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Hohepunkte

o Edelmetalle gehen getrennte Wege - Platinmetalle legen deutlich zu, Gold und Silber verlieren Boden
unter den FiiRen.

o Gold féllt zeitweise weit unter die 900er-Marke - Hochststand bei ETFs und andauernde Barrennachfra-
ge reichen nicht aus. GFMS legt neuen Jahresbericht vor. Wir &ndern unsere Prognose: Urspriingliches
Preisziel bei $ 1.100 (und damit ein neues Allzeithoch) im laufenden Quartal wohl nicht mehr zu erreichen.

o Silber mitgefangen - Metall folgt dem Gold nach unten. $12-Marke hielt - aus charttechnischen Griinden,
aber auch weil die industrielle Nachfrage (unter € 300 je Kilo) zunahm.

¢ Platin marschiert - Gute Nachrichten aus China und Deutschland zum Autoabsatz. Und zumindest nicht
mehr ganz so schlechte von vielen anderen Mérkten. ETFs jetzt neu auch flr Amerika geplant. Preisent-
wicklung verdient erh6hte Aufmerksamkeit.

¢ Palladium folgt noch einfach so dem Platin — Aber wehe, wenn die Wirtschaft nachhaltig Tritt fasst und
es dann losgelassen.

¢ Kleine Platinmetalle sehr ruhig — Rhodium unverandert bei geringeren Umsatzen.

Die né&chste Ausgabe von ,Edelmetalle Aktuell* erscheint voraussichtlich am 22. April.
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Platin

Eine Entwicklung, wie es sie in den vergange-
nen zehn Tagen beim Platin gegeben hat, hat-
ten sich die Goldhandler und -anleger sicher
auch gewlinscht. Statt dessen lief die Entwick-
lungen in vollig entgegengesetzte Richtungen
und wahrend das Gold deutliche EinbufRen hin-
nehmen musste, brillierte das Platin mit einem
Anstieg der Notierung um fast drei Prozent.

Es gab ein Reihe von Griinden, die diesen An-
stieg unterstitzten. Begonnen hatte es mit der
Veroffentlichung der Autoverkaufszahlen fiir den
Monat Méarz. Zwar gab es in verschiedenen
Landern noch immer deutliche Einbriiche zu
verzeichnen, allerdings fielen diese im Vergleich
zum Vorjahresmonat deutlich weniger drama-
tisch aus als noch im Januar und Februar. In
einigen Landern, so z.B. in Deutschland auf-
grund der auf3erordentlich erfolgreichen und
nun sogar noch einmal verlangerten Abwrack-
pramie kam es im letzten Monat zu einem deut-
lichen Anstieg der Neuzulassungen im Ver-
gleich zu 2008.

Noch besser sah es in China aus: Hier kdnnte,
eine endgultige Bestatigung steht allerdings
noch aus, im vergangenen Monat sogar ein
neuer Allzeitrekord beim Autoabsatz erreicht
worden sein, der den bisher besten Monat Marz
2008 mit 1,06 Mio. Fahrzeugen noch in den
Schatten stellt. Sollte sich dies am Ende be-
wahrheiten, steuert das Reich der Mitte nach

Palladium

Das Palladium folgte in den letzten Tagen sei-
nem Schwestermetall und legte dabei von $ 213
auf zeitweise $ 230 je Unze zu. Die Griinde, die
sich in den letzten Tagen positiv fir das Platin
auswirkten, kénnen dabei fast eins zu eins fiir

Rhodium, Ruthenium, Iridium

Die Umsatze beim Rhodium haben sich in den
letzten Tagen deutlich abgeschwacht. Da es
aber noch immer Interesse sowohl auf der Kauf—
wie auf der Verkaufsseite gibt, hat sich die No-
tierung vom Stand der Woche nicht wegbewegt.
Nach wie vor handelt das Metall damit bei

Silber

Auffallend beim Silber war in den letzten Tagen
die deutliche Belebung der industriellen Nachfra-
ge in Europa in dem Moment, in dem die Notie-

rung unter die Marke von € 300 je Kilogramm fiel.

Dieser Umstand hat sicher mit zur Stabilisierung
des Silberpreises im Bereich knapp Uber der
Marke von $ 12 je Unze beigetragen, auf den
das Metall angesichts der starken Verluste der
Goldnotierung zwischenzeitlich gefallen war.
Neben den vom Goldpreisverfall ausgeldsten
Abgaben hatte das Silber auf dem Weg nach
unten aber auch noch mit Verkaufen aufgrund
des Durchbrechens zweier wichtiger charttechni-
scher Unterstutzungslinien zu kdmpfen. Dieses
sorgte fur den Ausstieg einiger eher spekulativ
orientierter Handelsadressen aus ihren Positio-
nen. Die genannte $ 12-Marke war dann bereits
schon der nachste wichtige Chartpunkt, auf ihm
endete, wie beschrieben, der Preisverfall. Neben
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Ansicht von Marktbeobachtern in diesem Jahr
sogar auf einen neuen Jahresrekord zu. Wie in
Deutschland ist auch in China eine massive
staatliche Unterstiitzung in Form eines ganzen
MaRnahmenpakets fir die seit Januar andau-
ernde Trendwende verantwortlich.

Ein weiterer Pluspunkt fiir das Platin war zuséatz-
lich die Nachricht, dass die Anlagefirma ETF
Securities plant, nun auch in den USA ETFs auf
Platin und Palladium an der Borse einzufiihren.
Bisher gab es solche Produkte nur in Europa.
Diese glanzten nach einer in dieser Woche
veroffentlichten Meldung mit einem  kraftigen
Anstieg der Verkaufsmenge im ersten Quartal
um 87% auf jetzt 10 Tonnen Platin (beim Palla-
dium gab es ein Plus von 64%).

Angesichts der positiven Entwicklung auf eini-
gen Automarkten und des Interesses, auf das
Platin nicht zuletzt deshalb auch wieder bei den
Investoren stoRt, konnte es doch schneller als
ursprunglich erwartet zu einer nachhaltigeren
Stabilisierung des Platinpreises kommen. Posi-
tiv auf den Preis wirkt sich dabei auch die neu-
erliche Starke des Rand aus, der die Produktion
in Stdafrika verteuert und deshalb stabilisierend
wirkt. Wir bleiben vorerst bei unserer Kaufemp-
fehlung flr Industrieunternehmen bei $ 1.030,
es wirde aber vielleicht nicht schaden, einen
Teil des zukiinftigen Bedarfs auch schon vorher
einzudecken.

das Palladium mit Gbernommen werden. Lang-
fristig sehen wir bei dem Metall aus den be-
kannten Griinden weiter erhebliches Preispo-
tential und empfehlen industriellen Endverbrau-
chern, sich entsprechend zu positionieren.

$1.100 - $ 1.200 je Unze.

Erneut keine Veranderungen gab es bei den
anderen beiden ,kleinen® Platinmetallen. Ruthe-
nium liegt bei $ 50 - $80 und Iridium bei $ 375 -
$ 425 je Unze.

den bereits erwahnten industriellen End-
verbrauchern waren es auf dem tiefen Niveau
vor allem auch wieder langerfristig orientierte
Investoren, welche die niedrigen Preise fiir
neue Kaufe nutzten. Beim popularsten ETF
gab es deshalb am Ende wieder einmal einen
neuen Hochststand, tber 8.413 Tonnen Silber
sind hier inzwischen gebunden. Auch die
Nachfrage nach den popularen Silberbarren
mit einem Gewicht von 1 und 5 kg seitens
privater Investoren hielt hierzulande weiter an.

Fir die nachsten Tage rechnen wir nicht mit
einer gravierenden Bewegung in der einen
oder anderen Richtung. Insgesamt wird der
Goldpreis die grobe Richtung vorgeben und
Preise zwischen $ 12 und $ 12,70 je Unze
durften bis Ostern erst einmal die dulleren
Enden der Handelsspanne bilden.
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Gold

Der Goldpreis hat in den letzten zehn Tagen
deutlicher als erwartet an Wert verloren. Ausge-
hend von einem Niveau von $ 918 je Unze,
konnte er sich dabei in den ersten Tagen der
Berichtsperiode sogar leicht befestigen, tiber $
932,50 am Mittwoch der vergangenen Woche
kam er dabei aber nicht mehr hinaus.

Anfangs positiv beeinflusst war der Goldmarkt
vor allem durch Meldungen Uber den anhalten-
den Erfolg verschiedener ETFs. So gab die
Zurcher Kantonalbank bekannt, dass die Sum-
me der Goldanlagen in ihrem Gold-ETF im ers-
ten Quartal um 37,5% auf immerhin fast 136
Tonnen angestiegen sei. Der vom Bankhaus
Julius Bar emittierte ETF verdreifachte sich im
gleichen Zeitraum auf iber 30 Tonnen und der
ohnehin mit weitem Abstand fiihrende Spitzen-
reiter unter den Gold-ETFs, der SPDR Gold
Trust, erreichte am 29. Marz ein neues Rekord-
niveau von 1.127,44 Tonnen.

Auch die Nachfrage nach physischen Goldanla-
gen wie Barren und Minzen ist zumindest hier in
Mitteleuropa ungebrochen. Noch immer kommt
es bei den meisten Barrentypen (und bei den
Minzen sowieso) zu langeren Wartezeiten,
obwohl die Produktion weiter auf Hochtouren
lauft. Wir schatzen, dass im Jahr 2008 bis zu
100 Tonnen physisches Gold (ohne ETFs und
ETCs) in Deutschland verkauft wurden, davon
rund 2/3 in Form von Barren. Diese Tonnage
durfte ein neuer historischer Hochststand sein
und sogar die Zahlen der spaten 70er Jahre, als
Gold (vor allem in Form von Kriigerrand) in
Deutschland schon einmal eine Kaufwelle erleb-
te, deutlich in den Schatten stellen. In den ersten
drei Monaten dieses Jahres lag die anteilige
Verkaufsmenge im Ubrigen sogar noch héher
als der Durchschnitt des vergangenen Jahres.

Angesichts solcher Zahlen lassen sich die global
nach wie vor schlechten Absatzmengen in der
Schmuckindustrie bisher verschmerzen. So
wurde in der vergangenen Woche berichtet,
dass die Schmuckexporte Italiens im vergange-
nen Jahr um 13% auf 212 Tonnen eingebrochen
seien. Und die Turkei, seit Jahren eigentlich
verlassliche Stitze fur den physischen Goldab-
satz, hat nach zwei Totalausfallen im Januar und
Februar im Marz zwar wieder etwas Gold impor-
tiert, die berichteten 40 kg (-94% gegenuber
Marz 2008) waren aber nicht mehr als der
sprichwdrtliche Tropfen auf den heil’en Stein.

In dieser Situation reagiert der Markt dann fast
zwangslaufig negativ auf schlechtere Nachrich-
ten, die ihn zum Thema Gold erreichen. So ebb-
te nach der jungsten Kaufwelle die Nachfrage
nach ETFs in der Mitte der vergangenen Woche
ab; die EZB gab am bekannt, dass sie eine Men-
ge von 35,5 Tonnen Gold verkauft habe (Details
siehe Link auf Seite 4) und auf dem G20-Gipfel
in London wurde der Verkauf von 403 Tonnen
Gold durch den Internationalen Wahrungsfonds
,beschlossen” (der Plan hierzu bestand schon
vorher; siehe Link).

In einer anderen Situation in den letzten Tagen
hatte die EZB dem Goldpreis dabei sogar einen
positiven Anschub geben kdnnen: Mit ihrer eher
geringer als erwartet ausgefallenen Zinssenkung
sorgte sie fur einen Anstieg der EUR/USD-Rate
auf zeitweise fast 1,36; ein in einer solchen Situ-
ation eigentlich zu erwartender, positiver Effekt
fur den Goldpreis blieb aber aus.

Statt dessen verlor dieser vom vergangenen
Donnerstag an deutlich an Wert und erreichte
an diesem Montag mit nur noch $ 865 je Unze
nicht nur einen vorlaufigen Tiefpunkt, sondern
auch den niedrigsten Wert seit Ende Januar.
Zuséatzlich zu den o. g. Meldungen sorgten
dabei auch der wieder unter $ 50 je Barrel fal-
lende Olpreis, ein erneut erstarkender Dollar
und das Durchbrechen einiger wichtiger Chart-
punkte allesamt fiir Verkaufsdruck.

Auf dem Tiefstkurs kamen dann allerdings
schnell wieder Kaufe auf, die den Goldpreis bis
zum heutigen Morgen wieder auf tber $ 880
ansteigen lieRen. Handler begriindeten die
einsetzende Nachfrage auch mit Angsten der
Anleger im Hinblick auf die bevorstehende Be-
richtssaison der Unternehmen fiir das 1. Quar-
tal. Hier werde allgemein davon ausgegangen,
dass dieses weit verbreitet relativ dister ausge-
fallen sei. Auch die Schmucknachfrage durfte
angesichts des Riickgangs des Preises um
rund 10% in zwei Wochen wieder etwas zuneh-
men, zumal in Indien Ende April Feiertage an-
stehen, bei denen traditionell Gold verschenkt
wird. Auch Meldungen uber eine geringere
Produktion helfen : So erklarte AngloGold
schon in der vergangenen Woche, dass die
Ausbringung im 1. Quartal etwas geringer aus-
fallen wiirde, als zunachst geplant.

Aus den genannten Griinden rechnen wir nicht
damit, dass das gelbe Metall in den nachsten
Tagen den Tiefstkurs vom Montag nachhaltig
nach unten durchbrechen koénnte. Auf der ande-
ren Seite wird es dem Gold schwerfallen, den
massiven charttechnischen Widerstand, der
momentan bei $ 940 liegt, zu durchbrechen.
Aus diesem Grund missen wir uns wohl auch
von dem von uns urspringlich prognostizierten
Erreichen eines neuen Allzeithochs von $ 1.100
noch im 2. Quartal verabschieden. Im Moment
sieht es eher danach aus, als ob das gelbe
Metall in den nachsten 10 Wochen in einer
Spanne zwischen $ 800 und $ 1.000 je Unze
verharren wird.

Mit Blick auf das zweite Halbjahr sehen wir aber
weiter die Chance auf neue Rekordkurse. Da-
bei wird eine wesentliche Rolle spielen, ob es
angesichts der Geldmengenausweitung der
letzten Monate erste Anzeichen fur eine stei-
gende Inflation gibt. Auch die Frage nach der
weiteren Entwicklung im Finanzsektor und in
der Wirtschaft durfte eine wesentliche Rolle
spielen. Sollten die oben schon erwahnten
Unternehmensergebnisse noch schlechter aus-
fallen als ohnehin schon erwartet, durfte dies
den Goldpreis ebenfalls befligeln.

Bei unseren Uberlegungen spielt auch eine
wesentliche Rolle, dass (lokal und auch welt-
weit) bei der breiten Masse der Anleger der
Gedanke an Gold als Portfoliobeimischung
noch immer nicht angekommen ist. Wiirde z.B.
jeder Deutsche auch nur eine Unze Gold pro
Jahr kaufen - und das wurde gerade einmal €
55 pro Monat kosten - wiirde die komplette
weltweite Jahresproduktion alleine zwischen
Flensburg und Garmisch ,verdunsten®. Fur den
Rest der Welt bleibe dann aber kein Gramm

mehr Ubrig...
Fortsetzung rechts...

Seite 3

AU US$/oz €loz €/Gramm
Héchst 932,50 703,00 22,60
Tiefst 865,00 644,00 20,71
Schluss 888,00 667,00 21,44

... Fortsetzung von links

Gestern veroffentlichte das weltweit aner-
kannte Analysehaus GFMS seinen Jahres-
bericht ,Gold Survey 2009* zur aktuellen
Lage auf dem Goldmarkt. In ihrem Bericht,
der sicherlich der am besten recherchierte
auf dem Goldmarkt ist, weisen die Londo-
ner darauf hin, dass es 2008 einen Riick-
gang der industriellen Nachfrage um 7 %
gegeben habe, zum gréflten Teil aufgrund
der Einbriiche bei der Schmucknachfrage.

Auf der anderen Seite stieg das Angebot an
auf den Markt zurtickflieBendem Altgold um
27% auf tber 1.200 Tonnen an.

Die Ruckkaufe von ,alten Termingeschaf-
ten durch Produzenten sanken im letzten
Jahr um 19% und GFMS erwartet hier fir
2009 einen weiteren Rickgang. Ende 2008
verflgten Minen Uber ausstehende Ge-
schafte in Hohe von nur noch 500 Tonnen,
Ende der 90er Jahre hatte die Menge noch
bei liber 3.000 Tonnen gelegen.

Die Neuproduktion ist laut GFMS im Jahr
2008 erneut, und zwar um 3% auf das
niedrigste Niveau seit 1996 gefallen und
abwarts ging es auch mit den Zentralbank-
verkaufen: Bei ihnen war ein Minus von
20% auf 246 Tonnen zu verzeichnen gewe-
sen.

In der beschriebenen Ausgangssituation
war dann das Investment in Gold eine we-
sentliche Nachfrage— und Preisstiitze, die-
ses stieg im Vergleich zum Vorjahr um
76%.

Ingesamt erwartet GFMS auch weiterhin
ein vorteilhaftes Umfeld fir das gelbe Me-
tall und schlief3t fur die Zukunft ebenfalls
einen Test der Marke von $ 1.100 nicht
aus.

Der sehr detaillierte, insgesamt 120seitige
Bericht ,Gold Survey 2009* kann Uber die
Webseite von GFMS www.gfms.co.uk zum
Preis von € 440 bestellt werden.
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Im Internet

e Pt- WeSizwe schopft Finanzierung von 550 Mio. Rand aus (engl.)

e PGMs - Ford Absatzzahlen gehen gegen den Abschwungtrend in den USA (engl.)

e PGMs - Braemore beschleunigt PGM-Legierungsaufarbeitungsplan (engl.)

e PGMs - Deutsche Autoindustrie boomt und leidet

e Au-AngloGold - Ausbringung im 1. Quartal niedriger als Prognose (engl.)

e Au - Western Australia's Goldausbringung in letzten 10 Jahren halbiert (engl.)

e Au-Gold Fields 4 Mio. Unzen Ziel weiterhin auf Kurs (engl.)

e Au-Newmont's Boddington Projekt steht in den Startiéschern (engl.)

e Au- G20 entscheidet sich zum Verkauf von IFM Gold (engl.)

e Au - Goldverkaufe in Abu Dhabi um 25 % im Marz gefallen (engl.)

e Au - EZB verkauft bis Ende Marz 35,5 Tonnen Gold

e Au - Kalifornien - Im Rausch des Goldes

e Au - Alles rund um die IMF Goldreserven (engl.)

e Ag - Pan American Silver trotz Streik weiter auf Kurs (engl.)

e Ag - Hochschild Streik endet - keine Auswirkungen auf Produktionsziel (engl.)

e Sildafrika - Korruptionsverfahren gegen Jacob Zuma gekippt

e China - China behauptet sich weiterhin als Nummer 1 Goldproduzent (engl.)

e Ol - Olpreis fallt unter 48 Dollar

e Heraeus - Umicore verkauft EPM Bereich an Heraeus (engl.)

Zum Offnen der Links bitte Uberschrift anklicken.

Disclaimer

Diese Ausarbeitung dient ausschlieRlich der Infor-
mation des jeweiligen Empfangers. Sie darf weder
in Auszlgen noch als Ganzes ohne schriftliche
Genehmigung durch Heraeus vervielfaltigt oder an
andere Personen weitergegeben werden.

Die in Edelmetalle Aktuell enthaltenen Informatio-
nen und Meinungen beruhen auf den Marktein-
schatzungen durch die Heraeus Metallhandelsge-
sellschaft mbH (Heraeus) zum Zeitpunkt der Zu-
sammenstellung. Der Bericht ist nicht fir Privatan-
leger gedacht, sondern richtet sich an Personen,
die gewerbsmaRig mit Edelmetallen handeln. Die
in diesem Bericht enthaltenen Informationen,
Meinungen und Markteinschatzungen unterliegen
dem Einfluss zahlreicher Faktoren sowie kontinu-
ierlichen Veranderungen und stellen keinerlei Form
der Beratung oder Empfehlung dar, eine eigene
Meinungsbildung des Empfangers bleibt unver-
zichtbar. Preisprognosen und andere zukunftsge-
richtete Aussagen sind mit Risiken und Unwagbar-
keiten verbunden und die tatsachlichen Ergebnisse
und Entwicklungen kénnen erheblich von den
gedulerten Erwartungen und Annahmen abwei-
chen. Heraeus und/oder Kunden kénnen Transak-
tionen im Hinblick auf die in dieser Ausarbeitung
genannten Produkte vorgenommen haben, bevor
diese Informationen veréffentlicht wurden. Infolge
solcher Transaktionen kann Heraeus Uber Informa-
tionen verfligen, die nicht in dieser Ausarbeitung
enthalten sind. Heraeus Gbernimmt keine Ver-

pflichtung, diese Informationen zu aktualisieren.
Die in dieser Ausarbeitung enthaltenen oder ihr
zugrundeliegenden Informationen beruhen auf fir
zuverlassig und korrekt gehaltenen Quellen. He-
raeus haftet jedoch nicht fur die Richtigkeit, Ge-
nauigkeit und Vollstandigkeit der Informationen
sowie fiir etwaige Folgen ihrer Verwendung. Fer-
ner Ubernimmt Heraeus keine Gewahr dafiir, dass
die genannten Preise tatsachlich erzielt worden
sind oder bei entsprechenden Marktverhaltnissen
aktuell oder in Zukunft erzielt werden kénnen.
Durch das Setzen eines Links zu fremden Internet-
Seiten ("Hyperlinks") macht sich Heraeus weder
diese Website noch deren Inhalt zu eigen, da
Heraeus die Inhalte auf diesen Seiten nicht stéandig
kontrollieren kann. Ferner ist Heraeus nicht verant-
wortlich fur die Verfugbarkeit dieser Internet-Seiten
oder von deren Inhalten. Hyperlink-Verknipfungen
zu diesen Inhalten erfolgen auf eigenes Risiko des
Nutzers. Heraeus haftet nicht fiir direkte oder
indirekte Schaden, die dem Nutzer aus der Nut-
zung und der Existenz der Informationen auf die-
sen Webseiten entstehen. Heraeus haftet ferner
nicht fir die Virenfreiheit dieser vom Nutzer aufge-
rufenen Informationen.

Alle im Bericht genannten Preise sind Geldkurse
im Interbankenmarkt, die Charts basieren auf

THOMSON REUTERS
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http://www.miningweekly.com/article/cheap-capital-driving-chinas-new-crown-as-number-one-gold-producer-2009-04-01�
http://de.reuters.com/article/deEuroRpt/idDEL824971720090408�
http://www.tradingmarkets.com/.site/news/Stock%20News/2258731/�


<<

  /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

  /CreateJDFFile false

  /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



  /Description <<

    /CHS <FEFF4f7f75288fd94e9b8bbe5b9a521b5efa7684002000410064006f006200650020005000440046002065876863900275284e8e9ad88d2891cf76845370524d53705237300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c676562535f00521b5efa768400200050004400460020658768633002>

    /CHT <FEFF4f7f752890194e9b8a2d7f6e5efa7acb7684002000410064006f006200650020005000440046002065874ef69069752865bc9ad854c18cea76845370524d5370523786557406300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c4f86958b555f5df25efa7acb76840020005000440046002065874ef63002>

    /DAN <>

    /DEU <>

    /ESP <>

    /FRA <>

    /ITA <>

    /JPN <FEFF9ad854c18cea306a30d730ea30d730ec30b951fa529b7528002000410064006f0062006500200050004400460020658766f8306e4f5c6210306b4f7f75283057307e305930023053306e8a2d5b9a30674f5c62103055308c305f0020005000440046002030d530a130a430eb306f3001004100630072006f0062006100740020304a30883073002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee5964d3067958b304f30533068304c3067304d307e305930023053306e8a2d5b9a306b306f30d530a930f330c8306e57cb30818fbc307f304c5fc59808306730593002>

    /KOR <FEFFc7740020c124c815c7440020c0acc6a9d558c5ec0020ace0d488c9c80020c2dcd5d80020c778c1c4c5d00020ac00c7a50020c801d569d55c002000410064006f0062006500200050004400460020bb38c11cb97c0020c791c131d569b2c8b2e4002e0020c774b807ac8c0020c791c131b41c00200050004400460020bb38c11cb2940020004100630072006f0062006100740020bc0f002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e00300020c774c0c1c5d0c11c0020c5f40020c2180020c788c2b5b2c8b2e4002e>

    /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 <>

    /PTB <>

    /SUO <>

    /SVE <>

    /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



