01-ott-19 22 9.0
riferimento ;\/\ \/\ :\/\ :\/\ /\cb :\Q) \‘b ’\(b :\Q :\Q
F F IF VP FE TS
(*) Solo in presenza di casistiche particolari di rilevazione con errori che possano Nota: la media mobile di Pre-€ESTR & troncata al 15%. Fonte: ECB, Bloomberg, Intesa
portare a scostamenti significativi del fixing. Fonte: BCE, EMMI, Intesa Sanpaolo Sanpaolo

1 Acronimo ufficiale del tasso euro short-term rate. La BCE pubblica attualmente il tasso pre-ESTER, analogo
ad €STR, disponibile con un ritardo di circa due mesi.
2| a BCE ha calcolato lo spread tra €5TR ed Eonia con la metodologia proposta dal Working Group RFR sulla

base dei dati giornalieri di EONIA e pre-€STR dal 17/04/2018 al 16/04/2019. Cfr.
https://www.ecb.europa.eu/press/pr/date/2019/html/ecb.pr190531~a3788de8f8.en.html

| prezzi del presente documento sono aggiornati al 19.07.2019
Vedere |'Appendice per la certificazione degli analisti e per importanti comunicazioni



Le raccomandazioni si suddividono in:

1.

Raccomandazioni generali. A partire dal 2 ottobre viene suggerito per quanto possibile di
evitare I'apertura di nuovi contratti ancorati all'EONIA soprattutto se con scadenza oltre il 31
dicembre 2021. I WG RFR incoraggia inoltre, sebbene su base esclusivamente volontaria,
I'utilizzo di documentazione standard da parte degli operatori di mercato e a questo riguardo
incoraggia lo sforzo fatto dalle associazioni di mercato per aggiornare la documentazione
standard e altri protocolli includendo regole di fallback.

Raccomandazioni sul tasso fallback di EONIA. Il WG RFR raccomanda che €STR pil lo spread

pubblicato dalla BCE2 sia adottato come tasso di fallback3 per EONIA in tutti i contratti e
prodotti finanziari.

Raccomandazioni per i nuovi contratti basati su EONIA. Il WG RFR raccomanda che i nuovi
contratti ancorati ad EONIA includano rigide regole di fallback per specificare che quando il
tasso EONIA non sara piu pubblicato si fara riferimento a €STR piu spread. Al fine di
aumentare la trasparenza viene inoltre suggerito di esplicitare, nei nuovi contratti aperti prima
del 2 ottobre 2019, che la metodologia di calcolo di EONIA cambiera e che il tassg
utilizzato sara quello calcolato come €STR pil spread.

beneficio dei contratti che non incorporano I'ISDA Supplement, si
aggiorni la definizione di EONIA in modo da includere uno specifi
cessazione dell'indice” che risulti nel passaggio ad €STR piu
cessazione di EONIA. Analogamente per i contratti eseg
Agreement, il WG RFR raccomanda un analogo aggiorn

, i inCoraggiano le
U presto le regole come

i ad EONIA, si raccomanda che,
le associazioni di mercato quali
entazione standard (ISDA collateral
documentation e Credit Suppo SLA) regole definite per il cambiamento

Sul fronte dei nuovi contratti di collateralizzazi
oltre alla generale introduzione di rigide r

pubblicato nell’ambito del ” Public consultation by the working group on euro risk-free rates
on the FONIA to €STR legal action plan” disponibile sul sito web della BCE all'indirizzo:

https://Awww.ecb.europa.eu/paym/pdf/cons/euro_risk-free rates/ecb.consultation details 201905.en.pdf

Per i nuovi prestiti, si raccomanda invece che gli operatori di mercato facciano riferimento alla
documentazione in corso di predisposizione da parte della Loan Market Association (LMA)#.

Raccomandazioni sui contratti esistenti basati su EONIA. Fatto salvo che la pubblicazione del
tasso EONIA, sebbene calcolato con la nuova metodologia, garantisce una continuita ai
contratti in essere che scadono entro il 31 dicembre 2021, gli sforzi del WG si concentrano
sulla gestione dei contratti in essere con scadenza oltre fine 2021, quando il tasso EONIA non
sara pit pubblicato. Il WG delinea due strade che le controparti di un contratto esistente
possono seguire, quella di emendare o chiudere prima di fine 2021 il contratto in essere,

’ LaBMR richiede, come misura di emergenza per evitare il crearsi di episodi di instabilita del mercato, che
gli organismi europei sottoposti a vigilanza adottino degli efficaci piani operativi scritti per gestire situazioni
in cui un benchmark cessi di esistere, includendo I'indicazione di un eventuale tasso che possa fungere da
sostituto (fallback rate). Cfr. Articolo 28.2 della EU BMR. https:/ec.europa.eu/info/law/benchmarks-
requlation-eu-2016-1011_en

4 - ) .
https://www.lma.eu.com/documents-guidelines/documents/category/issues-and-guidance
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stipulandone un nuovo ancorato ad €STR anziché ad EONIA. Nel caso di emendamento del
contratto in essere si raccomanda di sostituire il prima possibile EONIA come tasso di
riferimento, includere una regola di fallback verso €STR pil spread quando EONIA non sara
piu pubblicato e una dichiarazione esplicita in cui si riconosce che dal 2 ottobre 2019 in poi
il tasso EONIA a cui il contratto fa riferimento viene calcolato con la nuova metodologia.

Nel caso di contratti derivati esistenti sia OTC, con o senza incorporazione dell'ISDA
Benchmark Supplement, sia eseguiti sotto un European master agreement valgono le regole
indicate per i nuovi contratti. Al fine di facilitare I'emendamento dei contratti esistenti il WG
auspica che la Commissione europea e/o I'ESMA forniscano agli operatori una conferma
ufficiale che I'emendamento dei contratti in essere non comportera nuovi costi (margini/

clearing obligation sotto EMIR® o notifica individuale agli investitori di fondi d’investimento
di nuova documentazione).

Sul fronte dei contratti di collateralizzazione in essere ancorati ad EONIA, si riconosce che per
larga parte questi né includono regole di fallback né hanno una durata definita. Un’ulteriore
problematica riguarda poi come normare l'introduzione di una nuova curva di sconto dei
flussi che andra a sostituire la curva EONIA attualmente utilizzata. Il WG raccomanda quindi
che, oItre alla generale introduzione di rigide regole di fallback, le associazioni di_mereato

collateral documentatlon e Credit Support Annex, GMRA e GMSLA) re
cambiamento del parametro.

Per quanto riguarda i contratti cash gia esistenti che scadono oltre dj

" Public consultation by the working group on euro risk-free ra
action plan" disponibile sul sito web della BCE all’indirizzo:

Esempio di calcolo d _ Tipologie di metodologia backward looking
Trading Venue 1 Buy
Sell | 0.87 | 15m — Backward - looking
methodologies
Buy | 0.81 | 10m |
i In arrears In advance Hybrid
Trading Venue 2
Sell | 0.88 | 5m 0.84 Rl ‘ ‘
=0.835 (®
Buy | 0.82 | 5m 0.83
Plain / P it Lockout Last Last Principal Interest
Sm 0.82 Bas: Igase ad);rl';;" :ecri:: Rcokbach reasset rec:nl fustmo rr;"eor‘elzr
Trading Venue n 10m | 0.81 VW Buy
=0.808
Sell | 0.85 | 10m — 20m | 0.80
Buy | 0.80 | 20m 0.79
Tradeable Quotes Global Order Book ‘Fill* 25m
Fonte: BCE,”Agenda Item 5 Update by subgroup 2 on the identification and Fonte: BCE, Sub group 2 on term rates methodologies 4July 2019, Intesa Sanpaolo

recommendation of a term structure on RFRs”, settembre 2018, Intesa Sanpaolo

° Si veda Steven van Rijswijk, Chair of the WG RFR, “Letter to European authorities on EMIR margin

requirements”, 02/07/19 https:/www.ecb.europa.eu/paynvinitiatives/interest rate_benchmarks/WG _euro_risk-
free_rates/shared/pdf/20190704/2019 _07-04 Item 2 Letter to European authorities on EMIR _margin_requirements.pdf

Intesa Sanpaolo — Direzione Studi e Ricerche 3



Term-structure dei tassi euro risk-free (RFR)

Lo scorso marzo, il WG RFR ha raccomandato che la struttura a termine dei tassi risk-free euro in
via di definizione rappresenti il fallback per la curva Euribor. Ma la nuova curva di tassi risk-free,
opportunamente adeguata per incorporare componenti di rischio credito, non sara solo usata
come fallback di Euribor, bensi sara necessaria per sostituire la curva EONIA in tutte le operazioni
in derivati e in quelle di discounting quando I'EONIA cessera di esistere. Il tasso EONIA viene inoltre
utilizzato per il calcolo dei margini e dei collateral nei derivati, per le valutazioni di risk mangement
oltre che nella contabilita sia finanziaria sia delle operazioni di copertura e gli EONIA swap (OIS)
sono tra i derivati di tasso piu utilizzati per finalita di hedging e di trading.

I WG RFR, dopo una consultazione pubblica, ha raccomandato che la metodologia per calcolare

la struttura a termine risk-free sia basata sul mercato OIS quote-based sul tasso €STRP. In termini
pratici, il WG ha raccomandato che per il calcolo della nuova curva si utilizzi una metodologia
forward-looking basata sulla rilevazione dei prezzi mid quotati degli OIS su €STR su una finestra
temporale limitata e precisa del giorno, ancora da definire (si veda schema sopra). | singoli dealer
sarebbero chiamati a fornire prezzi denaro e lettera operativi (tradable) per ogni scadenza rilevante
specificando i volumi. L'amministratore sara poi incaricato di combinare i Central Limit Order Book
(CLOB) tra diverse Multilateral Trading Facility (MTF) cosi da catturare la massima liquiditg
e creare un libro ordini teorico, pesando le quotazioni per i volumi: i fixing deIIa‘uova
termine risk-free sarebbero rappresentati dalle quotazioni mid cosi ottenute.

Attualmente un gruppo di lavoro all'interno del WG RFR sta comunque anali
di costruzione anche di una curva risk free backward looking (si veda la tabéla so
per

che dalllSDA7 nella

consultazione pubblica relativa alla determinazione di una curva i strumenti
derivati su Euribor. Le due curve RFR forward-looking e backward- ro, in linea di
principio, coesistere e rappresentare entrambe un fallback p, tipologie di
contratti/prodotti

Per poter disporre di una curva concretamente utilizzabjle Iback Sara necessario un fixing
e per questa ragione, mentre proseguono gli approfo RFR ha aperto una richiesta

di candidature per il ruolo di amministratore della
presenteranno le loro proposte dettagliate

successivamente tale documentazion

RFR: gli aspiranti amministratori
G del 16 ottobre prossimo e

or e la nuova curva OIS €STR;
2. I'analisi delle implicazio pubblicazione del Legal Action Plan).

al riguardo in tempi brevi, in particola itare alcuni tra i temi piu rilevanti si segnalano:
3. la gestione dei nuovi benchmark nei contratti derivati (nuova struttura di discounting,
metodologia di compensazione per la transizione da EONIA a €STR) e cash
4. le implicazioni in termini di risk management ed accounting (gestione della contabilita
delle operazioni di copertura per evitare |’ unwinding delle strutture in essere, dati storici
da usare nelle valutazioni, gestione del P&L nel giorno del passaggio da EONIA a €STR o
da EURIBOR alla curva €STR). A tale proposito il WG RFR ha inviato una richiesta di

chiarimenti su specifiche problematiche allo IASB?, per supportare il passaggio da EONIA
ad €STR.

6https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/armex/ecb.sp190314 annex_recommendation.en.pdf

7 https://www.isda.org/a/wOtME/ISDA-Publishes-Two-Consultations-on-Benchmark-Fallbacks. pdf

Bhttps://www.ecb.europa.eu/paym/initiatives/interest rate_benchmarks/WG euro_risk-
free rates/shared/pdf/20190704/2019 07 04 WG on euro RFR meeting Item 6 Presentation
Subgroup 2 on_term rates methodologies.pdf

9https://Www.ecb.europa.eu/pavm/initiatives/interest rate_benchmarks/WG_euro_risk-
free_rates/shared/pdf/20190704/2019_07_04_WG_on_euro_RFR_meeting_Item_5 Letter to_the_Internatio
nal_Accounting_Standards Board.pdf
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5. la gestione della comunicazione cosi da rendere consapevole la comunita finanziaria dei
cambiamenti in atto e degli impatti che questi cambiamenti avranno sull’attivita di

mercato.

Le fasi verso la cessazione della pubblicazione del tasso EONIA

New contracts

Market participants should consider using €5TR as a

reference rate for all new products and contracts

Market participants may adapt their new contracts
referencing ECQMNIA in anticipation of the lution of EOMNIA"S
methodology

Market participants may adapt their new contracts referencing EONIA in anticipation of EONIA’s dizcontinuation imcluding
robust fallback provisions

Legacy contracts

Market participants may adapt their legacy contracts
| of the

referencing ECQMNIA in anticip jon of EONIA™S
methodology

n of EQ

Market participants may embed robust fallbacks in their legacy contracts referencing EONIA in antici|
discontinuation

Market participants may replace ECJ
EONIA’s disconti

May 2019 Jul. 2019 Oct. 2019 Dec. 2021
[ ® =
Consultation on Working group ESTR will start being EOMIA will be
ECQNIA Legal recommendation on published by the ECB discontinued
Action Plan EOMIA Legal Action
Plan EOMIA methodology will

evolve

Fonte: BCE, “Third public consultation by the working group on euro risk-frei ONIA to €STR Legal Action Plan”, Maggio

2019, Intesa Sanpaolo

Il WG RFR nel rispetto della propria missi iteraljcomunque ad esprimere delle

raccomandazioni, fermo restando che ogni o dovra poi rendere operativa la
sizione & tale che ad inizio luglio, la BCE

aria nel quadro del Single Supervisory
tita vigilate europee per rilevare lo stato di

nello svolgimento del suo com
Mechanism ha inviato precise g
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Appendice

Certificazione degli analisti

Gli analisti finanziari che hanno predisposto la presente ricer
dichiarano che:

li sono riportati nella prima pagina del documento

(1) Le opinioni espresse sulle societa citate nel d
ed equilibrata degli analisti;

no accuratamente |'opinione personale, indipendente, equa

(2) Non é stato e non verra ricevuto al co etto o indiretto in cambio delle opinioni espresse.

Comunicazioni specific

Gli analisti citati non ricevono,
banking.

qualsjasi altra forma di compensazione basata su specifiche operazioni di investment

Comunicazioni importanti

Il presente documento é stato preparato da Intesa Sanpaolo S.p.A. e distribuito da Banca IMI S.p.A. Milano, Banca IMI SpA-London
Branch (membro del London Stock Exchange) e da Banca IMI Securities Corp (membro del NYSE e del FINRA). Intesa Sanpaolo
S.p.A. si assume la piena responsabilita dei contenuti del documento. Inoltre, Intesa Sanpaolo S.p.A. si riserva il diritto di distribuire
il presente documento ai propri clienti. Banca IMI S.p.A. e Intesa Sanpaolo S.p.A. sono entrambe societa del Gruppo Intesa
Sanpaolo. Intesa Sanpaolo S.p.A. e Banca IMI S.p.A. sono entrambe banche autorizzate dalla Banca d'ltalia ed entrambe sono
regolate dall’FCA per lo svolgimento dell’attivita di investimento nel Regno Unito e dalla SEC per lo svolgimento dell’attivita di
investimento negli Stati Uniti.

Le opinioni e stime contenute nel presente documento sono formulate con esclusivo riferimento alla data di redazione del
documento e potranno essere oggetto di qualsiasi modifica senza alcun obbligo di comunicare tali modifiche a coloro ai quali tale
documento sia stato in precedenza distribuito. Le informazioni e le opinioni si basano su fonti ritenute affidabili, tuttavia nessuna
dichiarazione o garanzia & fornita relativamente all’accuratezza o correttezza delle stesse.

Le performance passate non costituiscono garanzia di risultati futuri.

Gli investimenti e le strategie discusse nel presente documento potrebbero non essere adatte a tutti gli investitori. In caso di dubbi,
suggeriamo di consultare il proprio consulente d’investimento.

Lo scopo del presente documento & esclusivamente informativo. In particolare, il presente documento non &, né intende costituire,
né potra essere interpretato, come un documento d’offerta di vendita o sottoscrizione di alcun tipo di strumento finanziario.
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Inoltre, non deve sostituire il giudizio proprio di chi lo riceve.

Né Intesa Sanpaolo S.p.A. né Banca IMI S.p.A. assume alcun tipo di responsabilita derivante da danni diretti, conseguenti o indiretti
determinati dall’utilizzo del materiale contenuto nel presente documento.

Il presente documento potra essere riprodotto o pubblicato esclusivamente con il nome di Intesa Sanpaolo S.p.A. e Banca IMI
S.p.A.

Intesa Sanpaolo S.p.A. pubblica e distribuisce ricerca ai soggetti definiti ‘Major US Institutional Investors’ negli Stati Uniti solo
attraverso Banca IMI Securities Corp., 1 William Street, New York, NY 10004, USA, Tel: (1) 212 326 1199.

Per i soggetti residenti in Italia: il presente documento & distribuito esclusivamente a clienti professionali e controparti qualificate
come definiti nel Regolamento Consob no. 20307 del 15 febbraio 2018, come successivamente modificato ed integrato, in
formato elettronico e/o cartaceo.

Per i soggetti residenti nel Regno Unito: il presente documento non potra essere distribuito, consegnato o trasmesso nel Regno
Unito a nessuno dei soggetti rientranti nella definizione di “private customers” cosi come definiti dalla disciplina dell’FCA.

Per i soggetti di diritto statunitense: il presente documento puo essere distribuito negli Stati Uniti solo ai soggetti definiti ‘Major
US Institutional Investors’ come definiti dalla SEC Rule 15a-6. Per effettuare operaziemigmobiliari relative a qualsiasi titolo
menzionato nel presente documento & necessario contattare Banca IMI Securities Corp. niti (vedi il dettaglio dei contatti
sopra).

Il presente documento ¢ per esclusivo uso del soggetto cui esso & consegnato da B tesa Sanpaolo e non potra essere
t0 Q)N parte, per qualsiasi motivo, senza il
ed ogni diritto di proprieta intellettuale sui

preventivo consenso espresso da parte di Banca IMI e/o Intesa Sanpaolo?
i Ji esclusiva pertinenza del Gruppo Bancario

dati, informazioni, opinioni e valutazioni di cui alla presente sched

consenso per iscritto da parte di Banca IMI e/o Intesa Sanpa
Chi riceve il presente documento & obbligato a unifor icazioni sopra riportate.

Metodologia di valutazione

Le Trading Ideas si basano sulle aspettative osizionamento degli investitori e gli aspetti tecnico-quantitativi o
qualitativi. Tengono conto degli eve i o chiave e di quanto tali eventi siano gia scontati dai rendimenti e/o dagli
ebbero influenzare I'andamento del mercato in termini di rendimenti e/o
ngono sviluppate su mercati cash o derivati di credito e indicano un target
endimento tra diverse curve di mercato o diverse scadenze sulla stessa curva. Le

valutazioni relative sono realizzate i rendimento, asset swap spread o benchmark spread.

Coperture e frequenza dei documenti di ricerca

Le trading ideas di Intesa Sanpaolo S.p.A. sono sviluppate sia in un orizzonte temporale di breve periodo (il giorno corrente o i
giorni successivi) sia in un orizzonte temporale compreso tra una settimana e tre mesi, in relazione con qualsiasi evento eccezionale
che possa influenzare le operazioni dell’emittente.

Comunicazione dei potenziali conflitti di interesse

Intesa Sanpaolo S.p.A. e le altre societa del Gruppo Bancario Intesa Sanpaolo (di seguito anche solo “Gruppo Bancario Intesa
Sanpaolo”) si sono dotate del “Modello di organizzazione, gestione e controllo ai sensi del Decreto Legislativo 8 giugno 2001,
n. 231" (disponibile sul sito internet di Intesa Sanpaolo, all'indirizzo:
https://Awww.group.intesasanpaolo.com/scriptlsir0/si09/governance/ita_dlgs_231_2001.jsp) che, in conformita alle normative
italiane vigenti ed alle migliori pratiche internazionali, include, tra le altre, misure organizzative e procedurali per la gestione delle
informazioni privilegiate e dei conflitti di interesse, ivi compresi adeguati meccanismi di separatezza organizzativa, noti come
Barriere informative, atti a prevenire un utilizzo illecito di dette informazioni nonché a evitare che gli eventuali conflitti di interesse
che possono insorgere, vista la vasta gamma di attivita svolte dal Gruppo Bancario Intesa Sanpaolo, incidano negativamente sugli
interessi della clientela.

In particolare, I'esplicitazione degli interessi e le misure poste in essere per la gestione dei conflitti di interesse — facendo riferimento
a quanto prescritto dagli articoli 5 e 6 del Regolamento Delegato (UE) 2016/958 della Commissione, del 9 marzo 2016, che integra
il Regolamento (UE) n. 596/2014 del Parlamento europeo e del Consiglio per quanto riguarda le norme tecniche di
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regolamentazione sulle disposizioni tecniche per la corretta presentazione delle raccomandazioni in materia di investimenti o altre
informazioni che raccomandano o consigliano una strategia di investimento e per la comunicazione di interessi particolari o la
segnalazione di conflitti di interesse e successive modifiche ed integrazioni, dal FINRA Rule 2241, cosi come dal FCA Conduct of
Business Sourcebook regole COBS 12.4 — tra il Gruppo Bancario Intesa Sanpaolo e gli Emittenti di strumenti finanziari, e le loro
societa del gruppo, nelle raccomandazioni prodotte dagli analisti di Intesa Sanpaolo S.p.A. sono disponibili nelle “Regole per Studi
e Ricerche” e nell'€STRatto del “Modello aziendale per la gestione delle informazioni privilegiate e dei conflitti di interesse”,
pubblicato sul sito internet di Intesa Sanpaolo S.p.A all'indirizzo
https://Awww.group.intesasanpaolo.com/scriptlsir0/si09/studi/ita_doc_governance.jsp, ed in versione sintetica sul sito di Banca IMI
S.p.A. all'indirizzo https://www.bancaimi.com/bancaimi/chisiamo/documentazione/normative.html.  Tale documentazione &
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