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Erstes Kapitel Fur eine zukunftsorientierte Wirtschaftspolitik, S. 65-70

Eine andere Meinung
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Ein Mitglied des Rates, Peter Bofinger, hilt die von der Mehrheit in diesem Ka-
pitel vorgeschlagene Konzeption fiir eine ,zukunftsorientierte Wirtschaftspoli-
tik“ nicht fiir geeignet, um die Wettbewerbs- und Zukunftsfahigkeit der deut-
schen Wirtschaft zu starken. Dies betrifft vor allem

— die sogenannten ,wachstumsfreundlichen Reformen“ in der Finanzpolitik,
die sich darauf beschrinken, Steuer- und Beitragszahler zu entlasten,

— die Etablierung eines Insolvenzmechanismus fiir den Euro-Raum zur Stér-
kung der ,,Marktdisziplin“ im Euro-Raum und die Ausrichtung der Fiskalpoli-
tik des Euro-Raums an einer Ausgabenregel, die zu einer sinkenden Staats-
quote fiihren wiirde

— den Verzicht auf industrie- und auBenhandelspolitische Aktivitdten auf der
Ebene der Europidischen Union zur Sicherung und Stirkung der Wettbe-
werbsfahigkeit europédischer Unternehmen im globalen Wettbewerb.

Insgesamt zielt die von der Mehrheit geforderte ,Neujustierung der Wirt-
schaftspolitik® darauf ab, die Handlungs- und Gestaltungsfihigkeit des Staa-
tes durch eine Beschrankung und Reduzierung seiner Ressourcen zu schwéchen.

Wirtschaftspolitik in Deutschland

Fiir Deutschland stellt die Mehrheit fest, dass die gute konjunkturelle Lage einen
shervorragenden Ausgangspunkt fiir Reformen®“ biete. Anstelle des in
den vergangenen Jahren im Vordergrund stehenden Verteilungsdiskurses soll-
ten die Herausforderungen der Zukunft im Mittelpunkt stehen. Die dabei gefor-
derte Neujustierung und die besondere Notwendigkeit von Reformen zum jetzi-
gen Zeitpunkt erschlieBen sich dabei jedoch nicht von selbst.

Die nun schon seit Jahren ungewohnlich gute wirtschaftliche Entwicklung in
Deutschland, die aller Voraussicht nach noch mindestens bis zum Jahr 2019 an-
halten wird, spricht jedenfalls nicht fiir einen wirtschaftspolitischen Kurswech-
sel. Die vergangenen Jahre haben gezeigt, dass es durchaus maglich ist, ambiti-
onierte sozialpolitische MaBnahmen wie den Mindestlohn und die Férderung
von Erneuerbaren Energien mit einem starken Beschiftigungswachstum und ei-
ner robusten Wachstumsdynamik zu vereinbaren. Auch die von der Mehrheit
seit Jahren kritisierte und fiir Deutschland im Vorjahr als ,unangemessen” klas-
sifizierte Geldpolitik der Europdischen Zentralbank hat in Deutschland bisher
weder zu inflationdren Verspannungen noch zu gesamtwirtschaftlich bedrohli-
chen Fehlentwicklungen im Finanzsystem gefiihrt.

Die von der Mehrheit dann im Folgenden fiir Deutschland vorgeschlagenen
MaBnahmen wiirden allerdings auch alles andere als eine grundlegende Neuori-
entierung der Wirtschaftspolitik bedeuten. Dies gilt insbesondere fiir die wenig
spezifischen Forderungen zur Vereinbarkeit von Familie und Beruf, zur Etablie-
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rung lebenslangen Lernens, einer Ausweitung der Moglichkeiten zur Er-
werbsmigration fiir Fachkréfte, zur Starkung allgemeiner Kompetenzen in der
Bildung und Weiterbildung, fiir eine innovationsfreundliche Regulierung, die
konsequente Digitalisierung staatlichen Verwaltungshandelns und zur Sicher-
stellung eines flexiblen Arbeitsmarkts.

Eine Neujustierung ist auch bei den geforderten ,wachstumsfreundlichen Re-
formen® in der Finanzpolitik nicht zu erkennen. Sie beschrinken sich darauf,
Steuer- und Beitragszahler zu entlasten, nicht zuletzt durch den auch in
diesem Gutachten wiederholten Vorschlag einer Zinsbereinigung des Grundka-
pitals, was letztlich auf eine asymmetrische negative Vermogensteuer hinauslau-
fen wiirde (JG 2015 Ziffern 812 ff.).

In Anbetracht der begrenzten finanziellen Spielriume des Staates stellt sich hier
jedoch die Frage, ob dies der geforderten Zukunftsorientierung gerecht
wird. Insbesondere ist dabei vollig offen, wie die von der Mehrheit zu Recht ge-
forderten zusétzlichen Bildungs- und Weiterbildungsanstrengungen,
finanziert werden sollen, die benétigt werden, um die ,,Erwerbsbevolkerung auf
die digitale Arbeitswelt der Zukunft vorzubereiten®. ~ zIFFEr 4 Fiir die Zukunfts-
fahigkeit der deutschen Wirtschaft wird es zudem entscheidend darauf ankom-
men, die traditionelle und die digitale Infrastrukur durch eine Ausweitung der
offentlichen Investitionen zu verbessern. Die Ausgaben hierfiir sind nach
wie vor geringer als die Abschreibungen und bezogen auf die Wirtschaftsleistung
lagen sie im Durchschnitt der Jahre 2010 bis 2015 am unteren Rand der OECD-
Mitgliedstaaten.

Zur zentralen Frage der Finanzierung stellt die Mehrheit apodiktisch fest, dass
eine Erhohung der Staatsquote nicht erforderlich sei. Ohne weitere Spe-
zifizierung erkart sie dazu, ,zusitzliche Finanzierungsbedarfe fiir 6ffentliche In-
vestitionen sollten ohne eine Erhéhung der Staatsquote durch eine geeignete
Prioritdtensetzung gedeckt werden®.

Da die Spielrdume fiir Ausgabensenkungen in anderen Bereichen der Gffentli-
chen Budgets nicht zuletzt aufgrund zusétzlicher Anforderungen fiir die innere
und duBere Sicherheit duBerst begrenzt sein diirften, besteht bei der ,,zukunfts-
orientierten Wirtschaftspolitik“ wie sie die Mehrheit versteht, die groBe Gefahr,
dass nach umfangreicheren Steuer- und Abgabensenkungen keine nennenswer-
ten Mittel fiir zusatzliche Investitionen in Humankapital und Infrastruktur mehr
verfligbar waren. Die Moglichkeit, solche Zukunftsinvestitionen — insbesondere
im gegenwartigen Niedrigzinsumfeld — iiber eine Kreditaufnahme zu finanzie-
ren, fiir die dem Bund selbst im Rahmen der Schuldenbremse ein jahrlicher Be-
trag von rund 10 Mrd Euro zur Verfiigung stiinde, schlieBt die Mehrheit katego-
risch aus.

Insgesamt ist bei den Vorschldgen der Mehrheit fiir die deutsche Wirtschaftspo-
litik zu befiirchten, dass sie die Wettbewerbs- und Zukunftsfihigkeit der
deutschen Wirtschaft nicht stirken, sondern schwichen.
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Wirtschaftspolitik fur den Euro-Raum

Die Mehrheit wiederholt auch in diesem Jahresgutachten ihre Forderungen fiir
den Abbau der Privilegierung staatlicher Schulden bei der Bankenregulierung
und die Einfiihrung eines Mechanismus fiir eine geordnete Umstrukturierung
von Staatsschulden im Rahmen von Programmen des Europiischen Stabilitats-
mechanismus (ESM). Sie will damit die ,Marktdisziplin“ stirken. Diese Me-
chanismen konnen jedoch dazu fiihren, dass die Stabilitit des Euro-Raums, ins-
besondere in wirtschaftlichen Schwichephasen, existenziell gefihrdet wird (JG
2015 Ziffern 95 ff.; SG 2015 Ziffern 112 ff.).

In diesem Jahr ergéanzt die Mehrheit das von ihr entwickelte Modell ,Maastricht
2.0“ um die Forderung nach einer Ausgabenregel, die zusammen mit der
strukturellen Defizitregel des Fiskalpakts an die Stelle simtlicher sonstiger Fis-
kalregeln des Euro-Raums treten soll. Dementsprechend sollen sich die Ausga-
ben der Mitgliedstaaten in Abhangigkeit davon entwickeln, wie stark ihre Schul-
denstandsquote von der 60 %-Grenze des Vertrags von Maastricht abweicht. Die
Ausfiithrungen der Mehrheit hierzu sind zu wenig konkret, um diesen Vorschlag
intensiver zu diskutieren.

Allerdings stellt sich dabei unmittelbar das Problem, dass die willkiirlich ge-
setzte 60 %-Grenze auf diese Weise zum Eckpunkt fiir die Fiskalpolitik der
Mitgliedstaaten erhoben wird. Es ist somit zu erwarten, dass die Implementie-
rung einer Ausgabenregel mittel- und langfristig zu einer Reduzierung der
Staatsquote in den meisten Mitgliedstaaten fiihren wird. Befiirworter solcher
Regeln sehen darin ganz explizit einen wichtigen Nebeneffekt, der sich in empi-
rischen Studien sowohl fiir hochentwickelte Lander als auch fiir Schwellenlander
zeigt (Cordes et al., 2015). Das Plidoyer der Mehrheit fiir eine Ausgabenregel
deckt sich mit ihrer Priferenz fiir eine ausgabenseitige Konsolidierung anstelle
von Steuererhohungen.

Es stellt sich dabei jedoch die Frage, ob eine generelle Reduktion der
Staatsquoten tatsichlich die angemessene Reaktion auf die Herausforderun-
gen der Globalisierung, der Digitalisierung und der Alterung von hochentwickel-
ten Volkswirtschaften darstellt. Fiir eine bessere Akzeptanz und Bewaltigung des
durch weltoffene Mérkte und den technischen Fortschritt induzierten Struktur-
wandels diirften die Staaten eher mehr Mittel bendtigen als bisher. Hohere fi-
nanzielle Ressourcen sind nicht nur fiir Bildungsausgaben erforderlich, sondern
zur Kompensation der Bevolkerungsgruppen und Regionen, die bei diesen Pro-
zessen auf der Schattenseite stehen.

In diesen Bereichen spiirbare Einschnitte bei den staatlichen Ausgaben vorzu-
nehmen, nur weil im Vertrag von Maastricht im Jahr 1992 ein willkiirlich gegrif-
fener Grenzwert fiir die Schuldenstandsquote fixiert wurde, wire unverantwort-
lich. Wenn man fiir eine evidenzbasierte Wirtschaftspolitik wirbt, sollte
man zumindest Richtwerte infrage stellen, fiir deren Sinnhaftigkeit es keine wis-
senschaftliche Evidenz gibt.
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Fiir die in einigen Landern erforderliche Konsolidierung sollte man dabei Steu-
ererhohungen nicht grundsétzlich ausschlieBen. Es diirfte unter den gegenwarti-
gen Verhiltnissen des internationalen Steuerwettbewerbs schwerfallen,
im nationalen Alleingang zusitzliche Einnahmen iiber Steuererhéhungen zu ge-
nerieren. Doch das spricht dafiir, zumindest in der Europaischen Union Unter-
grenzen fiir Unternehmensteuersiitze festzulegen, wie dies von Prisident
Macron gefordert wurde.

Bei einer konsequenten Ausrichtung der Staatsverschuldung an der 60 %-
Grenze des Vertrags von Maastricht wiirde sich mittelfristig zudem das Problem
stellen, dass iiber die Zeit der Bestand an ,sicheren Wertpapieren“ deutlich
reduziert wiirde. Einer Reduktion der Schuldenstandsquote von derzeit rund
90 % auf nur 60 % wiirde diesen Bestand um rund ein Drittel reduzieren.

Wirtschaftspolitik fur die Europaische Union

Die Vorschlige der Mehrheit fiir eine ,Weiterentwicklung der Europiischen
Union“ sind von einem groBen Vertrauen in Marktprozesse gepriagt. Die Mehr-
heit geht davon aus, dass man den populistischen Strémungen in vielen européi-
schen Landern durch die Beachtung des Prinzips der Subsidiaritdt und des Prin-
zips der Einheit von Haftung und Kontrolle begegnen konne. Mit diesem Ansatz
steht die Mehrheit im Gegensatz zu den Vorstellungen des franzosischen Prasi-
denten. Wihrend die Mehrheit fiir ein Europa der Marktintegration pladiert, hat
sich Macron fiir ein Europa ausgesprochen, das ,,gerecht, schiitzend und ehrgei-
zig® ist.

Die fundamentalen Unterschiede zwischen diesen beiden Positionen lassen sich
anhand zentraler Politikfelder verdeutlichen.

In der AuBenwirtschaftspolitik spricht sich die Mehrheit gegen Manahmen aus,
mit denen der Europiischen Union bei Direktinvestitionen aus Drittlindern
die Moglichkeit gegeben wiirde, unter bestimmten Umstianden den Erwerb zu
untersagen. An der Offenheit gegeniiber auslindischen Investoren solle selbst
ohne Reziprozitit festgehalten werden.

Bei dieser Position stellt sich unmittelbar die Frage, wieso die Mehrheit offen-
sichtlich keine ordnungspolitische Bedenken hitte, den Erwerb europiischer
Unternehmen durch chinesische staatseigene oder staatsnahe Investoren
zuzulassen. Bei einem Engagement beispielsweise des franzosischen Staates bei
einem privaten Unternehmen wiirde dies demgegeniiber als ordnungspolitischer
Siindenfall angeprangert (JG 2007 Ziffern 287 ft.).

Im Jahresgutachten 2002/03 hat der Sachverstindigenrat folgendes Grund-
prinzip formuliert: ,,Der Staat sollte sich aus allen Tatigkeiten zuriickziehen, die
genauso gut oder besser dem Markt {iberlassen werden konnen“(JG 2002 Ziffer
380). Wenn man dies fiir richtig hilt, sollte das fiir den eigenen Staat genauso
gelten wie fiir fremde Staaten.

Der von der Mehrheit geforderte Verzicht auf eine Reziprozitit im interna-
tionalen Handel und bei internationalen Direktinvestitionen bedeutet
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eine erhebliche Benachteiligung inldndischer Investoren und Vermogensbesit-
zer. Derzeit ist ein deutsches Unternehmen fiir einen deutschen Eigentiimer we-
niger wert als fiir einen chinesischen Eigentiimer, da der uneingeschriankte Zu-
gang zum chinesischen Markt nur dem letzteren moglich ist. Zudem wird deut-
schen Unternehmen die Moglichkeit genommen, sich durch den Erwerb eines
chinesischen Unternehmens einen einfachen Zugang zu den Mirkten dieses
Landes zu verschaffen (JG 2016 Ziffern 995 ff.).

Die Mehrheit kritisiert die jiingste Entscheidung zur Verschirfung der Ent-
senderichtlinie. Sie atme einen ,protektionistischen Geist“, weil die entsen-
denden Unternehmen ihren Arbeitnehmern nicht nur den im EU-Ausland be-
stehenden gesetzlichen Mindestlohn, sondern den geltenden Tarif- oder {ibli-
chen Lohn zahlen miissen. Doch wenn ,populistischen Stromungen“ begegnet
werden soll, darf man nicht fiir ein Europa pladieren, dass tiber ein ,,Sozialdum-
ping“ (Prasident Macron) den Lebensstandard und die sozialen Sicherungssys-
teme in den hoher entwickelten Mitgliedstaaten erodieren lasst.

In der Klimapolitik spricht sich die Mehrheit fiir einen Preiskorridor — dhnlich
dem Vorschlag des franzosischen Prasidenten fiir einen Mindestpreis — oder ei-
ne einmalige Reduktion der im Umlauf befindlichen Emissionszertifikate aus.
Obwohl Macron konkrete Werte von 25 Euro bis 30 Euro genannt hat, lasst es
die Mehrheit offen, in welchem Bereich sich der Korridor bewegen soll. Ohne
Preisangabe ist der Wert eines solchen Vorschlags jedoch nicht besonders hoch
einzustufen.

Zudem lehnt die Mehrheit eine CO.-Grenzsteuer (,,carbon border tax®), wie sie
von Priasident Macron vorgeschlagen wurde, ab. Dies stelle eine Handelsbe-
schriankung dar und sei problematisch im Hinblick auf die WTO-Regeln sowie
bestehende Freihandelsabkommen. Wenn man jedoch die Verschmutzung von
Drittlandern als einen externen Effekt ansieht, ist es allokationstheoretisch
durchaus vertretbar, diesen durch eine solche Steuer zumindest teilweise zu in-
ternalisieren.

Die Mehrheit betrachtet eine industriepolitische Steuerung von Innovatio-
nen und die Férderung von Vorzeigeunternehmen, also nationalen oder europai-
ischen ,,Champions®, als wettbewerbsverzerrend. Diese Sichtweise mag fiir eine
ordnungspolitische Idealwelt noch angemessen sein. In der Realitdt hat man es
jedoch mit Liandern wie China zu tun, die ihre Unternehmen massiv férdern,
damit sie nicht nur nationale, sondern globale Champions werden. Die chinesi-
sche Industriepolitik ist dabei sogar so erfolgreich, dass im September eines
der groBten deutschen Industrieunternehmen angekiindigt hat, seine globale
Forschung in den Bereichen neue mechatronische Systeme, Zusammenarbeit
zwischen Mensch und Maschine und Anwendung kiinstlicher Intelligenz in der
Robotiksteuerung in China anzusiedeln.

Es bedarf schon eines groBen Marktvertrauens, wenn man in einem solchen
Umfeld dafiir pladiert, eigene industrie- und innovationspolitische Anstrengun-
gen zu unterlassen, weil dies den Wettbewerb verzerre. Eine interessante Anre-
gung wurde hier von Prasident Macron in die Diskussion gebracht. Er schliagt
fiir Europa eine gemeinsame Forschungsinstitution nach dem Modell der
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US-amerikanischen DARPA (Defense Advanced Research Projects Agency). Die-
se staatliche Forschungseinrichtung hat unter anderem die Grundlagen fiir das
Internet entwickelt.

Die groBte Herausforderung der Zukunft besteht darin, gelichzeitig das Modell
der sozialen Marktwirtschaft und die hohe Wettbewerbsfiahigkeit der deutschen
Wirtschaft zu sichern. Dies wird nur moglich sein mit einem Europa, das in der
Lage ist, die Krifte der Globalisierung und des technischen Fortschritts in einen
Wohlstand fiir alle zu transformieren. Priasident Macron hat hierfiir wichtige
Anst6Be gegeben, wie die Festlegung von Untergrenzen fiir die Unternehmens-
besteuerung oder die Schaffung eines gemeinsamen Budgets, das iiber Energie-
steuern finanziert wird. Er hat zudem Deutschland ganz direkt eine ,neue
Partnerschaft” angeboten. Wenn man also eine Neujustierung der deutschen
Wirtschaftspolitik anstrebt, sollte man in der Tat gemeinsam eine Erneuerung
der EU anstreben. Dabei muss es aber nach den Worten von Macron nicht nur
um ein rein 6konomisches Modell gehen, sondern um ein Modell der Gesell-
schaft und der Zivilisation, das es erlaubt, die Ungleichheiten und die Externali-
taten einer Gesellschaft zu beriicksichtigen, bei der die Schwichsten und Zer-
brechlichsten zu den groBten Opfern von Ungleichgewichten zidhlen.

LITERATUR
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Viertes Kapitel Geldpolitische Wende und nachhaltige Wirtschaftspolitik, S. 200-202
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Ein Mitglied des Rates, Peter Bofinger, kann sich den Ausfiihrungen des Kapitels
in einigen Punkten nicht anschlieBen.

Die Mehrheit fordert die EZB dazu auf, ,dringend eine Strategie fiir die
Normalisierung ihrer Geldpolitik (zu) kommunizieren®, da es den Marktteil-
nehmern in der gegenwirtigen Situation besonders schwer falle, den zukiinfti-
gen Kurs der Geldpolitik zu antizipieren. Es sei dabei vorteilhaft, die bisherige
Forward-Guidance-Kommunikation zu einer umfassenden Prognose der
Geldpolitik auszubauen, wie etwa in Schweden oder Norwegen. Dies wiirde es
zudem erfordern, die Inflationsprognose des EZB-Rates offenzulegen.

Die Aufforderung an die EZB, eine Strategie fiir die Normalisierung zu veroffent-
lichen, ist nicht nachvollziehbar. Die EZB kommuniziert seit Langerem eine rela-
tiv klare Konzeption fiir den Ausstieg aus den Anleihekaufen, die sich eng an ih-
rem Zielwert fiir die Inflationsentwicklung orientiert. So erklart der EZB-
Prasident auf seinen turnusmafBigen Pressekonferenzen schon seit einiger Zeit,
dass die Anleihekéufe in jedem Fall solange beibehalten werden, ,bis der EZB-
Rat eine nachhaltige Korrektur der Inflationsentwicklung erkennt, die mit sei-
nem Inflationsziel im Einklang steht.”

Bei jeder zweiten Sitzung des EZB-Rates bezieht sich der Priasident explizit auf
die jeweils neue vierteljidhrliche Projektion des EZB-Stabes fiir die erwar-
tete Entwicklung der Inflationsrate und des BIP. EZB-Prasident Draghi verwen-
det dabei stets die Formulierung, dass sich die von ihm vorgetragene Analyse
s~weitgehend“ mit der Projektion des Stabes deckt. Damit stellt die Projektion
des Stabes letztlich die von der Mehrheit geforderte gesamtwirtschaftliche Prog-
nose der EZB dar.

Auf diese Weise wird fiir die Marktteilnehmer — wie von der Mehrheit gefordert
— ein Zusammenhang hergestellt zwischen dem geldpolitischen Instrument
der Anleihekédufe und der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung, ausweislich der
erwarteten Inflationsentwicklung, also der fiir die Politik der EZB zentralen
makrodkonomischen GroBe.

Insgesamt bietet die ,Forward Guidance“ der EZB den Marktteilnehmern
somit eine klare Orientierung. So wurde den Marktteilnehmern auf der Presse-
konferenz vom 26. Oktober 2017 kommuniziert, dass die Anleihekédufe bis min-
destens Ende September 2018 fortgesetzt werden. Zusammen mit der Ankiindi-
gung, dass die Leitzinsen ,weit iiber den Zeithorizont unseres Nettoerwerbs von
Vermogenswerten hinaus auf ihrem aktuellen Niveau bleiben werden® diirfte
somit zumindest bis Mitte 2019 nicht mit einem Zinsschritt der EZB zu rechnen
sein.

Die von der Mehrheit geforderte ,konkretere Prognose zur Geldpoli-
tik“ gemaB der Praxis anderer Notenbanken diirfte den Marktteilnehmern dem-
gegeniiber keine bessere Information iiber die zukiinftige Leitzinsentwicklung
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vermitteln. So weist die aktuelle Zinsprognose der schwedischen Noten-
bank bereits fiir einen Zeithorizont von einem Jahr ein Konfidenzintervall von
-1,99 % bis +1,45 % auf. Fiir den Zeitraum bis Mai 2019 erhoht es sich von
—2,43 % auf +2,32 %. N ABBILDUNG 47 LINKS

Dies gilt auch fiir die Leitzinsprognosen der Reserve Bank of New Zealand.
Diese Notenbank verzichtet auf den Ausweis von Konfidenzintervallen. Aller-
dings hat sie in der Vergangenheit ihre Prognosen von Jahr zu Jahr so massiv
gedndert, dass sie fiir die Marktteilnehmer ebenfalls keinen allzu groBen Infor-
mationsgehalt mehr bieten diirften. N ABBILDUNG 47 RECHTS

424. Wenn es wirklich darum geht, die Risiken eines Ausstiegs aus den Anleihekaufen
zu reduzieren, bietet sich ein Vorgehen an, wie es von der japanischen Noten-
bank praktiziert wird. Sie kiindigte im September 2016 die sogenannte ,yield
curve control” an. Darunter versteht sie die gleichzeitige Steuerung von kurz-
fristigen und langfristigen Zinsen.

Fiir die EZB bestiinde die Moglichkeit, zumindest fiir die Phase, die sich unmit-
telbar an das Ende der Anleihekiufe anschlieBt, eine Stabilisierung der lang-
fristigen Zinsen anzukiindigen. In der besonderen Konstellation der Wah-
rungsunion sollte es sich dabei nicht um Zinssitze fiir bestimmte Staatsanleihen
handeln, da sich die EZB dann dem Vorwurf der Staatsfinanzierung aussetzen
wiirde. Vielmehr miisste die EZB einen Durchschnittszins aus den lang-
fristigen Staatsanleihen der Mitgliedstaaten in Betracht ziehen, der eine
Gewichtung nach den Kapitalanteilen an der EZB vornimmt. Dies hitte den Vor-
teil, dass Portfolioverschiebungen zwischen den Anleihen der Mitgliedstaaten,
die den Durchschnitt unverandert lassen, keine Intervention der EZB erforder-
ten. Zudem bliebe fiir die Marktteilnehmer ein gewisses Risiko iiber die Ent-
wicklung der Renditen der individuellen Anleihen.

N ABBILDUNG 47
Leitzinsprognosen der Zentralbanken von Schweden und Neuseeland

Sveriges Riksbank Reserve Bank of New Zealand
% p.a. % p.a.
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Kapitel 4 - Geldpolitische Wende und nachhaltige Wirtschaftspolitik im Euro-Raum

425. Nach wie vor ist nicht zu erkennen, dass die Politik der EZB zu ,Risiken fiir
die Finanzstabilitat“ gefiihrt hat, die fiir eine raschere Normalisierung der
Geldpolitik sprechen wiirden als derzeit von der EZB angestrebt. N KAPITEL 4 wiCH-
TIGSTES IN KURZE Die Kreditentwicklung im Euro-Raum ist weiterhin sehr ver-
halten und weitaus schwicher als in den Jahren, die der Finanzkrise vorausge-
gangen waren. N ABBILDUNG 11 LINKS Gegen libermifBige Risiken fiir die Finanzstabi-
litdt spricht auch die im internationalen Vergleich geringe Relation der Ver-
schuldung von Haushalten und Unternehmen im Vergleich zum nomina-
len BIP in den groBen Mitgliedstaaten des Euro-Raums. N ABBILDUNG 48 RECHTS
Steigenden Zinsinderungsrisiken sollte durch hohere Eigenkapitalanforde-
rungen im Rahmen der Sdule 2 der bankaufsichtsrechtliche Eigenkapitalanfor-
derungen Rechnung getragen werden. Auch die Profitabilitit der Banken
scheint insgesamt nicht erkennbar unter der Geldpolitik der vergangenen Jahre
gelitten zu haben. Im Zeitraum von 2014 bis 2017 war der Nettoeffekt auf die
Bankenprofitabilitdt im Durchschnitt des Euro-Raums wie auch in den grofen
Mitgliedstaaten nahe Null. Ny ABBILDUNG 42

N ABBILDUNG 48
Bankkredite und Verschuldung im privaten Sektor in ausgewahlten Landern

Bankkredite an den privaten Sektort Schuldenstandsquote im Jahr 20162
% %
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— private Haushalte M private Haushalte
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1 - Veranderung gegeniiber dem Vorjahr. 2 - Schulden in % des nominalen BIP. DE-Deutschland, IT-Italien, FR-Frankreich, JP-Japan, US-Ver-
einigte Staaten, UK-Vereinigtes Konigreich, KR-Republik Korea, AU-Australien, CN-Kanada, CH-China.

Quellen: EZB, IWF, eigene Berechnungen © Sachverstandigenrat | 17-493
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Sechstes Kapitel Solide Finanzpolitik gerade in guten Zeiten, S. 307-309

Eine andere Meinung

621.

622.

623.

624.

625.

626.

Ein Mitglied des Rates, Peter Bofinger, kann sich Ausfithrungen der Mehrheit in
diesem Kapitel zwei wesentlichen Punkten nicht anschlieBen.

Der Versuch, die fiskalische Nachhaltigkeit aus der Analyse von Vergangen-
heitsentwicklungen abzuleiten, unterstellt, dass die Prozesse der Jahre 1950
bis 2016 beziehungsweise 1990 bis 2016 einen Aufschluss dariiber geben kon-
nen, wie sich Regierungen in den kommenden Jahrzehnten verhalten werden
und wie sich dementsprechend die offentlichen Finanzen entwickeln werden.
Aus einem Anstieg der Staatsverschuldung eines Landes seit den 1950er-Jahren
lasst sich jedoch weder schliefen, dass sich diese Entwicklung auch weiter fort-
setzen lasst, noch dass das aktuell erreichte Niveau kein optimales Niveau dar-
stellt.

Modellanalysen, die die Lander des Euro-Raums anhand von zwei Produkti-
onsfaktoren mit jeweils einem einheitlichen Steuersatz auf Arbeitseinkommen
und Kapitaleinkommen abbilden und daraus begrenzte Potenziale fiir héhere
Staatseinnahmen ableiten, sollte man aufgrund ihrer schlichten Modellierung
nicht iiberstrapazieren. Sie sind aber jedenfalls kein Beleg dafiir, dass die Staats-
verschuldung in den Mitgliedstaaten des Euro-Raums nicht tragfahig ist.

Bei allen Versuchen, die Nachhaltigkeit der 6ffentlichen Verschuldung zu ermit-
teln, stellt sich das grundsétzliche Problem, dass es in der Finanzwissenschaft
keinen wissenschaftlich abgeleiteten Zielwert fiir die Schuldenstandsquo-
te eines Landes gibt. Die 60 %-Grenze des Vertrages von Maastricht stellt einen
arbitraren Wert dar. Sie wurde einfach aus dem Durchschnitt der Schulden-
standsquoten der Mitgliedstaaten im Jahr 1990 ermittelt. Der Versuch von
Reinhart und Rogoff (2010), einen Grenzwert von 90 % abzuleiten, ist geschei-
tert. Das Konzept der intertemporalen Budgetrestriktion unterstellt implizit
einen Grenzwert von Null, der aber faktisch nicht in der Unendlichkeit, sondern
je nach gewdhltem Diskontierungsfaktor bereits in Jahrzehnten zu erreichen ist.
Sie ldsst sich jederzeit in einen konkreten Zielpfad fiir die Schuldenstandsquote
iibertragen.

Die Mehrheit setzt sich kritisch mit dem von der Europiischen Kommission
verwendeten Konzept des “fiscal stance” fiir den Euro-Raum auseinander. Der
Vorschlag ignoriere, dass in einer Wahrungsunion mit einer gemeinsamen
Geldpolitik die nationale Fiskalpolitik zuerst das Ziel verfolgen sollte, die natio-
nale Volkswirtschaft zu stabilisieren. Die Idee, die Fiskalpolitik auf den Euro-
Raum auszurichten, basiere auf einer Argumentationskette, die einer kritischen
Priifung nicht standhalte.

Das Konzept eines ,fiscal stance fiir den Euro-Raum geht zuriick auf den De-
lors-Report aus dem Jahr 1989. Dort wird es wie folgt begriindet:

“However, an economic and monetary union could only operate on the basis of
mutually consistent and sound behaviour by governments and other economic
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627.

628.

agents in all member countries. In particular, uncoordinated and diverging na-
tional budgetary policies would undermine monetary stability and generate im-
balances in the real and financial sectors of the Community. Moreover, the fact
that the centrally managed Community budget is likely to remain a very small
part of total public sector spending and that much of this budget will not be
available for cyclical adjustments will mean that the task of setting a Communi-
ty-wide fiscal policy stance will have to be performed through the coordination
of national budgetary policies. Without such coordination it would be impossible
for the Community as a whole to establish a fiscal/monetary policy mix appro-
priate for the preservation of internal balance, or for the Community to play its
part in the international adjustment process. Monetary policy alone cannot be
expected to perform these functions.”

Diese Vorstellung ist keinesfalls inkompatibel mit der Aussage, dass die nationa-
le Fiskalpolitik die nationale Volkswirtschaft stabilisieren solle. Entscheidend
ist, von welchen Schocks der Euro-Raum und die nationalen Volkswirtschaften
betroffen sind.

— Im Falle eines idiosynkratischen Schocks trifft es zu, dass die nationale
Fiskalpolitik in einer Wahrungsunion besonders gefordert ist, da die gemein-
same Geldpolitik nur partiell auf eine solche Storung reagieren kann. Dies
spricht insbesondere dafiir, die fiskalischen Spielrdaume in einer Wahrungs-
union nicht zu eng zu fassen. Das Konzept des ,fiscal stance” wiirde dann
auch fiir die Wahrungsunion keinen nennenswerten Handlungsbedarf auf-
weisen.

— Im Fall eines Schocks, der alle Mitgliedstaaten mehr oder weniger
gleichmaBig betrifft, ist es wichtig, dass auf Ebene der Wahrungsunion ermit-
telt wird, wie hoch der insgesamt erforderliche fiskalische Impuls sein muss.
Die grofle Rezession hat gezeigt, dass es keinem groBeren Wirtschaftsraum
gelungen ist, die Wirtschaft allein iiber die Geldpolitik zu stabilisieren. Bei
einem unkoordinierten Verhalten der nationalen Regierungen ist nicht
ohne weiteres gewahrleistet, dass die individuellen fiskalischen Anstrengun-
gen ausreichend hoch ausfallen, um den fiir den Wahrungsraum optimalen
Jfiscal stance” zu generieren. Dies ergibt sich vor allem daraus, dass die fiska-
lische Stimulierung wegen ihrer grenziiberschreitenden Impulse gerade fiir
kleinere Volkswirtschaften oder fiir groBere, aber sehr offene Volkswirtschaf-
ten den Charakter eines 6ffentlichen Gutes darstellt. Der fiir den Wahrungs-
raum erforderliche ,fiscal stance” kann wegen dieser positiven Externali-
tit somit zu gering ausfallen.

Ein Beispiel fiir einen unzureichenden ,fiscal stance“ des Euro-Raums aufgrund
einer rein national agierenden Fiskalpolitik bietet die Phase nach der groen
Rezession: In den Jahren von 2010 bis 2012 wies der Euro-Raum eine erhebli-
che negative Produktionsliicke auf. Gleichzeitig sah sich eine Reihe von Mit-
gliedstaaten aufgrund des wachsenden Drucks durch die Finanzméarkte gezwun-
gen, erhebliche Konsolidierungsschritte vorzunehmen.

Deutschland hitte damals die Moglichkeit gehabt, seine Konsolidierung zeit-
lich zu strecken, und so zumindest keinen zusitzlichen negativen Impuls auf den
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Euro-Raum auszul6sen. Stattdessen wurde das deutsche strukturelle Defizit in
den Jahren von 2010 bis 2012 um 3,3 Prozentpunkte zuriickgefiihrt und damit
der prozyklische restriktive ,fiscal stance” des Euro-Raums noch verstéarkt. Das
strukturelle Defizit des Euro-Raums wurde von -5,0 % auf -1,9 % reduziert. Mit
dieser Politik hat sich Deutschland selbst geschadet. Die kriftige Erholung der
deutschen Wirtschaft, die im Jahr 2010 nach der groBen Rezession eingesetzt
hatte, kam in den Jahren 2012 und 2013 erheblich ins Stocken.

LITERATUR

Reinhart, C.M. und K.S. Rogoff (2011), The Forgotten History of Domestic Debt, Economic Journal 121,
319-350.
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Achtes Kapitel Arbeitsmarkt: Fachkraftesicherung im digitalen Wandel, S. 390-392

Eine andere Meinung

789. Ein Mitglied des Rates, Peter Bofinger, kann sich den Ausfiihrungen der Mehr-
heit zum Mindestlohn nicht anschlieBen.
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Arbeitsmarkt: Fachkraftesicherung im digitalen Wandel - Kapitel 8

Trotz der seit der Einfithrung des Mindestlohns anhaltend guten Entwicklung
der Beschiftigung sieht die Mehrheit im Mindestlohn weiterhin eine Hiirde fiir
den ,,(Wieder-) Einstieg“ in den Arbeitsmarkt. Auch wenn sich die Be-
flirchtungen, dass der Mindestlohn groBere negative Beschaftigungseffekte ha-
ben konnte, nicht bewahrheitet hatten, konne daraus nicht geschlossen werden,
dass der Mindestlohn keine Effekte habe. Ein verlassliches Urteil iiber die Aus-
wirkungen des durch die gesetzlich festgelegten Lohnuntergrenze eingeschrank-
ten Prozesses der Lohnbildung werde sich erst fillen lassen, wenn die derzeit gu-
te Konjunktur einmal abgeflaut sein werde.

Generell sind bisher keine negativen Beschiftigungseffekte des Mindestlohns zu
erkennen. Vielmehr sind seit der Einfilhrung rund eine Million neue Arbeits-
platze geschaffen worden. Wie der von der Bundesagentur fiir Arbeit ermittelte
Mindestlohn-Monitor verdeutlicht, hat sich die Beschiftigung in den vom
Mindestlohn besonders betroffenen Branchen nach wie vor deutlich
giinstiger entwickelt als in anderen Bereichen. Im Juli 2017 lag der Anstieg der
Beschiftigung bei den Mindestlohn-Branchen im Vorjahresvergleich bei 3,7 %,
bei den Nicht-Mindestlohn-Branchen bei 2,8 %.

Studien, die fiir die “Low Pay Commission” des Vereinigten Konigreichs erstellt
wurden, lassen zudem nicht erwarten, dass es in einer Rezession zu spezifi-
schen negativen Beschiftigungseffekten des Mindestlohns kommen wird (Bryan
etal., 2012).

Grundsitzlich kann die ,richtige“ Hohe des Mindestlohns, die gleichzeitig eine
hohe Beschiftigung und eine Verbesserung der finanziellen Situation der weni-
ger qualifizierten Arbeitskrifte gewihrleistet, nur in einem behutsamen
Prozess abgetastet werden. Das bedeutet aber nicht, dass die bei der Einfiih-
rung gewdhlte Relation zum Medianlohn um jeden Preis konstant gehalten wer-
den muss. Die sehr gute Beschiftigungsentwicklung seit der Einfiihrung des
Mindestlohns im Januar 2015 legt es nahe, den Mindestlohn bei der niachsten
Anhebung iiber den Anstieg des von der Mindestlohnkommission vereinbarten
Index (Tarifindex des Statistischen Bundesamts ohne Sonderzahlungen auf Ba-
sis der Stundenverdienste) hinaus zusétzlich zu erhohen.

Dies wiirde im Prinzip dem Vorgehen der ,Low Pay Commission“ des Verei-
nigten Konigreichs entsprechen. Sie hat nach einer anfianglichen ,,Phase der Vor-
sicht“ (Jahre 1999 bis 2000) in den Jahren 2001 bis 2006 gezielt eine Erhohung
des Mindestlohns iiber den durchschnittlichen Anstieg der Lohne vorgenom-
men. Im Jahr 2006 hat sie dann beschlossen, dass es keinen Grund mehr fiir die
Annahme gebe, dass tiberdurchschnittliche Erhohungen des Mindestlohns er-
forderlich seien (Low Pay Commission, 2015).

Bei der umfassenden Analyse dieser Entwicklungen stellte die Low Pay Commis-
sion im Jahr 2011 fest: ,However, the evidence available to date suggests that
minimum wages do not appear to have cut employment to any significant de-
gree. Further, the reduced hours do not appear to have reduced weekly earnings
and the lower profits have not led to business closures.”
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794. Insgesamt zeigt das Vorgehen der ,Low Pay Commission“ seit dem Jahr 1999,
dass die Veranderung des Mindestlohns iiber die Zeit hinweg nicht nach einer
starren Formel festgelegt werden kann. Vielmehr bedarf es eines flexiblen Vor-
gehens, das behutsam die Spielrdume austestet, die fiir eine Verbesserung der
Einkommenssituation im unteren Segment der Lohnverteilung gegeben sind.
Die zahlreichen Studien, die hierzu fiir das Vereinigte Konigreich erstellt worden
sind, zeigen, dass dies moglich ist, ohne nachteilige Effekte fiir die Beschaftigung
auszuldsen.

LITERATUR
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Employment and Hours through the Recession, A report to the Low Pay Commission, Institute for Social
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Kapitel 9 - Einkommensungleichheit: Eine tiefergehende Analyse

Neuntes Kapitel Einkommensungleichheit: Eine tiefergehende Analyse, S. 426-428

Eine andere Meinung

855. Ein Mitglied des Rates, Peter Bofinger, kann sich der Einschitzung der Mehrheit
zur Entwicklung der Einkommensverteilung in Deutschland nicht an-
schlieBen. Die Mehrheit stellt fest, dass ,hierzulande ein intensiver Ungleich-
heitsdiskurs gefiihrt“ werde, was zum Teil darauf zuriickzufiihren sei, ,dass die
Wahrnehmung in mancherlei Hinsicht von der tatsdchlichen Situation ab-

weicht”.

856. Im Mittelpunkt der Argumentation der Mehrheit steht der Befund, dass die
Verteilung der Nettoeinkommen seit dem Jahr 2005 weitgehend stabil
geblieben sei. Dabei ist zu beriicksichtigen, dass sich die Rédnder der Ein-
kommensverteilung auch nach 2005 weiter auseinanderentwickelt haben. In
der Phase von 2005 bis 2014 haben sich die Haushaltseinkommen im ersten und
zweiten Dezil um 3,0 % beziehungsweise 0,65 % erhoht. Im achten und neunten
Dezil belief sich der Anstieg auf 7,5 % beziehungsweise 7,0 %. Als Indiz fiir eine
nach 2005 weiter auseinanderlaufende Verteilung an den Rindern fithren Grab-
ka und Goebel (2017) auch das 90:10-Perzentilverhiltnis an. Dieser Indika-
tor beschreibt das Verhiltnis der Einkommen der einkommensschwichsten Per-
son aus dem obersten Dezil zu den Einkiinften der einkommensstiarksten Person
aus dem untersten Dezil an. In den 1990er-Jahren lag dieser Indikator bei einem
Wert von etwa drei und stieg bis zum Jahr 2005 auf einen Wert von 3,5. Fiir die
Jahre ab 2011 ermitteln Grabka und Goebel einen weiteren statistisch signifi-
kanten Anstieg — auf den bislang héchsten Wert von 3,65 im Jahr 2014.

857. Fiir den Befund einer auch nach dem Jahr 2005 weiter zunehmenden Ungleich-
heit der Einkommen spricht auch das seither gestiegene Armutsrisiko (Zif-
fer 825). Wie Grabka und Goebel (2017) auf der Basis eines Vergleichs der Jahre
2004 und 2014 verdeutlichen, sind von dieser Entwicklung Personen aller Al-
tersgruppen von 18 bis 65 Jahren betroffen und das unabhéngig davon, ob sie
ein individuelles Erwerbseinkommen beziehen oder nicht. Die Zunahme der
Studierendenzahlen (Ziffer 850) kann somit den allgemeinen Anstieg des Ar-
mutsrisikos nur bedingt erkliren. Zu dieser Entwicklung haben ohne Zweifel
auch gednderte Lebensverhiltnisse beigetragen (Ziffern 840 f.). Aus sozialpoliti-
scher Sicht ist es jedoch in erster Linie entscheidend, dass immer mehr Men-
schen von einem Armutsrisiko betroffen sind, selbst wenn dies nicht durch 6ko-

nomische, sondern personliche Faktoren verursacht worden ist.

858. Generell ist es nicht unproblematisch, gerade das Jahr 2005 mit einer ext-
rem hohen Arbeitslosigkeit als Referenzzeitpunkt fiir die ldngerfristige
Entwicklung der Einkommensungleichheit heranzuziehen. Selbst wenn sich die
Einkommensverteilung seither nicht geandert hitte, wiare das noch kein Grund
zur Entwarnung. Es wiirde sich vielmehr die Frage stellen, wieso die massive
Verbesserung der Beschiftigungssituation nicht dazu beigetragen konnte, die
sich in der Phase der Jahre 1999 bis 2005 ungewothnlich aufspreizende Vertei-

lung der Einkommen wieder zu korrigieren
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Die Mehrheit hilt MaBnahmen, die wie der Mindestlohn direkt in die Vertei-
lung der Marktergebnisse eingreifen, bei der Reduzierung des Armutsrisikos fiir
wenig hilfreich, da eine mogliche Arbeitslosigkeit und durch den Haushaltskon-
text bedingte Belastungen durch das Steuer- und Transfersystem bereits wirk-
sam angesprochen wiirden. Dabei ist jedoch zu bedenken, dass die zu beobach-
tende gleichméBigere Verteilung der Stundenlohne iiber verschiedene
Gruppen von Arbeitnehmern, die vor allem in den Jahren 2014 und 2015 zu
beobachten war, zumindest teilweise auf den allgemeinen Mindestlohn und die
im Vorgriff darauf fiir die Zeitarbeit (2012), das Friseurhandwerk (2013) und die
Fleischwirtschaft (2014) beschlossenen Branchenmindestlohne zuriickzufiihren
sein kann.

Der von der Mehrheit festgestellte Befund eines ,Auseinanderklaffens der
Wahrnehmung und der statistischen Faktenlage“ bei der Diskussion der Ein-
kommensverteilung lasst sich somit nur bedingt nachvollziehen. Dies gilt umso
mehr, wenn man beriicksichtigt, dass sich die materielle Situation fiir ver-
gleichbare Haushalte und Arbeitnehmer seit Mitte der 1990er-Jahre viel-
fach kaum noch verbessert hat. Die unteren 40 % der Haushaltsnettoein-
kommen, der Median des Bruttostundenlohns und der Median der Haushalts-
markteinkommen waren im Jahr 2014 beziehungsweise 2015 (Bruttolohne)
nicht hoher als im Jahr 1995. Der Median der Haushaltsnettoeinkommen ist in
einem Zeitraum von zwei Jahrzehnten um 9 % gestiegen. Ny ABBILDUNG 105

Dieser Befund ist durchaus damit vereinbar, dass sich die Einkommen indi-
vidueller Haushalte in ihrem Lebenszyklus verbessert haben. Doch das
allein ist noch kein Grund dafiir, dass die ungiinstige Einkommensentwicklung
von der Offentlichkeit nicht wahrgenommen werden kann. So werden viele El-
tern unschwer feststellen konnen, dass es ihren Kindern nicht mehr gelingt, sich
im Berufsleben materiell besser zu stellen als die vorhergehende Generation.
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861. Insgesamt ist es somit durchaus einen intensiven Diskurs wert, wenn in
Deutschland das ansehnliche Wirtschaftswachstum, das von 1995 bis 2015 zu
einem Anstieg des Bruttoinlandsprodukts um rund ein Drittel gefiihrt hat, nicht
mehr zu einer Mehrung des Wohlstands fiir alle beitragen konnte.
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- erste Anzeichen fur wieder zunehmende Einkommensungleichheit, DIW Wochenbericht 4/2017, Berlin.

428 Sachverstandigenrat - Jahresgutachten 2017/18



	Deckblatt SVR 2017.pdf
	SVR 2017 - MV.pdf


<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /All
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Dot Gain 20%)
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (ISO Coated v2 300% \050ECI\051)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Warning
  /CompatibilityLevel 1.5
  /CompressObjects /Tags
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /DetectCurves 0.1000
  /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 false
  /PreserveFlatness false
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments false
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts false
  /TransferFunctionInfo /Apply
  /UCRandBGInfo /Preserve
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
    /FranklinGothic-Book
    /FranklinGothic-BookItalic
    /FranklinGothic-Demi
    /FranklinGothic-DemiCond
    /FranklinGothic-DemiItalic
    /FranklinGothic-Heavy
    /FranklinGothic-HeavyItalic
    /FranklinGothic-Medium
    /FranklinGothic-MediumCond
    /FranklinGothic-MediumItalic
    /Georgia
    /Georgia-Bold
    /Georgia-BoldItalic
    /Georgia-Italic
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /CropColorImages false
  /ColorImageMinResolution 150
  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 300
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageMinDownsampleDepth 1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages false
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.76
    /HSamples [2 1 1 2] /VSamples [2 1 1 2]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 15
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 15
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /CropGrayImages false
  /GrayImageMinResolution 150
  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 600
  /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 0.76
    /HSamples [2 1 1 2] /VSamples [2 1 1 2]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 15
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 15
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /CropMonoImages false
  /MonoImageMinResolution 1200
  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 1200
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects true
  /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 (U.S. Web Coated \050SWOP\051 v2)
  /PDFXOutputConditionIdentifier (CGATS TR 001)
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName (http://www.color.org)
  /PDFXTrapped /False

  /CreateJDFFile false
  /Description <<


    /CHS <FEFF4f7f75288fd94e9b8bbe5b9a521b5efa7684002000410064006f006200650020005000440046002065876863900275284e8e55464e1a65876863768467e5770b548c62535370300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200036002e003000204ee553ca66f49ad87248672c676562535f00521b5efa768400200050004400460020658768633002>
    /CHT <FEFF4f7f752890194e9b8a2d7f6e5efa7acb7684002000410064006f006200650020005000440046002065874ef69069752865bc666e901a554652d965874ef6768467e5770b548c52175370300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200036002e003000204ee553ca66f49ad87248672c4f86958b555f5df25efa7acb76840020005000440046002065874ef63002>
    /CZE <>
    /DAN <>
    /DEU <>
    /ENU (Use these settings to create Adobe PDF documents suitable for reliable viewing and printing of business documents.  Created PDF documents can be opened with Acrobat and Adobe Reader 6.0 and later.)
    /ESP <>
    /ETI <>
    /FRA <>



    /HUN <>
    /ITA (Utilizzare queste impostazioni per creare documenti Adobe PDF adatti per visualizzare e stampare documenti aziendali in modo affidabile. I documenti PDF creati possono essere aperti con Acrobat e Adobe Reader 6.0 e versioni successive.)
    /JPN <>
    /KOR <FEFFc7740020c124c815c7440020c0acc6a9d558c5ec0020be44c988b2c8c2a40020bb38c11cb97c0020c548c815c801c73cb85c0020bcf4ace00020c778c1c4d558b2940020b3700020ac00c7a50020c801d569d55c002000410064006f0062006500200050004400460020bb38c11cb97c0020c791c131d569b2c8b2e4002e0020c774b807ac8c0020c791c131b41c00200050004400460020bb38c11cb2940020004100630072006f0062006100740020bc0f002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200036002e00300020c774c0c1c5d0c11c0020c5f40020c2180020c788c2b5b2c8b2e4002e>
    /LTH <>
    /LVI <>
    /NLD (Gebruik deze instellingen om Adobe PDF-documenten te maken waarmee zakelijke documenten betrouwbaar kunnen worden weergegeven en afgedrukt. De gemaakte PDF-documenten kunnen worden geopend met Acrobat en Adobe Reader 6.0 en hoger.)
    /NOR <>
    /POL <>
    /PTB <>


    /SKY <>

    /SUO <>
    /SVE <>
    /TUR <>

  >>
  /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
    >>
    <<
      /AllowImageBreaks true
      /AllowTableBreaks true
      /ExpandPage false
      /HonorBaseURL true
      /HonorRolloverEffect false
      /IgnoreHTMLPageBreaks false
      /IncludeHeaderFooter false
      /MarginOffset [
        0
        0
        0
        0
      ]
      /MetadataAuthor ()
      /MetadataKeywords ()
      /MetadataSubject ()
      /MetadataTitle ()
      /MetricPageSize [
        0
        0
      ]
      /MetricUnit /inch
      /MobileCompatible 0
      /Namespace [
        (Adobe)
        (GoLive)
        (8.0)
      ]
      /OpenZoomToHTMLFontSize false
      /PageOrientation /Portrait
      /RemoveBackground false
      /ShrinkContent true
      /TreatColorsAs /MainMonitorColors
      /UseEmbeddedProfiles false
      /UseHTMLTitleAsMetadata true
    >>
    <<
      /AddBleedMarks false
      /AddColorBars false
      /AddCropMarks false
      /AddPageInfo false
      /AddRegMarks false
      /BleedOffset [
        0
        0
        0
        0
      ]
      /ConvertColors /ConvertToCMYK
      /DestinationProfileName (ISO Coated v2 300% \(ECI\))
      /DestinationProfileSelector /UseName
      /Downsample16BitImages true
      /FlattenerPreset <<
        /PresetSelector /MediumResolution
      >>
      /FormElements true
      /GenerateStructure false
      /IncludeBookmarks false
      /IncludeHyperlinks false
      /IncludeInteractive false
      /IncludeLayers false
      /IncludeProfiles true
      /MarksOffset 6
      /MarksWeight 0.250000
      /MultimediaHandling /UseObjectSettings
      /Namespace [
        (Adobe)
        (CreativeSuite)
        (2.0)
      ]
      /PDFXOutputIntentProfileSelector /UseName
      /PageMarksFile /RomanDefault
      /PreserveEditing true
      /UntaggedCMYKHandling /LeaveUntagged
      /UntaggedRGBHandling /UseDocumentProfile
      /UseDocumentBleed false
    >>
  ]
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [2400 2400]
  /PageSize [595.276 841.890]
>> setpagedevice



<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /All
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Dot Gain 20%)
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (ISO Coated v2 300% \050ECI\051)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Warning
  /CompatibilityLevel 1.5
  /CompressObjects /Tags
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /DetectCurves 0.1000
  /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 false
  /PreserveFlatness false
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments false
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts false
  /TransferFunctionInfo /Apply
  /UCRandBGInfo /Preserve
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
    /FranklinGothic-Book
    /FranklinGothic-BookItalic
    /FranklinGothic-Demi
    /FranklinGothic-DemiCond
    /FranklinGothic-DemiItalic
    /FranklinGothic-Heavy
    /FranklinGothic-HeavyItalic
    /FranklinGothic-Medium
    /FranklinGothic-MediumCond
    /FranklinGothic-MediumItalic
    /Georgia
    /Georgia-Bold
    /Georgia-BoldItalic
    /Georgia-Italic
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /CropColorImages false
  /ColorImageMinResolution 150
  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 300
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageMinDownsampleDepth 1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages false
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.76
    /HSamples [2 1 1 2] /VSamples [2 1 1 2]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 15
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 15
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /CropGrayImages false
  /GrayImageMinResolution 150
  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 600
  /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 0.76
    /HSamples [2 1 1 2] /VSamples [2 1 1 2]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 15
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 15
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /CropMonoImages false
  /MonoImageMinResolution 1200
  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 1200
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects true
  /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 (U.S. Web Coated \050SWOP\051 v2)
  /PDFXOutputConditionIdentifier (CGATS TR 001)
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName (http://www.color.org)
  /PDFXTrapped /False

  /CreateJDFFile false
  /Description <<


    /CHS <FEFF4f7f75288fd94e9b8bbe5b9a521b5efa7684002000410064006f006200650020005000440046002065876863900275284e8e55464e1a65876863768467e5770b548c62535370300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200036002e003000204ee553ca66f49ad87248672c676562535f00521b5efa768400200050004400460020658768633002>
    /CHT <FEFF4f7f752890194e9b8a2d7f6e5efa7acb7684002000410064006f006200650020005000440046002065874ef69069752865bc666e901a554652d965874ef6768467e5770b548c52175370300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200036002e003000204ee553ca66f49ad87248672c4f86958b555f5df25efa7acb76840020005000440046002065874ef63002>
    /CZE <>
    /DAN <>
    /DEU <>
    /ENU (Use these settings to create Adobe PDF documents suitable for reliable viewing and printing of business documents.  Created PDF documents can be opened with Acrobat and Adobe Reader 6.0 and later.)
    /ESP <>
    /ETI <>
    /FRA <>



    /HUN <>
    /ITA (Utilizzare queste impostazioni per creare documenti Adobe PDF adatti per visualizzare e stampare documenti aziendali in modo affidabile. I documenti PDF creati possono essere aperti con Acrobat e Adobe Reader 6.0 e versioni successive.)
    /JPN <>
    /KOR <FEFFc7740020c124c815c7440020c0acc6a9d558c5ec0020be44c988b2c8c2a40020bb38c11cb97c0020c548c815c801c73cb85c0020bcf4ace00020c778c1c4d558b2940020b3700020ac00c7a50020c801d569d55c002000410064006f0062006500200050004400460020bb38c11cb97c0020c791c131d569b2c8b2e4002e0020c774b807ac8c0020c791c131b41c00200050004400460020bb38c11cb2940020004100630072006f0062006100740020bc0f002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200036002e00300020c774c0c1c5d0c11c0020c5f40020c2180020c788c2b5b2c8b2e4002e>
    /LTH <>
    /LVI <>
    /NLD (Gebruik deze instellingen om Adobe PDF-documenten te maken waarmee zakelijke documenten betrouwbaar kunnen worden weergegeven en afgedrukt. De gemaakte PDF-documenten kunnen worden geopend met Acrobat en Adobe Reader 6.0 en hoger.)
    /NOR <>
    /POL <>
    /PTB <>


    /SKY <>

    /SUO <>
    /SVE <>
    /TUR <>

  >>
  /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
    >>
    <<
      /AllowImageBreaks true
      /AllowTableBreaks true
      /ExpandPage false
      /HonorBaseURL true
      /HonorRolloverEffect false
      /IgnoreHTMLPageBreaks false
      /IncludeHeaderFooter false
      /MarginOffset [
        0
        0
        0
        0
      ]
      /MetadataAuthor ()
      /MetadataKeywords ()
      /MetadataSubject ()
      /MetadataTitle ()
      /MetricPageSize [
        0
        0
      ]
      /MetricUnit /inch
      /MobileCompatible 0
      /Namespace [
        (Adobe)
        (GoLive)
        (8.0)
      ]
      /OpenZoomToHTMLFontSize false
      /PageOrientation /Portrait
      /RemoveBackground false
      /ShrinkContent true
      /TreatColorsAs /MainMonitorColors
      /UseEmbeddedProfiles false
      /UseHTMLTitleAsMetadata true
    >>
    <<
      /AddBleedMarks false
      /AddColorBars false
      /AddCropMarks false
      /AddPageInfo false
      /AddRegMarks false
      /BleedOffset [
        0
        0
        0
        0
      ]
      /ConvertColors /ConvertToCMYK
      /DestinationProfileName (ISO Coated v2 300% \(ECI\))
      /DestinationProfileSelector /UseName
      /Downsample16BitImages true
      /FlattenerPreset <<
        /PresetSelector /MediumResolution
      >>
      /FormElements true
      /GenerateStructure false
      /IncludeBookmarks false
      /IncludeHyperlinks false
      /IncludeInteractive false
      /IncludeLayers false
      /IncludeProfiles true
      /MarksOffset 6
      /MarksWeight 0.250000
      /MultimediaHandling /UseObjectSettings
      /Namespace [
        (Adobe)
        (CreativeSuite)
        (2.0)
      ]
      /PDFXOutputIntentProfileSelector /UseName
      /PageMarksFile /RomanDefault
      /PreserveEditing true
      /UntaggedCMYKHandling /LeaveUntagged
      /UntaggedRGBHandling /UseDocumentProfile
      /UseDocumentBleed false
    >>
  ]
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [2400 2400]
  /PageSize [595.276 841.890]
>> setpagedevice



<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /All
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Dot Gain 20%)
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (ISO Coated v2 300% \050ECI\051)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Warning
  /CompatibilityLevel 1.5
  /CompressObjects /Tags
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /DetectCurves 0.1000
  /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 false
  /PreserveFlatness false
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments false
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts false
  /TransferFunctionInfo /Apply
  /UCRandBGInfo /Preserve
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
    /FranklinGothic-Book
    /FranklinGothic-BookItalic
    /FranklinGothic-Demi
    /FranklinGothic-DemiCond
    /FranklinGothic-DemiItalic
    /FranklinGothic-Heavy
    /FranklinGothic-HeavyItalic
    /FranklinGothic-Medium
    /FranklinGothic-MediumCond
    /FranklinGothic-MediumItalic
    /Georgia
    /Georgia-Bold
    /Georgia-BoldItalic
    /Georgia-Italic
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /CropColorImages false
  /ColorImageMinResolution 150
  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 300
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageMinDownsampleDepth 1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages false
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.76
    /HSamples [2 1 1 2] /VSamples [2 1 1 2]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 15
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 15
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /CropGrayImages false
  /GrayImageMinResolution 150
  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 600
  /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 0.76
    /HSamples [2 1 1 2] /VSamples [2 1 1 2]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 15
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 15
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /CropMonoImages false
  /MonoImageMinResolution 1200
  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 1200
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects true
  /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 (U.S. Web Coated \050SWOP\051 v2)
  /PDFXOutputConditionIdentifier (CGATS TR 001)
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName (http://www.color.org)
  /PDFXTrapped /False

  /CreateJDFFile false
  /Description <<


    /CHS <FEFF4f7f75288fd94e9b8bbe5b9a521b5efa7684002000410064006f006200650020005000440046002065876863900275284e8e55464e1a65876863768467e5770b548c62535370300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200036002e003000204ee553ca66f49ad87248672c676562535f00521b5efa768400200050004400460020658768633002>
    /CHT <FEFF4f7f752890194e9b8a2d7f6e5efa7acb7684002000410064006f006200650020005000440046002065874ef69069752865bc666e901a554652d965874ef6768467e5770b548c52175370300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200036002e003000204ee553ca66f49ad87248672c4f86958b555f5df25efa7acb76840020005000440046002065874ef63002>
    /CZE <>
    /DAN <>
    /DEU <>
    /ENU (Use these settings to create Adobe PDF documents suitable for reliable viewing and printing of business documents.  Created PDF documents can be opened with Acrobat and Adobe Reader 6.0 and later.)
    /ESP <>
    /ETI <>
    /FRA <>



    /HUN <>
    /ITA (Utilizzare queste impostazioni per creare documenti Adobe PDF adatti per visualizzare e stampare documenti aziendali in modo affidabile. I documenti PDF creati possono essere aperti con Acrobat e Adobe Reader 6.0 e versioni successive.)
    /JPN <>
    /KOR <FEFFc7740020c124c815c7440020c0acc6a9d558c5ec0020be44c988b2c8c2a40020bb38c11cb97c0020c548c815c801c73cb85c0020bcf4ace00020c778c1c4d558b2940020b3700020ac00c7a50020c801d569d55c002000410064006f0062006500200050004400460020bb38c11cb97c0020c791c131d569b2c8b2e4002e0020c774b807ac8c0020c791c131b41c00200050004400460020bb38c11cb2940020004100630072006f0062006100740020bc0f002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200036002e00300020c774c0c1c5d0c11c0020c5f40020c2180020c788c2b5b2c8b2e4002e>
    /LTH <>
    /LVI <>
    /NLD (Gebruik deze instellingen om Adobe PDF-documenten te maken waarmee zakelijke documenten betrouwbaar kunnen worden weergegeven en afgedrukt. De gemaakte PDF-documenten kunnen worden geopend met Acrobat en Adobe Reader 6.0 en hoger.)
    /NOR <>
    /POL <>
    /PTB <>


    /SKY <>

    /SUO <>
    /SVE <>
    /TUR <>

  >>
  /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
    >>
    <<
      /AllowImageBreaks true
      /AllowTableBreaks true
      /ExpandPage false
      /HonorBaseURL true
      /HonorRolloverEffect false
      /IgnoreHTMLPageBreaks false
      /IncludeHeaderFooter false
      /MarginOffset [
        0
        0
        0
        0
      ]
      /MetadataAuthor ()
      /MetadataKeywords ()
      /MetadataSubject ()
      /MetadataTitle ()
      /MetricPageSize [
        0
        0
      ]
      /MetricUnit /inch
      /MobileCompatible 0
      /Namespace [
        (Adobe)
        (GoLive)
        (8.0)
      ]
      /OpenZoomToHTMLFontSize false
      /PageOrientation /Portrait
      /RemoveBackground false
      /ShrinkContent true
      /TreatColorsAs /MainMonitorColors
      /UseEmbeddedProfiles false
      /UseHTMLTitleAsMetadata true
    >>
    <<
      /AddBleedMarks false
      /AddColorBars false
      /AddCropMarks false
      /AddPageInfo false
      /AddRegMarks false
      /BleedOffset [
        0
        0
        0
        0
      ]
      /ConvertColors /ConvertToCMYK
      /DestinationProfileName (ISO Coated v2 300% \(ECI\))
      /DestinationProfileSelector /UseName
      /Downsample16BitImages true
      /FlattenerPreset <<
        /PresetSelector /MediumResolution
      >>
      /FormElements true
      /GenerateStructure false
      /IncludeBookmarks false
      /IncludeHyperlinks false
      /IncludeInteractive false
      /IncludeLayers false
      /IncludeProfiles true
      /MarksOffset 6
      /MarksWeight 0.250000
      /MultimediaHandling /UseObjectSettings
      /Namespace [
        (Adobe)
        (CreativeSuite)
        (2.0)
      ]
      /PDFXOutputIntentProfileSelector /UseName
      /PageMarksFile /RomanDefault
      /PreserveEditing true
      /UntaggedCMYKHandling /LeaveUntagged
      /UntaggedRGBHandling /UseDocumentProfile
      /UseDocumentBleed false
    >>
  ]
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [2400 2400]
  /PageSize [595.276 841.890]
>> setpagedevice



<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /All
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Dot Gain 20%)
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (ISO Coated v2 300% \050ECI\051)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Warning
  /CompatibilityLevel 1.5
  /CompressObjects /Tags
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /DetectCurves 0.1000
  /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 false
  /PreserveFlatness false
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments false
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts false
  /TransferFunctionInfo /Apply
  /UCRandBGInfo /Preserve
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
    /FranklinGothic-Book
    /FranklinGothic-BookItalic
    /FranklinGothic-Demi
    /FranklinGothic-DemiCond
    /FranklinGothic-DemiItalic
    /FranklinGothic-Heavy
    /FranklinGothic-HeavyItalic
    /FranklinGothic-Medium
    /FranklinGothic-MediumCond
    /FranklinGothic-MediumItalic
    /Georgia
    /Georgia-Bold
    /Georgia-BoldItalic
    /Georgia-Italic
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /CropColorImages false
  /ColorImageMinResolution 150
  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 300
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageMinDownsampleDepth 1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages false
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.76
    /HSamples [2 1 1 2] /VSamples [2 1 1 2]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 15
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 15
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /CropGrayImages false
  /GrayImageMinResolution 150
  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 600
  /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 0.76
    /HSamples [2 1 1 2] /VSamples [2 1 1 2]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 15
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 15
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /CropMonoImages false
  /MonoImageMinResolution 1200
  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 1200
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects true
  /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 (U.S. Web Coated \050SWOP\051 v2)
  /PDFXOutputConditionIdentifier (CGATS TR 001)
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName (http://www.color.org)
  /PDFXTrapped /False

  /CreateJDFFile false
  /Description <<


    /CHS <FEFF4f7f75288fd94e9b8bbe5b9a521b5efa7684002000410064006f006200650020005000440046002065876863900275284e8e55464e1a65876863768467e5770b548c62535370300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200036002e003000204ee553ca66f49ad87248672c676562535f00521b5efa768400200050004400460020658768633002>
    /CHT <FEFF4f7f752890194e9b8a2d7f6e5efa7acb7684002000410064006f006200650020005000440046002065874ef69069752865bc666e901a554652d965874ef6768467e5770b548c52175370300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200036002e003000204ee553ca66f49ad87248672c4f86958b555f5df25efa7acb76840020005000440046002065874ef63002>
    /CZE <>
    /DAN <>
    /DEU <>
    /ENU (Use these settings to create Adobe PDF documents suitable for reliable viewing and printing of business documents.  Created PDF documents can be opened with Acrobat and Adobe Reader 6.0 and later.)
    /ESP <>
    /ETI <>
    /FRA <>



    /HUN <>
    /ITA (Utilizzare queste impostazioni per creare documenti Adobe PDF adatti per visualizzare e stampare documenti aziendali in modo affidabile. I documenti PDF creati possono essere aperti con Acrobat e Adobe Reader 6.0 e versioni successive.)
    /JPN <>
    /KOR <FEFFc7740020c124c815c7440020c0acc6a9d558c5ec0020be44c988b2c8c2a40020bb38c11cb97c0020c548c815c801c73cb85c0020bcf4ace00020c778c1c4d558b2940020b3700020ac00c7a50020c801d569d55c002000410064006f0062006500200050004400460020bb38c11cb97c0020c791c131d569b2c8b2e4002e0020c774b807ac8c0020c791c131b41c00200050004400460020bb38c11cb2940020004100630072006f0062006100740020bc0f002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200036002e00300020c774c0c1c5d0c11c0020c5f40020c2180020c788c2b5b2c8b2e4002e>
    /LTH <>
    /LVI <>
    /NLD (Gebruik deze instellingen om Adobe PDF-documenten te maken waarmee zakelijke documenten betrouwbaar kunnen worden weergegeven en afgedrukt. De gemaakte PDF-documenten kunnen worden geopend met Acrobat en Adobe Reader 6.0 en hoger.)
    /NOR <>
    /POL <>
    /PTB <>


    /SKY <>

    /SUO <>
    /SVE <>
    /TUR <>

  >>
  /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
    >>
    <<
      /AllowImageBreaks true
      /AllowTableBreaks true
      /ExpandPage false
      /HonorBaseURL true
      /HonorRolloverEffect false
      /IgnoreHTMLPageBreaks false
      /IncludeHeaderFooter false
      /MarginOffset [
        0
        0
        0
        0
      ]
      /MetadataAuthor ()
      /MetadataKeywords ()
      /MetadataSubject ()
      /MetadataTitle ()
      /MetricPageSize [
        0
        0
      ]
      /MetricUnit /inch
      /MobileCompatible 0
      /Namespace [
        (Adobe)
        (GoLive)
        (8.0)
      ]
      /OpenZoomToHTMLFontSize false
      /PageOrientation /Portrait
      /RemoveBackground false
      /ShrinkContent true
      /TreatColorsAs /MainMonitorColors
      /UseEmbeddedProfiles false
      /UseHTMLTitleAsMetadata true
    >>
    <<
      /AddBleedMarks false
      /AddColorBars false
      /AddCropMarks false
      /AddPageInfo false
      /AddRegMarks false
      /BleedOffset [
        0
        0
        0
        0
      ]
      /ConvertColors /ConvertToCMYK
      /DestinationProfileName (ISO Coated v2 300% \(ECI\))
      /DestinationProfileSelector /UseName
      /Downsample16BitImages true
      /FlattenerPreset <<
        /PresetSelector /MediumResolution
      >>
      /FormElements true
      /GenerateStructure false
      /IncludeBookmarks false
      /IncludeHyperlinks false
      /IncludeInteractive false
      /IncludeLayers false
      /IncludeProfiles true
      /MarksOffset 6
      /MarksWeight 0.250000
      /MultimediaHandling /UseObjectSettings
      /Namespace [
        (Adobe)
        (CreativeSuite)
        (2.0)
      ]
      /PDFXOutputIntentProfileSelector /UseName
      /PageMarksFile /RomanDefault
      /PreserveEditing true
      /UntaggedCMYKHandling /LeaveUntagged
      /UntaggedRGBHandling /UseDocumentProfile
      /UseDocumentBleed false
    >>
  ]
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [2400 2400]
  /PageSize [595.276 841.890]
>> setpagedevice



<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /All
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Dot Gain 20%)
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (ISO Coated v2 300% \050ECI\051)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Warning
  /CompatibilityLevel 1.5
  /CompressObjects /Tags
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /DetectCurves 0.1000
  /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 false
  /PreserveFlatness false
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments false
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts false
  /TransferFunctionInfo /Apply
  /UCRandBGInfo /Preserve
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
    /FranklinGothic-Book
    /FranklinGothic-BookItalic
    /FranklinGothic-Demi
    /FranklinGothic-DemiCond
    /FranklinGothic-DemiItalic
    /FranklinGothic-Heavy
    /FranklinGothic-HeavyItalic
    /FranklinGothic-Medium
    /FranklinGothic-MediumCond
    /FranklinGothic-MediumItalic
    /Georgia
    /Georgia-Bold
    /Georgia-BoldItalic
    /Georgia-Italic
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /CropColorImages false
  /ColorImageMinResolution 150
  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 300
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageMinDownsampleDepth 1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages false
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.76
    /HSamples [2 1 1 2] /VSamples [2 1 1 2]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 15
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 15
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /CropGrayImages false
  /GrayImageMinResolution 150
  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 600
  /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 0.76
    /HSamples [2 1 1 2] /VSamples [2 1 1 2]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 15
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 15
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /CropMonoImages false
  /MonoImageMinResolution 1200
  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 1200
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects true
  /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 (U.S. Web Coated \050SWOP\051 v2)
  /PDFXOutputConditionIdentifier (CGATS TR 001)
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName (http://www.color.org)
  /PDFXTrapped /False

  /CreateJDFFile false
  /Description <<


    /CHS <FEFF4f7f75288fd94e9b8bbe5b9a521b5efa7684002000410064006f006200650020005000440046002065876863900275284e8e55464e1a65876863768467e5770b548c62535370300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200036002e003000204ee553ca66f49ad87248672c676562535f00521b5efa768400200050004400460020658768633002>
    /CHT <FEFF4f7f752890194e9b8a2d7f6e5efa7acb7684002000410064006f006200650020005000440046002065874ef69069752865bc666e901a554652d965874ef6768467e5770b548c52175370300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200036002e003000204ee553ca66f49ad87248672c4f86958b555f5df25efa7acb76840020005000440046002065874ef63002>
    /CZE <>
    /DAN <>
    /DEU <>
    /ENU (Use these settings to create Adobe PDF documents suitable for reliable viewing and printing of business documents.  Created PDF documents can be opened with Acrobat and Adobe Reader 6.0 and later.)
    /ESP <>
    /ETI <>
    /FRA <>



    /HUN <>
    /ITA (Utilizzare queste impostazioni per creare documenti Adobe PDF adatti per visualizzare e stampare documenti aziendali in modo affidabile. I documenti PDF creati possono essere aperti con Acrobat e Adobe Reader 6.0 e versioni successive.)
    /JPN <>
    /KOR <FEFFc7740020c124c815c7440020c0acc6a9d558c5ec0020be44c988b2c8c2a40020bb38c11cb97c0020c548c815c801c73cb85c0020bcf4ace00020c778c1c4d558b2940020b3700020ac00c7a50020c801d569d55c002000410064006f0062006500200050004400460020bb38c11cb97c0020c791c131d569b2c8b2e4002e0020c774b807ac8c0020c791c131b41c00200050004400460020bb38c11cb2940020004100630072006f0062006100740020bc0f002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200036002e00300020c774c0c1c5d0c11c0020c5f40020c2180020c788c2b5b2c8b2e4002e>
    /LTH <>
    /LVI <>
    /NLD (Gebruik deze instellingen om Adobe PDF-documenten te maken waarmee zakelijke documenten betrouwbaar kunnen worden weergegeven en afgedrukt. De gemaakte PDF-documenten kunnen worden geopend met Acrobat en Adobe Reader 6.0 en hoger.)
    /NOR <>
    /POL <>
    /PTB <>


    /SKY <>

    /SUO <>
    /SVE <>
    /TUR <>

  >>
  /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
    >>
    <<
      /AllowImageBreaks true
      /AllowTableBreaks true
      /ExpandPage false
      /HonorBaseURL true
      /HonorRolloverEffect false
      /IgnoreHTMLPageBreaks false
      /IncludeHeaderFooter false
      /MarginOffset [
        0
        0
        0
        0
      ]
      /MetadataAuthor ()
      /MetadataKeywords ()
      /MetadataSubject ()
      /MetadataTitle ()
      /MetricPageSize [
        0
        0
      ]
      /MetricUnit /inch
      /MobileCompatible 0
      /Namespace [
        (Adobe)
        (GoLive)
        (8.0)
      ]
      /OpenZoomToHTMLFontSize false
      /PageOrientation /Portrait
      /RemoveBackground false
      /ShrinkContent true
      /TreatColorsAs /MainMonitorColors
      /UseEmbeddedProfiles false
      /UseHTMLTitleAsMetadata true
    >>
    <<
      /AddBleedMarks false
      /AddColorBars false
      /AddCropMarks false
      /AddPageInfo false
      /AddRegMarks false
      /BleedOffset [
        0
        0
        0
        0
      ]
      /ConvertColors /ConvertToCMYK
      /DestinationProfileName (ISO Coated v2 300% \(ECI\))
      /DestinationProfileSelector /UseName
      /Downsample16BitImages true
      /FlattenerPreset <<
        /PresetSelector /MediumResolution
      >>
      /FormElements true
      /GenerateStructure false
      /IncludeBookmarks false
      /IncludeHyperlinks false
      /IncludeInteractive false
      /IncludeLayers false
      /IncludeProfiles true
      /MarksOffset 6
      /MarksWeight 0.250000
      /MultimediaHandling /UseObjectSettings
      /Namespace [
        (Adobe)
        (CreativeSuite)
        (2.0)
      ]
      /PDFXOutputIntentProfileSelector /UseName
      /PageMarksFile /RomanDefault
      /PreserveEditing true
      /UntaggedCMYKHandling /LeaveUntagged
      /UntaggedRGBHandling /UseDocumentProfile
      /UseDocumentBleed false
    >>
  ]
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [2400 2400]
  /PageSize [595.276 841.890]
>> setpagedevice



<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /All
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Dot Gain 20%)
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (ISO Coated v2 300% \050ECI\051)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Warning
  /CompatibilityLevel 1.5
  /CompressObjects /Tags
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /DetectCurves 0.1000
  /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 false
  /PreserveFlatness false
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments false
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts false
  /TransferFunctionInfo /Apply
  /UCRandBGInfo /Preserve
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
    /FranklinGothic-Book
    /FranklinGothic-BookItalic
    /FranklinGothic-Demi
    /FranklinGothic-DemiCond
    /FranklinGothic-DemiItalic
    /FranklinGothic-Heavy
    /FranklinGothic-HeavyItalic
    /FranklinGothic-Medium
    /FranklinGothic-MediumCond
    /FranklinGothic-MediumItalic
    /Georgia
    /Georgia-Bold
    /Georgia-BoldItalic
    /Georgia-Italic
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /CropColorImages false
  /ColorImageMinResolution 150
  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 300
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageMinDownsampleDepth 1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages false
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.76
    /HSamples [2 1 1 2] /VSamples [2 1 1 2]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 15
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 15
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /CropGrayImages false
  /GrayImageMinResolution 150
  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 600
  /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 0.76
    /HSamples [2 1 1 2] /VSamples [2 1 1 2]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 15
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 15
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /CropMonoImages false
  /MonoImageMinResolution 1200
  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 1200
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects true
  /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 (U.S. Web Coated \050SWOP\051 v2)
  /PDFXOutputConditionIdentifier (CGATS TR 001)
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName (http://www.color.org)
  /PDFXTrapped /False

  /CreateJDFFile false
  /Description <<


    /CHS <FEFF4f7f75288fd94e9b8bbe5b9a521b5efa7684002000410064006f006200650020005000440046002065876863900275284e8e55464e1a65876863768467e5770b548c62535370300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200036002e003000204ee553ca66f49ad87248672c676562535f00521b5efa768400200050004400460020658768633002>
    /CHT <FEFF4f7f752890194e9b8a2d7f6e5efa7acb7684002000410064006f006200650020005000440046002065874ef69069752865bc666e901a554652d965874ef6768467e5770b548c52175370300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200036002e003000204ee553ca66f49ad87248672c4f86958b555f5df25efa7acb76840020005000440046002065874ef63002>
    /CZE <>
    /DAN <>
    /DEU <>
    /ENU (Use these settings to create Adobe PDF documents suitable for reliable viewing and printing of business documents.  Created PDF documents can be opened with Acrobat and Adobe Reader 6.0 and later.)
    /ESP <>
    /ETI <>
    /FRA <>



    /HUN <>
    /ITA (Utilizzare queste impostazioni per creare documenti Adobe PDF adatti per visualizzare e stampare documenti aziendali in modo affidabile. I documenti PDF creati possono essere aperti con Acrobat e Adobe Reader 6.0 e versioni successive.)
    /JPN <>
    /KOR <FEFFc7740020c124c815c7440020c0acc6a9d558c5ec0020be44c988b2c8c2a40020bb38c11cb97c0020c548c815c801c73cb85c0020bcf4ace00020c778c1c4d558b2940020b3700020ac00c7a50020c801d569d55c002000410064006f0062006500200050004400460020bb38c11cb97c0020c791c131d569b2c8b2e4002e0020c774b807ac8c0020c791c131b41c00200050004400460020bb38c11cb2940020004100630072006f0062006100740020bc0f002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200036002e00300020c774c0c1c5d0c11c0020c5f40020c2180020c788c2b5b2c8b2e4002e>
    /LTH <>
    /LVI <>
    /NLD (Gebruik deze instellingen om Adobe PDF-documenten te maken waarmee zakelijke documenten betrouwbaar kunnen worden weergegeven en afgedrukt. De gemaakte PDF-documenten kunnen worden geopend met Acrobat en Adobe Reader 6.0 en hoger.)
    /NOR <>
    /POL <>
    /PTB <>


    /SKY <>

    /SUO <>
    /SVE <>
    /TUR <>

  >>
  /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
    >>
    <<
      /AllowImageBreaks true
      /AllowTableBreaks true
      /ExpandPage false
      /HonorBaseURL true
      /HonorRolloverEffect false
      /IgnoreHTMLPageBreaks false
      /IncludeHeaderFooter false
      /MarginOffset [
        0
        0
        0
        0
      ]
      /MetadataAuthor ()
      /MetadataKeywords ()
      /MetadataSubject ()
      /MetadataTitle ()
      /MetricPageSize [
        0
        0
      ]
      /MetricUnit /inch
      /MobileCompatible 0
      /Namespace [
        (Adobe)
        (GoLive)
        (8.0)
      ]
      /OpenZoomToHTMLFontSize false
      /PageOrientation /Portrait
      /RemoveBackground false
      /ShrinkContent true
      /TreatColorsAs /MainMonitorColors
      /UseEmbeddedProfiles false
      /UseHTMLTitleAsMetadata true
    >>
    <<
      /AddBleedMarks false
      /AddColorBars false
      /AddCropMarks false
      /AddPageInfo false
      /AddRegMarks false
      /BleedOffset [
        0
        0
        0
        0
      ]
      /ConvertColors /ConvertToCMYK
      /DestinationProfileName (ISO Coated v2 300% \(ECI\))
      /DestinationProfileSelector /UseName
      /Downsample16BitImages true
      /FlattenerPreset <<
        /PresetSelector /MediumResolution
      >>
      /FormElements true
      /GenerateStructure false
      /IncludeBookmarks false
      /IncludeHyperlinks false
      /IncludeInteractive false
      /IncludeLayers false
      /IncludeProfiles true
      /MarksOffset 6
      /MarksWeight 0.250000
      /MultimediaHandling /UseObjectSettings
      /Namespace [
        (Adobe)
        (CreativeSuite)
        (2.0)
      ]
      /PDFXOutputIntentProfileSelector /UseName
      /PageMarksFile /RomanDefault
      /PreserveEditing true
      /UntaggedCMYKHandling /LeaveUntagged
      /UntaggedRGBHandling /UseDocumentProfile
      /UseDocumentBleed false
    >>
  ]
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [2400 2400]
  /PageSize [595.276 841.890]
>> setpagedevice



<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /All
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Dot Gain 20%)
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (ISO Coated v2 300% \050ECI\051)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Warning
  /CompatibilityLevel 1.5
  /CompressObjects /Tags
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /DetectCurves 0.1000
  /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 false
  /PreserveFlatness false
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments false
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts false
  /TransferFunctionInfo /Apply
  /UCRandBGInfo /Preserve
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
    /FranklinGothic-Book
    /FranklinGothic-BookItalic
    /FranklinGothic-Demi
    /FranklinGothic-DemiCond
    /FranklinGothic-DemiItalic
    /FranklinGothic-Heavy
    /FranklinGothic-HeavyItalic
    /FranklinGothic-Medium
    /FranklinGothic-MediumCond
    /FranklinGothic-MediumItalic
    /Georgia
    /Georgia-Bold
    /Georgia-BoldItalic
    /Georgia-Italic
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /CropColorImages false
  /ColorImageMinResolution 150
  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 300
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageMinDownsampleDepth 1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages false
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.76
    /HSamples [2 1 1 2] /VSamples [2 1 1 2]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 15
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 15
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /CropGrayImages false
  /GrayImageMinResolution 150
  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 600
  /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 0.76
    /HSamples [2 1 1 2] /VSamples [2 1 1 2]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 15
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 15
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /CropMonoImages false
  /MonoImageMinResolution 1200
  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 1200
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects true
  /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 (U.S. Web Coated \050SWOP\051 v2)
  /PDFXOutputConditionIdentifier (CGATS TR 001)
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName (http://www.color.org)
  /PDFXTrapped /False

  /CreateJDFFile false
  /Description <<


    /CHS <FEFF4f7f75288fd94e9b8bbe5b9a521b5efa7684002000410064006f006200650020005000440046002065876863900275284e8e55464e1a65876863768467e5770b548c62535370300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200036002e003000204ee553ca66f49ad87248672c676562535f00521b5efa768400200050004400460020658768633002>
    /CHT <FEFF4f7f752890194e9b8a2d7f6e5efa7acb7684002000410064006f006200650020005000440046002065874ef69069752865bc666e901a554652d965874ef6768467e5770b548c52175370300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200036002e003000204ee553ca66f49ad87248672c4f86958b555f5df25efa7acb76840020005000440046002065874ef63002>
    /CZE <>
    /DAN <>
    /DEU <>
    /ENU (Use these settings to create Adobe PDF documents suitable for reliable viewing and printing of business documents.  Created PDF documents can be opened with Acrobat and Adobe Reader 6.0 and later.)
    /ESP <>
    /ETI <>
    /FRA <>



    /HUN <>
    /ITA (Utilizzare queste impostazioni per creare documenti Adobe PDF adatti per visualizzare e stampare documenti aziendali in modo affidabile. I documenti PDF creati possono essere aperti con Acrobat e Adobe Reader 6.0 e versioni successive.)
    /JPN <>
    /KOR <FEFFc7740020c124c815c7440020c0acc6a9d558c5ec0020be44c988b2c8c2a40020bb38c11cb97c0020c548c815c801c73cb85c0020bcf4ace00020c778c1c4d558b2940020b3700020ac00c7a50020c801d569d55c002000410064006f0062006500200050004400460020bb38c11cb97c0020c791c131d569b2c8b2e4002e0020c774b807ac8c0020c791c131b41c00200050004400460020bb38c11cb2940020004100630072006f0062006100740020bc0f002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200036002e00300020c774c0c1c5d0c11c0020c5f40020c2180020c788c2b5b2c8b2e4002e>
    /LTH <>
    /LVI <>
    /NLD (Gebruik deze instellingen om Adobe PDF-documenten te maken waarmee zakelijke documenten betrouwbaar kunnen worden weergegeven en afgedrukt. De gemaakte PDF-documenten kunnen worden geopend met Acrobat en Adobe Reader 6.0 en hoger.)
    /NOR <>
    /POL <>
    /PTB <>


    /SKY <>

    /SUO <>
    /SVE <>
    /TUR <>

  >>
  /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
    >>
    <<
      /AllowImageBreaks true
      /AllowTableBreaks true
      /ExpandPage false
      /HonorBaseURL true
      /HonorRolloverEffect false
      /IgnoreHTMLPageBreaks false
      /IncludeHeaderFooter false
      /MarginOffset [
        0
        0
        0
        0
      ]
      /MetadataAuthor ()
      /MetadataKeywords ()
      /MetadataSubject ()
      /MetadataTitle ()
      /MetricPageSize [
        0
        0
      ]
      /MetricUnit /inch
      /MobileCompatible 0
      /Namespace [
        (Adobe)
        (GoLive)
        (8.0)
      ]
      /OpenZoomToHTMLFontSize false
      /PageOrientation /Portrait
      /RemoveBackground false
      /ShrinkContent true
      /TreatColorsAs /MainMonitorColors
      /UseEmbeddedProfiles false
      /UseHTMLTitleAsMetadata true
    >>
    <<
      /AddBleedMarks false
      /AddColorBars false
      /AddCropMarks false
      /AddPageInfo false
      /AddRegMarks false
      /BleedOffset [
        0
        0
        0
        0
      ]
      /ConvertColors /ConvertToCMYK
      /DestinationProfileName (ISO Coated v2 300% \(ECI\))
      /DestinationProfileSelector /UseName
      /Downsample16BitImages true
      /FlattenerPreset <<
        /PresetSelector /MediumResolution
      >>
      /FormElements true
      /GenerateStructure false
      /IncludeBookmarks false
      /IncludeHyperlinks false
      /IncludeInteractive false
      /IncludeLayers false
      /IncludeProfiles true
      /MarksOffset 6
      /MarksWeight 0.250000
      /MultimediaHandling /UseObjectSettings
      /Namespace [
        (Adobe)
        (CreativeSuite)
        (2.0)
      ]
      /PDFXOutputIntentProfileSelector /UseName
      /PageMarksFile /RomanDefault
      /PreserveEditing true
      /UntaggedCMYKHandling /LeaveUntagged
      /UntaggedRGBHandling /UseDocumentProfile
      /UseDocumentBleed false
    >>
  ]
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [2400 2400]
  /PageSize [595.276 841.890]
>> setpagedevice



<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /All
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Dot Gain 20%)
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (ISO Coated v2 300% \050ECI\051)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Warning
  /CompatibilityLevel 1.5
  /CompressObjects /Tags
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /DetectCurves 0.1000
  /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 false
  /PreserveFlatness false
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments false
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts false
  /TransferFunctionInfo /Apply
  /UCRandBGInfo /Preserve
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
    /FranklinGothic-Book
    /FranklinGothic-BookItalic
    /FranklinGothic-Demi
    /FranklinGothic-DemiCond
    /FranklinGothic-DemiItalic
    /FranklinGothic-Heavy
    /FranklinGothic-HeavyItalic
    /FranklinGothic-Medium
    /FranklinGothic-MediumCond
    /FranklinGothic-MediumItalic
    /Georgia
    /Georgia-Bold
    /Georgia-BoldItalic
    /Georgia-Italic
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /CropColorImages false
  /ColorImageMinResolution 150
  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 300
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageMinDownsampleDepth 1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages false
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.76
    /HSamples [2 1 1 2] /VSamples [2 1 1 2]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 15
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 15
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /CropGrayImages false
  /GrayImageMinResolution 150
  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 600
  /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 0.76
    /HSamples [2 1 1 2] /VSamples [2 1 1 2]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 15
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 15
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /CropMonoImages false
  /MonoImageMinResolution 1200
  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 1200
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects true
  /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 (U.S. Web Coated \050SWOP\051 v2)
  /PDFXOutputConditionIdentifier (CGATS TR 001)
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName (http://www.color.org)
  /PDFXTrapped /False

  /CreateJDFFile false
  /Description <<


    /CHS <FEFF4f7f75288fd94e9b8bbe5b9a521b5efa7684002000410064006f006200650020005000440046002065876863900275284e8e55464e1a65876863768467e5770b548c62535370300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200036002e003000204ee553ca66f49ad87248672c676562535f00521b5efa768400200050004400460020658768633002>
    /CHT <FEFF4f7f752890194e9b8a2d7f6e5efa7acb7684002000410064006f006200650020005000440046002065874ef69069752865bc666e901a554652d965874ef6768467e5770b548c52175370300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200036002e003000204ee553ca66f49ad87248672c4f86958b555f5df25efa7acb76840020005000440046002065874ef63002>
    /CZE <>
    /DAN <>
    /DEU <>
    /ENU (Use these settings to create Adobe PDF documents suitable for reliable viewing and printing of business documents.  Created PDF documents can be opened with Acrobat and Adobe Reader 6.0 and later.)
    /ESP <>
    /ETI <>
    /FRA <>



    /HUN <>
    /ITA (Utilizzare queste impostazioni per creare documenti Adobe PDF adatti per visualizzare e stampare documenti aziendali in modo affidabile. I documenti PDF creati possono essere aperti con Acrobat e Adobe Reader 6.0 e versioni successive.)
    /JPN <>
    /KOR <FEFFc7740020c124c815c7440020c0acc6a9d558c5ec0020be44c988b2c8c2a40020bb38c11cb97c0020c548c815c801c73cb85c0020bcf4ace00020c778c1c4d558b2940020b3700020ac00c7a50020c801d569d55c002000410064006f0062006500200050004400460020bb38c11cb97c0020c791c131d569b2c8b2e4002e0020c774b807ac8c0020c791c131b41c00200050004400460020bb38c11cb2940020004100630072006f0062006100740020bc0f002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200036002e00300020c774c0c1c5d0c11c0020c5f40020c2180020c788c2b5b2c8b2e4002e>
    /LTH <>
    /LVI <>
    /NLD (Gebruik deze instellingen om Adobe PDF-documenten te maken waarmee zakelijke documenten betrouwbaar kunnen worden weergegeven en afgedrukt. De gemaakte PDF-documenten kunnen worden geopend met Acrobat en Adobe Reader 6.0 en hoger.)
    /NOR <>
    /POL <>
    /PTB <>


    /SKY <>

    /SUO <>
    /SVE <>
    /TUR <>

  >>
  /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
    >>
    <<
      /AllowImageBreaks true
      /AllowTableBreaks true
      /ExpandPage false
      /HonorBaseURL true
      /HonorRolloverEffect false
      /IgnoreHTMLPageBreaks false
      /IncludeHeaderFooter false
      /MarginOffset [
        0
        0
        0
        0
      ]
      /MetadataAuthor ()
      /MetadataKeywords ()
      /MetadataSubject ()
      /MetadataTitle ()
      /MetricPageSize [
        0
        0
      ]
      /MetricUnit /inch
      /MobileCompatible 0
      /Namespace [
        (Adobe)
        (GoLive)
        (8.0)
      ]
      /OpenZoomToHTMLFontSize false
      /PageOrientation /Portrait
      /RemoveBackground false
      /ShrinkContent true
      /TreatColorsAs /MainMonitorColors
      /UseEmbeddedProfiles false
      /UseHTMLTitleAsMetadata true
    >>
    <<
      /AddBleedMarks false
      /AddColorBars false
      /AddCropMarks false
      /AddPageInfo false
      /AddRegMarks false
      /BleedOffset [
        0
        0
        0
        0
      ]
      /ConvertColors /ConvertToCMYK
      /DestinationProfileName (ISO Coated v2 300% \(ECI\))
      /DestinationProfileSelector /UseName
      /Downsample16BitImages true
      /FlattenerPreset <<
        /PresetSelector /MediumResolution
      >>
      /FormElements true
      /GenerateStructure false
      /IncludeBookmarks false
      /IncludeHyperlinks false
      /IncludeInteractive false
      /IncludeLayers false
      /IncludeProfiles true
      /MarksOffset 6
      /MarksWeight 0.250000
      /MultimediaHandling /UseObjectSettings
      /Namespace [
        (Adobe)
        (CreativeSuite)
        (2.0)
      ]
      /PDFXOutputIntentProfileSelector /UseName
      /PageMarksFile /RomanDefault
      /PreserveEditing true
      /UntaggedCMYKHandling /LeaveUntagged
      /UntaggedRGBHandling /UseDocumentProfile
      /UseDocumentBleed false
    >>
  ]
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [2400 2400]
  /PageSize [595.276 841.890]
>> setpagedevice



<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /All
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Dot Gain 20%)
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (ISO Coated v2 300% \050ECI\051)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Warning
  /CompatibilityLevel 1.5
  /CompressObjects /Tags
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /DetectCurves 0.1000
  /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 false
  /PreserveFlatness false
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments false
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts false
  /TransferFunctionInfo /Apply
  /UCRandBGInfo /Preserve
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
    /FranklinGothic-Book
    /FranklinGothic-BookItalic
    /FranklinGothic-Demi
    /FranklinGothic-DemiCond
    /FranklinGothic-DemiItalic
    /FranklinGothic-Heavy
    /FranklinGothic-HeavyItalic
    /FranklinGothic-Medium
    /FranklinGothic-MediumCond
    /FranklinGothic-MediumItalic
    /Georgia
    /Georgia-Bold
    /Georgia-BoldItalic
    /Georgia-Italic
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /CropColorImages false
  /ColorImageMinResolution 150
  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 300
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageMinDownsampleDepth 1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages false
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.76
    /HSamples [2 1 1 2] /VSamples [2 1 1 2]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 15
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 15
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /CropGrayImages false
  /GrayImageMinResolution 150
  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 600
  /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 0.76
    /HSamples [2 1 1 2] /VSamples [2 1 1 2]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 15
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 15
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /CropMonoImages false
  /MonoImageMinResolution 1200
  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 1200
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects true
  /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 (U.S. Web Coated \050SWOP\051 v2)
  /PDFXOutputConditionIdentifier (CGATS TR 001)
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName (http://www.color.org)
  /PDFXTrapped /False

  /CreateJDFFile false
  /Description <<


    /CHS <FEFF4f7f75288fd94e9b8bbe5b9a521b5efa7684002000410064006f006200650020005000440046002065876863900275284e8e55464e1a65876863768467e5770b548c62535370300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200036002e003000204ee553ca66f49ad87248672c676562535f00521b5efa768400200050004400460020658768633002>
    /CHT <FEFF4f7f752890194e9b8a2d7f6e5efa7acb7684002000410064006f006200650020005000440046002065874ef69069752865bc666e901a554652d965874ef6768467e5770b548c52175370300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200036002e003000204ee553ca66f49ad87248672c4f86958b555f5df25efa7acb76840020005000440046002065874ef63002>
    /CZE <>
    /DAN <>
    /DEU <>
    /ENU (Use these settings to create Adobe PDF documents suitable for reliable viewing and printing of business documents.  Created PDF documents can be opened with Acrobat and Adobe Reader 6.0 and later.)
    /ESP <>
    /ETI <>
    /FRA <>



    /HUN <>
    /ITA (Utilizzare queste impostazioni per creare documenti Adobe PDF adatti per visualizzare e stampare documenti aziendali in modo affidabile. I documenti PDF creati possono essere aperti con Acrobat e Adobe Reader 6.0 e versioni successive.)
    /JPN <>
    /KOR <FEFFc7740020c124c815c7440020c0acc6a9d558c5ec0020be44c988b2c8c2a40020bb38c11cb97c0020c548c815c801c73cb85c0020bcf4ace00020c778c1c4d558b2940020b3700020ac00c7a50020c801d569d55c002000410064006f0062006500200050004400460020bb38c11cb97c0020c791c131d569b2c8b2e4002e0020c774b807ac8c0020c791c131b41c00200050004400460020bb38c11cb2940020004100630072006f0062006100740020bc0f002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200036002e00300020c774c0c1c5d0c11c0020c5f40020c2180020c788c2b5b2c8b2e4002e>
    /LTH <>
    /LVI <>
    /NLD (Gebruik deze instellingen om Adobe PDF-documenten te maken waarmee zakelijke documenten betrouwbaar kunnen worden weergegeven en afgedrukt. De gemaakte PDF-documenten kunnen worden geopend met Acrobat en Adobe Reader 6.0 en hoger.)
    /NOR <>
    /POL <>
    /PTB <>


    /SKY <>

    /SUO <>
    /SVE <>
    /TUR <>

  >>
  /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
    >>
    <<
      /AllowImageBreaks true
      /AllowTableBreaks true
      /ExpandPage false
      /HonorBaseURL true
      /HonorRolloverEffect false
      /IgnoreHTMLPageBreaks false
      /IncludeHeaderFooter false
      /MarginOffset [
        0
        0
        0
        0
      ]
      /MetadataAuthor ()
      /MetadataKeywords ()
      /MetadataSubject ()
      /MetadataTitle ()
      /MetricPageSize [
        0
        0
      ]
      /MetricUnit /inch
      /MobileCompatible 0
      /Namespace [
        (Adobe)
        (GoLive)
        (8.0)
      ]
      /OpenZoomToHTMLFontSize false
      /PageOrientation /Portrait
      /RemoveBackground false
      /ShrinkContent true
      /TreatColorsAs /MainMonitorColors
      /UseEmbeddedProfiles false
      /UseHTMLTitleAsMetadata true
    >>
    <<
      /AddBleedMarks false
      /AddColorBars false
      /AddCropMarks false
      /AddPageInfo false
      /AddRegMarks false
      /BleedOffset [
        0
        0
        0
        0
      ]
      /ConvertColors /ConvertToCMYK
      /DestinationProfileName (ISO Coated v2 300% \(ECI\))
      /DestinationProfileSelector /UseName
      /Downsample16BitImages true
      /FlattenerPreset <<
        /PresetSelector /MediumResolution
      >>
      /FormElements true
      /GenerateStructure false
      /IncludeBookmarks false
      /IncludeHyperlinks false
      /IncludeInteractive false
      /IncludeLayers false
      /IncludeProfiles true
      /MarksOffset 6
      /MarksWeight 0.250000
      /MultimediaHandling /UseObjectSettings
      /Namespace [
        (Adobe)
        (CreativeSuite)
        (2.0)
      ]
      /PDFXOutputIntentProfileSelector /UseName
      /PageMarksFile /RomanDefault
      /PreserveEditing true
      /UntaggedCMYKHandling /LeaveUntagged
      /UntaggedRGBHandling /UseDocumentProfile
      /UseDocumentBleed false
    >>
  ]
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [2400 2400]
  /PageSize [595.276 841.890]
>> setpagedevice




