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1. Introduzione

Sempre attenta alle dinamiche che caratterizzano l’attività

d’impresa, Srm conduce, a partire dal 2021, una survey spe-

cificamente dedicata alle imprese manifatturiere, con

l’obiettivo di monitorare in modo sistematico gli andamenti

prevalenti all’interno del comparto. L’indagine si propone,

in particolare, di cogliere le principali tendenze evolutive

del tessuto produttivo, nonché di analizzare gli orientamenti

degli imprenditori in merito alle scelte strategiche adottate

e previste, anche in funzione delle sollecitazioni provenienti

dal contesto economico, competitivo e istituzionale in cui

le imprese operano.

Nel corso dei cinque anni di vita dell’indagine, lo scenario

economico e geopolitico di riferimento è stato contrasse-

gnato da una successione ravvicinata di eventi di portata

storica che hanno inciso in maniera profonda e duratura

sugli equilibri globali e nazionali. Crisi sanitarie, tensioni

geopolitiche, shock energetici e fenomeni inflattivi hanno

generato un contesto di elevata incertezza, con conseguenze

estremamente impattanti sull’intero sistema produttivo na-

zionale, chiamato a compiere scelte strategiche decisive per

garantire continuità operativa, competitività e sostenibilità

nel medio-lungo periodo.

In tale quadro, la rivoluzione tecnologica in atto rappresenta

un ulteriore e rilevante fattore di complessità, ma al tempo

stesso un’importante leva di sviluppo da integrare nelle stra-

tegie aziendali. I processi di digitalizzazione, automazione

e innovazione dei modelli produttivi assumono, infatti, un

ruolo cruciale per il futuro della manifattura nazionale, in-
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cidendo sulle modalità di organizzazione del lavoro, sull’ef-

ficienza dei processi e sulla capacità delle imprese di rispon-

dere in modo flessibile e tempestivo alle trasformazioni del

mercato.

Di fronte a uno scenario economico e competitivo in con-

tinua evoluzione, l’indagine di Srm è stata costruita – e pro-

gressivamente affinata nel corso degli anni – tenendo

presenti due distinti ordini di esigenze tra loro complemen-

tari. Da un lato, si è posta l’attenzione sulla possibilità di os-

servare in senso dinamico le tendenze prevalenti all’interno

del sistema produttivo nazionale, con particolare riferi-

mento agli indicatori fondamentali dell’attività d’impresa,

quali gli investimenti, i processi di innovazione, le esporta-

zioni e i mercati di approvvigionamento. Questo approccio

ha permesso di raccogliere informazioni omogenee e con-

frontabili nel tempo, consentendo la costruzione di una

serie storica quinquennale, relativa al periodo 2021-2025,

in grado di restituire un quadro articolato delle evoluzioni

nelle strategie aziendali rispetto a queste grandezze chiave.

Dall’altro lato, il rapido e spesso imprevedibile susseguirsi

degli eventi internazionali a partire dal 2021 ha reso neces-

sario adottare un’impostazione flessibile nella definizione dei

contenuti dell’indagine. L’immediata fase post-pandemica,

la successiva ripresa economica, l’insorgere della guerra in

Ucraina e, più recentemente, la questione dei dazi hanno,

infatti, inciso profondamente sul contesto di riferimento

delle imprese, modificando priorità, vincoli e opportunità.

In tale scenario, l’elevata adattabilità dei temi trattati nelle

diverse edizioni della survey si è rivelata essenziale per co-

gliere in modo tempestivo le risposte del sistema produttivo

nazionale e per analizzare come le imprese abbiano reagito

e si siano riorientate di fronte a un contesto generale carat-

terizzato da cambiamenti profondi e strutturali.

L’indagine, condotta nel corso della prima metà del mese

di luglio 2025, ha coinvolto un campione complessivo di

800 imprese manifatturiere italiane, selezionate in modo da

risultare rappresentative dell’intero comparto sia a livello

Paese che per le sue principali articolazioni territoriali. La

distribuzione del campione ha, infatti, tenuto conto delle

quattro ripartizioni geografiche del Paese, al fine di garantire

una lettura equilibrata e comparabile delle dinamiche pro-

duttive nelle diverse aree.

All’interno di questo quadro, particolare attenzione è stata

dedicata al Mezzogiorno, dove le imprese intervistate sono

state 180. Tale numerosità consente di analizzare con un

adeguato livello di dettaglio le specificità e le criticità del

tessuto manifatturiero meridionale, nonché di coglierne le

principali tendenze evolutive in relazione ai processi di in-

vestimento, innovazione e posizionamento competitivo nel

contesto nazionale.

Come già accennato, l’analisi ha riguardato un ampio insieme

di aspetti dell’attività d’impresa, coprendo diverse dimensioni

strategiche e operative del sistema produttivo manifatturiero.

In particolare, l’attenzione si è concentrata sulla propensione

agli investimenti, con uno specifico approfondimento dedi-

cato sia agli investimenti nelle aree a maggiore contenuto in-

novativo sia alle prospettive future delle imprese in termini

di piani di sviluppo e crescita. Accanto a questo, l’indagine

ha esaminato il grado di apertura internazionale delle

aziende, considerando non solo l’export e i principali mercati

di sbocco, ma anche i rapporti di fornitura e le modalità di

approvvigionamento lungo le catene del valore.

Ulteriori ambiti di analisi hanno riguardato la valutazione

espressa dagli imprenditori in merito al possibile orienta-

mento della governance pubblica e alle politiche economi-

che e industriali, ritenute rilevanti per il contesto operativo

delle imprese. A ciò si sono affiancati focus specifici sugli

aspetti tecnologici e occupazionali dell’attività produttiva,

nonché sulla logistica di riferimento, elemento sempre più

centrale per la competitività delle imprese manifatturiere.

In questa sede si riportano i principali risultati emersi dal-

l’indagine, offrendo una lettura complessiva delle tendenze

più significative rilevate.

2. Investimenti

I risultati delle ultime due edizioni della survey hanno se-

gnalato un sensibile allargamento della platea di imprese in-

vestitrici su tutto il territorio nazionale rispetto alle tre

edizioni precedenti (figura 1).
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Nel 2025, la quota di imprese che ha realizzato investimenti

nel triennio precedente è pari al 65% nel Mezzogiorno

(67% a livello nazionale), appena sotto i valori del 2024. I

risultati delle indagini precedenti indicavano una quota in-

feriore al 50% sia in Italia che nel Mezzogiorno. La percen-

tuale di imprese investitrici risulta particolarmente elevata

nei settori Carta e legno ed Elettronica. Se si guarda alle re-

gioni, in Campania e Sicilia la quota di imprese investitrici

risulta superiore alla media dell’area.

Guardando all’intensità degli investimenti, la dinamica negli

anni è stata caratterizzata da una elevata incidenza di im-

prese «fortemente investitrici» (che dedicano, cioè, risorse

per gli investimenti in quantità pari o superiore al 20% del

fatturato aziendale) nelle prime tre edizioni dell’indagine,

seguita da un calo deciso nell’edizione dello scorso anno:

nel Mezzogiorno, le imprese fortemente investitrici sono

passate dal rappresentare circa il 60% della platea di imprese

investitrici ad appena il 7%.

Mentre i risultati della survey 2024 indicavano come lo sforzo

del triennio passato, in termini di investimenti da parte del

sistema produttivo (in parte trainati e indirizzati dal quadro

tracciato dal Pnrr), avesse condotto a una fase di stasi, i risultati

dell’ultima indagine hanno segnalato, per il Mezzogiorno, un

nuovo cambiamento di tendenza rispetto agli investimenti,

con maggiori risorse complessivamente dedicate a essi da

parte delle imprese meridionali. Tale tendenza non riguarda

le altre aree del Paese, dove si è assistito a una ulteriore con-

trazione della quota di risorse dedicate agli investimenti.

L’incidenza degli investimenti «innovativi» sul totale, in pro-

gressivo calo nelle precedenti edizioni, ha ripreso a cresce

nel 2025, sia nel Mezzogiorno (40% del totale degli inve-

stimenti realizzati) che in Italia (33,1%). Ricordiamo che

con il termine «investimenti innovativi» si fa riferimento a

investimenti realizzati in tre aree prioritarie: l’innovazione

sostenibile, la digitalizzazione e la ricerca in collaborazione

con il sistema pubblico e privato (figura 2).
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FONTE: SURVEY 2025 SRM

Figura 1

Investimenti: la platea di imprese investitrici è
ampia su tutto il territorio

FONTE: SURVEY 2025 SRM

Figura 2
Grande attenzione è dedicata agli investimenti
innovativi, la cui quota è in crescita rispetto al
passato
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Entrando nel dettaglio degli ambiti d’investimento di mag-

giore interesse da parte delle imprese, quelli ritenuti mag-

giormente rilevanti riguardano aree tradizionali come

l’acquisto e il rinnovo delle apparecchiature e gli interventi

di manutenzione e ampliamento. Guardando, invece, agli

ambiti d’intervento più innovativi, le imprese meridionali

privilegiano gli investimenti in sostenibilità ambientale ri-

spetto a quelli in digitale ed efficientamento energetico,

mentre a livello nazionale la sostenibilità ambientale risulta

meno rilevante nelle scelte delle imprese a proposito di in-

vestimenti. La rilevanza attribuita agli investimenti in «rap-

porti con il sistema della ricerca pubblico e privato» risulta

inferiore alla media sull’intero territorio nazionale.

La distribuzione percentuale delle risorse per investimenti

dedicate alle quattro macrocategorie considerate (investi-

menti tradizionali, in sostenibilità ambientale, in digitale, in

partnership di ricerca) conferma i giudizi delle imprese circa

la rilevanza dei diversi ambiti d’intervento.

In generale, nel Mezzogiorno le imprese hanno destinato

maggiori risorse a investimenti di carattere innovativo ri-

spetto a quelle nel resto del Paese. Gli investimenti in «rap-

porti con il sistema della ricerca pubblico e privato»

raccolgono la quota minore di risorse: meno del 7% nel

Mezzogiorno e circa il 4% in Italia. Le risorse restanti ven-

gono distribuite piuttosto equamente tra sostenibilità am-

bientale e digitale nel Mezzogiorno, mentre in Italia il

rapporto è maggiormente sbilanciato a favore degli investi-

menti in digitale (figura 3).

A proposito delle motivazioni alla base della decisione di

investire in ambiti innovativi, le principali ragioni segnalate

riguardano: il «miglioramento delle performance aziendali»,

le «esigenze proprie del processo produttivo» e le «tensioni

sui mercati di approvvigionamento». Queste prime tre op-

zioni risultano le stesse e nello stesso ordine sia per le im-

prese del Mezzogiorno che per quelle nelle altre aree del

Paese. Da notare che la presenza di «incentivi fiscali», a dif-

ferenza di quanto si possa immaginare, compare solo in pe-

nultima posizione nelle risposte delle imprese meridionali

(quart’ultimo posto in Italia).

Quanto alle prospettive d’investimento future, il 58% delle

imprese del Sud prevede di realizzare investimenti nei pros-

simi tre anni (2025-2027), rispetto al 47% a livello nazio-

nale. Da segnalare la quota molto elevata di non rispondenti

in Italia (29%), quasi il doppio rispetto al Mezzogiorno

(15%), a indicare un atteggiamento più prudente delle im-

prese a livello nazionale rispetto a quelle meridionali, dove

le risposte risultano maggiormente polarizzate tra imprese

propense a investire e imprese che non faranno investimenti

di qui al 2027.

Con riferimento al futuro, la distribuzione delle risorse per

investimenti tra le quattro macrocategorie di riferimento se-

gnala un riallineamento tra le imprese nelle diverse aree del

Paese rispetto ai risultati di consuntivo; in Italia cresce, infatti,

la quota dedicata a investimenti di carattere innovativo (por-

tandosi in linea con il dato del Mezzogiorno) e la distribu-

zione tra spese in sostenibilità ambientale, in digitale e in

ricerca in collaborazione con il sistema pubblico e privato

risulta omogenea sull’intero territorio nazionale (figura 4).

FONTE: SURVEY 2025 SRM

Figura 3

Particolare attenzione è dedicata al digitale
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3. Rapporti internazionali: export, mercati
di sbocco e rapporti di fornitura

In riferimento all’export, i risultati dell’indagine segnalano

come nel Mezzogiorno il 43% delle imprese manifatturiere

esporta sui mercati esteri (53% in Italia), quote in calo ri-

spetto al passato. Oltre al mercato nazionale, quello europeo

e, a distanza, il mercato americano costituiscono le princi-

pali destinazioni delle imprese manifatturiere italiane, con

il Mezzogiorno che registra una minore presenza su questi

mercati rispetto alla media italiana.

Le previsioni delle imprese a proposito dell’andamento dei

mercati di sbocco di qui al 2027 mostrano diverse sfumature

a livello territoriale: per le imprese del Mezzogiorno peg-

giorano le attese circa l’andamento del mercato domestico

(il saldo tra attese positive e attese negative peggiora di 9

punti percentuali), per quello europeo (saldo in calo di 8

punti) e, soprattutto, le previsioni sull’andamento dei mer-

cati extra europei, con il saldo che passa in territorio nega-

tivo (-3%) (figura 5).

Passando ai rapporti internazionali di fornitura, si vede

come il sistema manifatturiero italiano risulti pienamente

integrato all’interno delle catene internazionali di fornitura:

dall’indagine del 2025 emerge che il 31,7% delle imprese

(38,6% in Italia) ha fornitori localizzati oltre i confini na-

zionali, una percentuale in sensibile calo rispetto allo scorso
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FONTE: SURVEY 2025 SRM

Figura 5

Export: previsioni per il prossimo triennio circa
l’andamento dei mercati di sbocco (% imprese)

FONTE: SURVEY 2025 SRM

Figura 4

Per il prossimo triennio le imprese prevedono di continuare a investire
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anno (-11,3 p.p., -4,4 p.p. a livello nazionale), ma in linea

rispetto a quella rilevata nella prima edizione della survey

(2021). Guardando alle aree di provenienza delle forniture,

i risultati per il Mezzogiorno segnalano una minore inci-

denza dei paesi Ue rispetto alla media nazionale (il 28%

contro il 34%) e un minor numero di imprese con fornitori

dal continente americano (il 2% nel Mezzogiorno, contro

il 5% medio in Italia). Viceversa, per le imprese che hanno

fornitori esteri, aumenta l’incidenza delle forniture dal-

l’estero sul totale: nel Mezzogiorno la quota di imprese con

forniture dall’estero pari ad almeno il 40% del totale è pas-

sata dal 14% al 40% (in Italia dal 17% al 26%).

Il quadro che ne risulta vede, dunque, una quota minore di

imprese manifatturiere meridionali con fornitori esteri ri-

spetto alle altre aree del Paese, ma una maggiore incidenza

degli acquisti dall’estero per quelle imprese che hanno rap-

porti di fornitura internazionali.

Va, comunque, detto che tali rapporti sono stati caratteriz-

zati, negli ultimi anni, da rilevanti difficoltà e, tra le princi-

pali criticità segnalate alle imprese, l’aumento dei costi è

quella ritenuta maggiormente impattante per l’attività d’im-

presa. Le imprese meridionali assegnano una valutazione di

4,4 su un massimo di 5 a proposito dell’impatto dell’au-

mento dei costi delle forniture (4,35 a livello nazionale). In

risposta ai problemi riscontrati, le imprese (meridionali e

nazionali) hanno preferito incrementare il livello delle

scorte di magazzino (di componenti e prodotti finiti); tut-

tavia, confrontando i risultati con quelli della survey dello

scorso anno si assiste a una crescita della percentuale di im-

prese che hanno scelto strategie di «Dual/Multiple sourcing

per input strategici» e di «Nearshoring» (figura 6).

4. Linee di policy e ruolo della
governance pubblica

Ogni scelta effettuata dagli imprenditori, che sia legata agli

investimenti o ad altre tematiche, è influenzata da molteplici

fattori, tra cui, non secondario, il contesto di riferimento

che, soprattutto in questi ultimi anni, ha visto il susseguirsi

di molteplici eventi in grado di influire sull’attività aziendale

e sull’assetto competitivo nel prossimo futuro.

Dall’ultima survey condotta è emerso come i fattori giudi-

cati come maggiormente impattanti sull’attività d’impresa

riguardano la generale instabilità dei mercati, sia di sbocco

(conflitti e instabilità geopolitica) che di approvvigiona-

mento (alta inflazione, costo e disponibilità delle risorse

energetiche), con valutazioni medie da parte delle imprese

circa l’influenza di tali fattori sulla propria attività tra «me-

FONTE: SURVEY 2025 SRM

Figura 6

Forniture: criticità e strategie aziendali
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diamente» e «altamente» impattanti. La questione dei «dazi

e politiche commerciali restrittive», pur essendo la survey

stata svolta in un periodo in cui l’attenzione per il tema era

molto alta, desta relativamente minori preoccupazioni da

parte delle imprese: le opinioni circa l’impatto di tale tema-

tica sull’attività aziendale la collocano solo al quinto posto

tra i fattori elencati (sesto posto a livello nazionale).

Posti tali ostacoli, le direzioni di investimento strategiche

indicate dalle imprese vedono una sostanziale omogeneità

delle risposte a livello territoriale. La «formazione del per-

sonale e la ricerca di nuove competenze» raccolgono le va-

lutazioni medie più elevate in ordine di rilevanza, seguono

interventi di sostenibilità ambientale («autoproduzione di

energia da fonti rinnovabili e la riduzione dei consumi

energetici e idrici» e «riduzione e differenziazione dei rifiuti

industriali/aziendali e le politiche per la riduzione dell’im-

patto ambientale» (figura 7).

Allo stesso tempo, le imprese hanno chiare aspettative su

quale dovrebbe essere il ruolo della governance pubblica e,

quindi, quali dovrebbero essere le azioni più opportune da

introdurre. Interventi di «semplificazione delle procedure

burocratiche per i nuovi investimenti» sono valutati al primo

posto in ordine di rilevanza nel Mezzogiorno come nelle

altre ripartizioni (punteggio medio 3,86 contro 3,78 per

l’Italia). Valutazioni medie elevate vengono espresse dagli im-

prenditori meridionali anche a proposito di «politiche per

una gestione più efficiente dei servizi pubblici (sicurezza, ri-

fiuti, sanità, risorse idriche, altro)», una tematica che si colloca

solo al quinto posto in ordine di rilevanza se si considera il

dato nazionale. Al terzo posto, le «politiche occupazionali»

e, solo in quarta posizione, gli «incentivi tradizionali» per

l’ampliamento e/o ammodernamento delle strutture azien-

dali (figura 8).

5. Alcune considerazioni conclusive

L’attività d’impresa, per sua stessa natura, è un processo di-

namico e in continua trasformazione, destinato a evolversi

sia in funzione della crescita interna delle aziende sia per

rispondere in modo efficace ai profondi mutamenti del

contesto economico, tecnologico e competitivo di riferi-

mento. In questo scenario, la survey di Srm si pone l’obiet-

tivo di monitorare l’evoluzione in atto, analizzando le

principali tendenze e cambiamenti in corso, così da seguire
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FONTE: SURVEY 2025 SRM

Figura 7

Policy: elementi da considerare e leve per la competitività
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da vicino le dinamiche che caratterizzano il sistema indu-

striale del Mezzogiorno per meglio comprenderne punti

di forza, criticità e prospettive future.

Il quadro che emerge evidenzia la presenza di imprese di-

namiche e resilienti, capaci di investire in

modo significativo, attente ai processi di in-

novazione e all’adozione di nuove tecnolo-

gie, orientate ai mercati esteri e integrate

all’interno delle supply chain internazionali.

Si tratta di realtà imprenditoriali che dimo-

strano una buona capacità di competere su

scala globale, contribuendo allo sviluppo

economico e produttivo dei territori in cui

operano.

Il Mezzogiorno, in questo senso, esprime

un’importante potenzialità industriale su cui

è necessario continuare a puntare. Valoriz-

zare tale patrimonio produttivo significa

adottare politiche e strategie mirate, capaci

di rafforzare la competitività delle imprese e

di accompagnarle lungo un percorso di crescita duratura,

equilibrata e sostenibile, in grado di generare valore nel

lungo periodo e favorire uno sviluppo strutturale dell’intero

sistema economico e finanziario territoriale. y

FONTE: SURVEY 2025 SRM

Figura 8

Le azioni della governance pubblica nella vision degli imprenditori

09-De Andreis_54_61.qxp_09-De Andreis_54_61  13/04/26  15:09  Pagina 61



<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /None
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Dot Gain 20%)
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (U.S. Web Coated \050SWOP\051 v2)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Error
  /CompatibilityLevel 1.4
  /CompressObjects /Tags
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /DetectCurves 0.0000
  /ColorConversionStrategy /CMYK
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedOpenType false
  /ParseICCProfilesInComments true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 1048576
  /LockDistillerParams false
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize true
  /OPM 1
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveDICMYKValues true
  /PreserveEPSInfo true
  /PreserveFlatness true
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments true
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts true
  /TransferFunctionInfo /Apply
  /UCRandBGInfo /Preserve
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /CropColorImages true
  /ColorImageMinResolution 300
  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 300
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageMinDownsampleDepth 1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages true
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /CropGrayImages true
  /GrayImageMinResolution 300
  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 300
  /GrayImageDepth -1
  /GrayImageMinDownsampleDepth 2
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeGrayImages true
  /GrayImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterGrayImages true
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /CropMonoImages true
  /MonoImageMinResolution 1200
  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 1200
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects false
  /CheckCompliance [
    /None
  ]
  /PDFX1aCheck false
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly false
  /PDFXNoTrimBoxError true
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile ()
  /PDFXOutputConditionIdentifier ()
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName ()
  /PDFXTrapped /False

  /CreateJDFFile false
  /Description <<

    /BGR <>
    /CHS <FEFF4f7f75288fd94e9b8bbe5b9a521b5efa7684002000410064006f006200650020005000440046002065876863900275284e8e9ad88d2891cf76845370524d53705237300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c676562535f00521b5efa768400200050004400460020658768633002>
    /CHT <FEFF4f7f752890194e9b8a2d7f6e5efa7acb7684002000410064006f006200650020005000440046002065874ef69069752865bc9ad854c18cea76845370524d5370523786557406300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c4f86958b555f5df25efa7acb76840020005000440046002065874ef63002>
    /CZE <>
    /DAN <>
    /DEU <>
    /ESP <>
    /ETI <>
    /FRA <>
    /GRE <>

    /HRV (Za stvaranje Adobe PDF dokumenata najpogodnijih za visokokvalitetni ispis prije tiskanja koristite ove postavke.  Stvoreni PDF dokumenti mogu se otvoriti Acrobat i Adobe Reader 5.0 i kasnijim verzijama.)
    /HUN <>
    /ITA <>
    /JPN <FEFF9ad854c18cea306a30d730ea30d730ec30b951fa529b7528002000410064006f0062006500200050004400460020658766f8306e4f5c6210306b4f7f75283057307e305930023053306e8a2d5b9a30674f5c62103055308c305f0020005000440046002030d530a130a430eb306f3001004100630072006f0062006100740020304a30883073002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee5964d3067958b304f30533068304c3067304d307e305930023053306e8a2d5b9a306b306f30d530a930f330c8306e57cb30818fbc307f304c5fc59808306730593002>
    /KOR <FEFFc7740020c124c815c7440020c0acc6a9d558c5ec0020ace0d488c9c80020c2dcd5d80020c778c1c4c5d00020ac00c7a50020c801d569d55c002000410064006f0062006500200050004400460020bb38c11cb97c0020c791c131d569b2c8b2e4002e0020c774b807ac8c0020c791c131b41c00200050004400460020bb38c11cb2940020004100630072006f0062006100740020bc0f002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e00300020c774c0c1c5d0c11c0020c5f40020c2180020c788c2b5b2c8b2e4002e>
    /LTH <>
    /LVI <>
    /NLD (Gebruik deze instellingen om Adobe PDF-documenten te maken die zijn geoptimaliseerd voor prepress-afdrukken van hoge kwaliteit. De gemaakte PDF-documenten kunnen worden geopend met Acrobat en Adobe Reader 5.0 en hoger.)
    /NOR <>
    /POL <>
    /PTB <>
    /RUM <>
    /RUS <>
    /SKY <>
    /SLV <>
    /SUO <>
    /SVE <>
    /TUR <>
    /UKR <>
    /ENU (Use these settings to create Adobe PDF documents best suited for high-quality prepress printing.  Created PDF documents can be opened with Acrobat and Adobe Reader 5.0 and later.)
  >>
  /Namespace [
    (Adobe)
    (Common)
    (1.0)
  ]
  /OtherNamespaces [
    <<
      /AsReaderSpreads false
      /CropImagesToFrames true
      /ErrorControl /WarnAndContinue
      /FlattenerIgnoreSpreadOverrides false
      /IncludeGuidesGrids false
      /IncludeNonPrinting false
      /IncludeSlug false
      /Namespace [
        (Adobe)
        (InDesign)
        (4.0)
      ]
      /OmitPlacedBitmaps false
      /OmitPlacedEPS false
      /OmitPlacedPDF false
      /SimulateOverprint /Legacy
    >>
    <<
      /AddBleedMarks false
      /AddColorBars false
      /AddCropMarks false
      /AddPageInfo false
      /AddRegMarks false
      /ConvertColors /ConvertToCMYK
      /DestinationProfileName ()
      /DestinationProfileSelector /DocumentCMYK
      /Downsample16BitImages true
      /FlattenerPreset <<
        /PresetSelector /MediumResolution
      >>
      /FormElements false
      /GenerateStructure false
      /IncludeBookmarks false
      /IncludeHyperlinks false
      /IncludeInteractive false
      /IncludeLayers false
      /IncludeProfiles false
      /MultimediaHandling /UseObjectSettings
      /Namespace [
        (Adobe)
        (CreativeSuite)
        (2.0)
      ]
      /PDFXOutputIntentProfileSelector /DocumentCMYK
      /PreserveEditing true
      /UntaggedCMYKHandling /LeaveUntagged
      /UntaggedRGBHandling /UseDocumentProfile
      /UseDocumentBleed false
    >>
  ]
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [2400 2400]
  /PageSize [612.000 792.000]
>> setpagedevice




