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 دبي - لجأت دبي إلى إصدار ســــندات 
دولية مقومة بالدولار للحصول على دعم 
مالي من ســــوق الديــــن الأجنبية لتمويل 
المالية العامة المتضــــررة جراء الوباء في 
خطــــوة هي الثانيــــة بعد جمعهــــا لموارد 
أخــــرى من وســــائط ديــــن مختلفــــة العام 

الجاري.
باعــــت حكومــــة دبــــي ســــندات على 
شــــريحتين بمليــــاري دولار الأربعاء، في 
أول عملية لها بأسواق الدين العام خلال 
ست ســــنوات، في الوقت الذي تسعى فيه 
الإمارة لدعم أوضاعهــــا المالية المتضررة 

من أزمة فايروس كورونا.
وبحســــب وثيقــــة صــــادرة عــــن أحد 
البنوك التي تقــــود العملية اطلعت عليها 
رويتــــرز، باعت دبي صكوكا لأجل عشــــر 
سنوات بمليار دولار عند 210 نقاط أساس 
فــــوق متوســــط أســــعار مبادلــــة الفائدة 
الثابتة والمتغيرة وســــندات تقليدية لأجل 
30 عاما بمليار دولار عند أربعة في المئة.

واستقطبت الإمارة طلبات شراء تزيد 
علــــى 6.5 مليار دولار للصكوك وبأكثر من 

3.5 مليار دولار للسندات.
وقـــال مديـــر صنـــدوق متحدثـــا عن 
التســـعير الأولي رفض نشـــر هويته ”لا 
قيمـــة في الصكـــوك لكن ســـيكون هناك 
مشـــترون محليـــون“. وجـــرى تقليـــص 
التســـعير الأولي خلال بناء سجل أوامر 
الاكتتـــاب 40 نقطـــة أســـاس للصكـــوك 

و37.5 نقطة أســـاس للسندات التقليدية.
وقال تيم آش خبير الأســـواق الناشـــئة 
لدى بلوبـــاي لإدارة الأصول ”التســـعير 
جذاب لدبـــي وأموال أقل علـــى الطاولة 

للمستثمرين“.
وقال مدير صندوق آخر إن التســــعير 
”رائع“ النســــبة لدبي. وقــــال ”من المنطقي 
بعد  أنهم قادرون على الإصــــدار بخصم“ 
إصدار ديــــون ناجح للجــــارة الأكثر ثراء 

أبوظبي الشهر الماضي.
ويأتــــي أول إصدار دين عــــام للإمارة 
وهــــي مركــــز للتجــــارة والســــياحة فــــي 
الشرق الأوســــط منذ 2014 في ظل تراجع 
اقتصادي حاد أحيا مخاوف بشأن المالية 
العامــــة لدبي وأعاد للأذهــــان أزمة ديون 

عام 2009 التي عرقلت اقتصادها.
وتظهــــر نشــــرة طــــرح الســــندات أن 
ميزانية دبي ستســــجل عجزا بـ3.2 مليار 

دولار في العام الجاري.
كما أظهــــرت أنه بينما تبلــــغ الديون 
المباشــــرة للحكومــــة حوالــــي 34 مليــــار 
دولار فــــي نهاية يونيو، فإن دبي لم تضع 
تقديرات مجمعة لإجمالي الديون القائمة 

للكيانات التابعة للحكومة.
وقال مدير صندوق ثــــان ”إنها دائما 
واحــــدة من النقاط الســــلبية الكبيرة لدى 
دبي، لكنه في الحقيقة أكثر ســــر مُفشــــى. 
بوضوح، الســــوق لا تتعامل مــــع الأرقام 
في ظاهرها أيضــــا“، مضيفا أن هوامش 
ســــندات دبي الحالية لا ”تتناســــب مع ما 
تشير إليه أرقام الدين الأساسي والعجز“. 
ورفــــض جميــــع مديــــرو الصناديــــق ذكر 

أسمائهم.
إســــتراتيجي  أزور  شــــركة  وقالــــت 
للاستشــــارات والأبحــــاث إن دبــــي غيــــر 
مصنفــــة، ممــــا قــــد يبعــــد مجموعــــة من 

المستثمرين عن طرح الدين.

وأضافــــت في تقريــــر الثلاثاء ”عملية 
أكثــــر  إفصاحــــا  ســــتتطلب  التصنيــــف 

تفصيلا عن الوضع الائتماني لدبي“.
وفــــي يوليو، قالــــت وكالة ســــتاندرد 
اند بورز إن اقتصــــاد دبي قد ينكمش 11 
في المئة فــــي العام الجــــاري، إذ خفضت 
التصنيف الائتماني لشركتين من كبريات 
الشركات العقارية في الإمارة إلى مستوى 

مرتفع المخاطر.
ويأتــــي الإصــــدار فــــي الوقــــت الذي 
تعكــــف فيــــه الإمــــارات وإســــرائيل على 
تعزيــــز الاســــتثمار بــــين الدولتــــين بعد 
الاتفــــاق الشــــهر الماضــــي علــــى تطبيع ا

لعلاقات.

وكانت دبــــي قد كلفت بنــــوكا لتقديم 
المشــــورة بشأن عودتها إلى أسواق الدين 
العالميــــة في ظل مســــاعي دعــــم ماليتها 

المتضررة.
كابيتــــال  الأبحــــاث  شــــركة  وقــــدرت 
إيكونوميكــــس ومقرها لنــــدن أن إجمالي 
الديــــون المســــتحقة علــــى حكومــــة دبي 
والكيانات المرتبطة بها حوالي 15.9 مليار 
دولار يحــــل أجلها في العــــام المقبل منها 
13.7 مليار دولار مســــتحقة على الكيانات 
التابعــــة. وأضافــــت أن اقتصــــاد دبي قد 
ينكمش حوالي 12 في المئة العام الجاري.
ونتيجــــة تضرر قطاعــــات اقتصادية 
حيوية من الجائحة، سبق وجمعت العام 
الجاري 3.6 مليــــار دولار من خلال أدوات 

دين مختلفة.
ويشمل ذلك تســــهيلات دين إسلامية 
لمدة عشــــرة أعوام بقيمــــة 7.7 مليار درهم 
وقرضــــا ثنائيا لمدة ســــبعة أعوام حجمه 
275 مليــــون دولار وقرضــــا لمــــدة ثمانية 
أعوام بمليار درهم وأداتين للدخل الثابت 

بمليار درهم و700 مليون دولار.

باعــــــت دبي ســــــندات دولية فــــــي أول عملية بيع لها في أســــــواق الدين 
العام منذ ست ســــــنوات مدفوعة بتداعيات أزمة كورونا خصوصا على 
القطاعين العقاري والســــــياحي في وقت تقول فيه مؤسســــــات ائتمانية 
ومالية إن هوامش هذه السندات غير متناسبة مع مؤشرات الدين ونسبة 

العجز في الموازنة.

كورونا يربك الوضع المالي

دبي تبيع سندات دولية للعودة 

لأسواق الدين العام
هوامش سندات دبي الحالية لا تتناسب مع أرقام 

الدين الأساسي والعجز في الميزانية

مجازفة خفض صادرات النفط تشطب إيرادات 

الطاقة من الموازنة العامة

الســــلطات  توجــــه  كشــــف   - بغــداد   
العراقيــــة لمراجعة التزاماتهــــا مع منظمة 
أوبــــك+ بخصــــوص خفــــض الصــــادرات 
عن مــــدى ارتباك التوازنــــات المالية للبلد 
نظرا للاعتماد المفــــرط على عوائد الطاقة 
لتعبئة الموازنة، فضــــلا عن الاحتجاجات 
والمطالبــــة  المتواصلــــة  الاجتماعيــــة 

بالإصلاحات.
وقــــال وزيــــر النفط العراقي إحســــان 
عبدالجبــــار الأربعــــاء، إن ”البلاد تســــعى 
للحصــــول على إعفــــاء من اتفــــاق أوبك+ 
لتقييد إنتــــاج النفط خلال الربع الأول من 
عــــام 2021 لكنها ســــتلتزم بالخفض خلال 

الأشهر الثلاثة المقبلة.“
وأبلــــغ الوزيــــر صحيفــــة ”الصبــــاح“ 
الرســــمية المحلية أنه تحدث بشأن الإعفاء 
مــــع وزراء النفط فــــي أوبك خــــلال ثلاثة 
اجتماعــــات منفصلــــة وفقــــا للتصريحات 
التــــي نقلتهــــا وكالــــة الأنبــــاء العراقيــــة 

الرسمية.
وذكرت الوكالة أن الوزير ”كشــــف عن 
وجود مســــاع لإعفــــاء العراق مــــن اتفاق 
تخفيض كميات التصدير في أوبك إذ تمت 
مفاتحة جميع وزراء المنظمة من المنتجين 

في ثلاثة اجتماعات متتالية“.
والشــــهر الماضي، قــــال عبدالجبار إن 
العراق ســــيخفض الإنتاج 400 ألف برميل 
يوميــــا إضافية في أغســــطس وســــبتمبر 
لتعويض تجاوز حصة الإنتاج في الأشهر 

الثلاثة السابقة.
ويُضــــاف ذلــــك إلــــى تعهــــده بخفض 
850 ألف برميل في أغســــطس وســــبتمبر 

بموجب اتفاق أوبك+ للإمدادات.
وصرح في ذلك الحين في بيان مشترك 
مع نظيره الســــعودي بأن العــــراق ملتزم 
بشــــدة باتفــــاق أوبك+ وســــيحقق امتثالا 

بنسبة 100 في المئة بحلول أغسطس.
وفي أغســــطس، بلغ متوسط إجمالي 
صادرات العــــراق 2.6 مليون برميل يوميا 
وفقــــا لمــــا أعلنتــــه وزارة النفــــط الثلاثاء، 

انخفاضــــا من 2.763 مليــــون برميل يوميا 
في يوليو.

وذكرت الوزارة أن متوســــط صادرات 
العراق من كركوك عبر جيهان بلغ 97 ألف 
برميل يوميا في أغســــطس وكان متوسط 

سعر الخام 43.70 دولار للبرميل.
إقليــــم  إن  الأربعــــاء،  الوزيــــر  وقــــال 
كردســــتان العراق شــــبه المســــتقل لا يزال 
يصــــدر النفــــط دون استشــــارة الحكومة 

الاتحادية.

وتخفــــض منظمــــة البلــــدان المصدرة 
للبترول وحلفاء، المجموعة المعروفة باسم 
أوبــــك+، الإنتاج حاليا بمقــــدار 7.7 مليون 
برميــــل يوميا لدعم الأســــعار مــــع تضرر 
الطلب جــــراء جائحــــة كورونــــا. وتعتمد 
إيرادات العراق على النفط بشــــكل شــــبه 

كلي.
ومنــــذ بدأ العراق تقليــــص الإمدادات 
النفطية للأســــواق العالمية وصف خبراء 
تلك الخطوة بأنها مجازفة كبيرة خصوصا 
بعد ظهور مؤشر على انحسار الصادرات 
نتيجة الأوضاع المالية الســــيئة التي تمر 
بها البــــلاد، ومدى حاجة الحكومة لتعبئة 
المــــوارد مهما كانــــت التكاليــــف من أجل 
إســــكات غضب المحتجين على السياسات 
الارتجالية لإدارة أسوأ أزمة للبلد النفطي.

ويرى خبــــراء أن التزامات العراق مع 
منظمة الــــدول المصدرة للبتــــرول (أوبك) 
بخفض الإنتــــاج غذّت الاختــــلالات داخل 
التوازنــــات المالية نظــــرا للاعتماد المفرط 
علــــى عوائد الطاقة لتعبئة الموازنة، فضلا 
المتواصلة  الاجتماعية  الاحتجاجــــات  عن 

والمطالبة بالإصلاحات.

وكشـــف انحســـار الصـــادرات عمـــق 
الأزمـــة، حيـــث تراجعت صـــادرات النفط 
العراقيـــة بنحو 8 فـــي المئة بما يعادل 300 
ألف برميل يوميا منـــذ بداية يونيو، وفقا 
لبيانات الشـــحن ومصادر في القطاع، مما 
يشـــير إلـــى أن ثاني أكبر منتـــج في أوبك 
يقترب من الوفاء بتعهده في اتفاق خفض 

الإمدادات بقيادة أوبك.
وكانت منظمة أوبك وحلفاؤها، في ما 
يعرف باســـم أوبك+، قد بـــدأوا في صفقة 
لخفـــض غير مســـبوق في الإمـــدادات في 
مايو لدعم أســـعار النفط التي تعصف بها 
أزمـــة فايروس كورونـــا. ويخفض العراق 
الإنتـــاج بمعدل 1.06 مليـــون برميل يوميا 
بموجب الاتفاق. وتشـــير الأرقـــام إلى أنه 
بينما يحرز العراق تقدما، فإنه لم يف بعد 

بتعهده كاملا.
وكان العراق مترددا في الانضمام إلى 
الجهود السابقة لخفض الإمدادات بقيادة 
أوبك والتي بدأت في 2017، وكان في بعض 
الأحيان أقل أعضاء أوبك امتثالا للاتفاق.

وتعرضـــت التوازنـــات العامة للعراق 
خلال حـــرب الأســـعار الأخيـــرة لضربات 
متتاليـــة بفعل انهيـــار أســـعار النفط في 
الأســـواق في وقت تشـــهد فيه موارد البلد 
تقلصا ملحوظـــا، الأمر الـــذي يجعله أقل 

قدرة على تحمل الصدمات.
ويعتمد البلد بشكل كبير على صادرات 
النفـــط التي تشـــكل نحو 97 فـــي المئة من 
مـــوارد الموازنـــة وتحـــاول الحكومة دون 
جدوى إنعاش القطاع الصناعي والزراعي 

والتجاري لتوفير إيرادات إضافية.
ويعانـــي العراق من فوضى سياســـية 
واقتصاديـــة وأمنية في ظل حرب واســـعة 
ضد الإرهاب وانتشـــار الفساد في مفاصل 
الدولة وشـــلل النشاط الاقتصادي، ما أدى 
إلـــى اختلالات وعجز قياســـي في الموازنة 
العامـــة. ومنـــذ عـــام 2014، واجهت بغداد 
أزمـــات عديدة بدأت بالحـــرب على تنظيم 
داعش، وصدمة أسعار النفط بالتزامن مع 

الأزمة الصحية العالمية.
ودفعــــت الأزمــــات المتتاليــــة البلد إلى 
الاقتــــراض الخارجي مــــن العديد من الدول 
والمؤسســــات الماليــــة مثــــل البنــــك العالمي 
وصندوق النقد الدولي، لسد العجز الناجم 
عن تراجع إيرادات صادرات النفط، وســــط 

تحذيرات من عواقب الديون في المستقبل.

 القــدس -  وقـــع عبدالحميـــد محمد 
مصـــرف  محافـــظ  الأحمـــدي  ســـعيد 
الإمارات العربية المتحدة المركزي ورونن 
بارتـــس مدير عام مكتـــب رئيس الوزراء 
للتعـــاون  تفاهـــم  مذكـــرة  الإســـرائيلي 

المستقبلي في القطاع المصرفي والمالي.
واتفـــق الجانبان خلال لقاء جمعهما 
الثلاثـــاء فـــي أبوظبـــي علـــى تشـــكيل 
مجموعات عمل ولجان ثنائية لتســـهيل 
الأعمـــال المصرفيـــة بين دولـــة الإمارات 
ودولة إسرائيل، وذلك بحضور مائير بن 
شـــابات مستشـــار ورئيس مجلس الأمن 

القومي الإسرائيلي.
وقال بيان إســـرائيلي إن إســـرائيل 
والإمـــارات اتفقتا الثلاثاء على تشـــكيل 

لجنـــة مشـــتركة للتعاون فـــي الخدمات 
الماليـــة بهدف تشـــجيع الاســـتثمار بين 

البلدين.
وفي هذا السياق يزور وفد إسرائيلي 
أبوظبـــي فـــي رحلـــة تاريخيـــة لوضـــع 
اللمســـات النهائية على اتفاق يؤســـس 
لعلاقات مفتوحة بين إســـرائيل والدولة 

الخليجية.
وقـــال رئيس الـــوزراء الإســـرائيلي 
إن  البيـــان  فـــي  نتنياهـــو  بنيامـــين 
ممثلـــين عـــن الجانبـــين وقعـــوا علـــى 

التفاهم.
وأضـــاف نتنياهو أن أحـــد المحاور 
يركز على ”التعـــاون في مجال الخدمات 
الماليـــة وإزالـــة الحواجـــز الماليـــة أمام 

الاســـتثمار بـــين الدولتـــين، فضـــلا عن 
تشـــجيع الاســـتثمارات المشـــتركة فـــي 

أسواق المال“.

وقال إن البلدين ســـيتعاونان أيضا 
والقواعـــد  المصرفيـــة  الخدمـــات  فـــي 
منفصل،  وبشكل  للمدفوعات.  التنظيمية 
قـــال مكتـــب أبوظبي للاســـتثمار التابع 

فـــي  ”اســـتثمر  ومؤسســـة  للحكومـــة 
إســـرائيل“، التابعـــة لـــوزارة الاقتصاد 
الإسرائيلية، في بيان مشترك إنهما اتفقا 
على وضع خطة لتأسيس علاقات تعاون 

ثنائية رسمية بين الطرفين.
وقـــالا ”ســـيدرس الطرفـــان مجالات 
التعاون ذات المنافع المتبادلة، والاستفادة 
مـــن فـــرص الشـــراكات والاســـتثمارات 
بين الشـــركات من إســـرائيل وأبوظبي، 
مع التركيز بشـــكل خـــاص على مجالات 

الابتكار والتكنولوجيا“.
وعُقـــد اجتمـــاع عـــن بعد بـــين زيفا 
إيغـــر الرئيســـة التنفيذيـــة لـ“اســـتثمر 
ومنيـــرة هشـــام الكتاب  في إســـرائيل“ 
التـــي تديـــر أنشـــطة الترويـــج الدولي 

لمكتـــب أبوظبي للاســـتثمار. ومن المقرر 
عقـــد المزيـــد مـــن الاجتماعـــات خـــلال

سبتمبر.
وقالـــت إيغر فـــي البيـــان ”المنظومة 
الاســـتثمارية الإســـرائيلية تقـــدم فرصا 
هامة لاقتصـــاد دولة الإمـــارات العربية 
المتحـــدة علـــى صعيد الابتكار، لاســـيما 
في مجالات علـــوم الحياة والتكنولوجيا 
الزراعيـــة  والتكنولوجيـــا  النظيفـــة 

والطاقة“.
وقـــال المدير العـــام لمكتـــب أبوظبي 
للاســـتثمار طارق بـــن هندي ”ســـيقوم 
فريق علاقات المستثمرين لدينا بتسهيل 
هـــذه الخطوات علـــى امتـــداد المنظومة 
الاستثمارية في الإمارة، ونتطلع قدما إلى 

تعزيز التعاون مع ‘استثمر في إسرائيل’ 
خلال الأشـــهر المقبلة لاستكشاف السبل 
المتاحة لتوفير أفضل الفرص للشـــركات 
من إمـــارة أبوظبي وإســـرائيل على حد 

سواء“.
يحرص المســـؤولون الإســـرائيليون 
الاقتصاديـــة  الفوائـــد  إبـــراز  علـــى 
للاتفـــاق، الـــذي فـــور إضفـــاء الصبغة 
الرســـمية عليه سيشـــمل ترتيبات بشأن 
والطاقـــة  والتكنولوجيـــا  الســـياحة 
ومجالات والأمـــن  الصحيـــة  والرعايـــة 

أخرى.
ووقع عدد من الشـــركات الإسرائيلية 
والإماراتيـــة اتفاقات بالفعل فور الإعلان 

عن تطبيع العلاقات.

الضغوط المالية تدفع العراق

إلى طلب الإعفاء من اتفاق أوبك+

الإمارات وإسرائيل تطلقان لجانا ثنائية للتعاون في القطاع المصرفي والمالي

تلاشي فرص السيطرة

ــــــك+ عمق الضغوط على  عكــــــس اعتزام العــــــراق طلب إعفائه من اتفاق أوب
ــــــة العامة للبلاد جراء تراجع صادرات الخام، الأمر الذي أدى ببغداد  المالي
لمراجعة التزاماتهــــــا وحاجتها لتعبئة الموارد مهما كانت التكاليف من أجل 
إسكات غضب المحتجين الذين يواصلون الاحتجاج على سوء إدارة أسوأ 

أزمات تعيشها البلاد.

تعزيز التعاون في المجالات 

ذات المنافع المتبادلة، 

مع التركيز على الابتكار 

والتكنولوجيا

 2
مليار دولار قيمة السندات التي 

جمعتها دبي على شريحتين، 

في أول عملية بيع 

عدم تصنيف دبي قد يبعد 

المستثمرين عن طرح الدين 

لأن ذلك يتطلب إفصاحا 

عن الوضع الائتماني

نسعى للحصول

على إعفاء خلال الربع 

الأول من عام 2021

إحسان عبدالجبار



<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /All
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Dot Gain 20%)
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (U.S. Web Coated \050SWOP\051 v2)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Warning
  /CompatibilityLevel 1.4
  /CompressObjects /Tags
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /DetectCurves 0.1000
  /ColorConversionStrategy /sRGB
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedOpenType false
  /ParseICCProfilesInComments true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 1048576
  /LockDistillerParams false
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize true
  /OPM 1
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveDICMYKValues true
  /PreserveEPSInfo true
  /PreserveFlatness true
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments false
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts true
  /TransferFunctionInfo /Apply
  /UCRandBGInfo /Remove
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /CropColorImages true
  /ColorImageMinResolution 150
  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 150
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageMinDownsampleDepth 1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.52000
  /EncodeColorImages true
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.76
    /HSamples [2 1 1 2] /VSamples [2 1 1 2]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /CropGrayImages true
  /GrayImageMinResolution 150
  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 200
  /GrayImageDepth -1
  /GrayImageMinDownsampleDepth 2
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeGrayImages true
  /GrayImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterGrayImages true
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.76
    /HSamples [2 1 1 2] /VSamples [2 1 1 2]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /CropMonoImages true
  /MonoImageMinResolution 1200
  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 600
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.49333
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects false
  /CheckCompliance [
    /None
  ]
  /PDFX1aCheck false
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly false
  /PDFXNoTrimBoxError true
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile ()
  /PDFXOutputConditionIdentifier ()
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName (http://www.color.org)
  /PDFXTrapped /Unknown

  /CreateJDFFile false
  /Description <<
    /JPN <FEFF3053306e8a2d5b9a306f30019ad889e350cf5ea6753b50cf3092542b308000200050004400460020658766f830924f5c62103059308b3068304d306b4f7f75283057307e30593002537052376642306e753b8cea3092670059279650306b4fdd306430533068304c3067304d307e305930023053306e8a2d5b9a30674f5c62103057305f00200050004400460020658766f8306f0020004100630072006f0062006100740020304a30883073002000520065006100640065007200200035002e003000204ee5964d30678868793a3067304d307e30593002>
    /DEU <>
    /PTB <>
    /DAN <>
    /NLD <>
    /ESP <>
    /SUO <>
    /ITA <>
    /NOR <>
    /SVE <>
    /FRA <>
    /ENU <>
  >>
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [600 600]
  /PageSize [612.000 792.000]
>> setpagedevice


