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Geschaftsmodell Turoffner

Eine wachsende Zahl von Fondsconsultants unterstiitzt auslandische Anbieter
beim Einstieg in den heimischen und andere européische Markte.

Placement Agents oder Fondsconsultants erledigen fiir Asset Manager in neuen Mérkten die gezielte Investoren-

R |

ansprache und bieten im Bedarfsfall eine Rundum-Betreuung.

enn sich am 9. und 10. Marz 2011
die Fondsbranche in Wien zum
FONDS professionell KONGRESS

einfindet, werden sich neben den etablierten
Ausstellern auch eine Reihe neuer Gesell-
schaften dem Fachpublikum prisentieren.
Denn Jahr fiir Jahr wagen mehr internationa-
le Fondsanbieter den Sprung auf den Oster-
reichischen Markt, dessen Potenziale sie ge-
radezu magisch anziehen. Wien ist ein guter
Spiegel dieser Entwicklung und fiir viele
Neulinge die beste Gelegenheit, wichtige
Kontakte fiir ihre kiinftigen Geschiftserfolge
zu kniipfen. Es ist schlieBlich ein langwieri-
ges und kostspieliges Unterfangen, sich in ei-
nem neuen Land erfolgreich zu positionieren.
An genau dieser Stelle setzen auch soge-
nannte Placement Agents oder Fondsconsul-
tants an. Sie erledigen fiir Asset Manager in
neuen Mairkten die gezielte Investoren-
ansprache. Thre Kunden sind tiberwiegend
Boutiquemanager, aber auch groflere Hauser,
die in den betreffenden Mérkten iiber keiner-
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lei Erfahrung verfiigen. Mit ihrem Kontakt-
netz und ihrer Infrastruktur kénnen die Con-
sultants die Anlaufkosten fiir ihre Kunden in
neuen Mirkten reduzieren. Dabei geht die
Breite der angebotenen Dienstleistungen
meist weit tiber die Aufklarung der Marktge-
gebenheiten und den reinen Vertrieb hinaus.
Die Palette der Hilfestellungen reicht je nach
Consultant von der Zulassung der Produkte,
ihrer Registrierung bei Datenbanken und auf
Plattformen iiber das After-Sales bis hin zum
Marketing und der Pressearbeit (siche Kasten
Seite 154).

Konkurrenzdruck

,,Wir ibernechmen fiir unsere Kunden in
der Regel den kompletten Markteintritt®, er-
klart Philipp Promm, Vorstand und Partner
der 2003 gegriindeten Fundmatrix AG, die
bis heute damit wirbt, Deutschlands erster
unabhéngiger Fullservice-Fondsdistribuent
zu sein. Funktionieren, so der Vertriebsprofi,
konne das natiirlich nur bei Produkten, die

FONRS

sich von der Masse abheben. Gute Fonds
kdmen vor allem von kleinen Spezialisten.
Anfangen haben die Frankfurter mit den
Fonds von Wolfgang Meyr und der VCH
Investment Group, wie sie selbst Teil der
Angermeyer, Brumm und Lange Gruppe. Die
Zeiten, da Fundmatrix den Markt quasi allein
beackerte, sind allerdings vorbei. In den ver-
gangenen Jahren haben zahlreiche ,,Nach-
ahmer* (Promm) die Geschéftsidee fiir unter-
schiedliche Kundengruppen und Zielmérkte
aufgegriffen, entsprechend hoch sind die
Dichte und der Wettbewerbsdruck. Das Gros
ist auf das institutionelle Geschaft fokussiert,
eine wachsende Zahl ist jedoch im Wholesale
unterwegs, wo die Grenzen verschwimmen
(siehe Ubersicht Seite 156). Ein typisches
People Business, das groBtenteils auf Emp-
fehlungen und langjdhrigen Kontakten ba-
siert. Daher rekrutieren sich die Consultants
oder Placement Agents liberwiegend aus ehe-
maligen Sales-Leuten oder aus Dachfonds-
managern, die mit der Auswahl von Manage-
menttalenten befasst waren und mit einem
guten Netzwerk und belastbaren Vertriebs-
kontakten in die berufliche Unabhdngigkeit
gestartet sind.

Dazu zéhlt Philip Kalus, der bis 2004 im
Institutional Sales bei Aberdeen Asset Ma-
nagement tdtig war und heute Managing
Partner von Accelerando Associates ist, wo
man auch in Siideuropa — insbesondere Spa-
nien — Hilfestellung beim Markteintritt bie-
tet, derzeit unter anderem fiir namhafte
Adressen wie Acatis Investments, Metzler
Asset Management und Kathrein & Co. Seit
Sommer betreut Accelerando auch Brown
Advisory, ein auf die USA spezialisiertes In-
vestmenthaus, das in Deutschland Ful} fassen
mochte und mit 19 Milliarden US-Dollar
Assets under Management nicht gerade zu
den kleinen Playern zéhlt. ,,Wir legen den
Schwerpunkt bewusst auf Mainstream-As-
setklassen. Reine Satellitenprodukte bergen
flir viele unserer Investoren zu grofle Risi-
ken®, erklart Kalus. Zudem habe ihre Bereit-
schaft, kleine Fonds zu unterstiitzen, ohnehin
nachgelassen. ,,Es ist definitiv schwieriger
geworden®, stof3t Philipp Promm ins gleiche
Horn. Die Investoren seien in erster Linie nur

Foto: © Sergey Dashkevich — Fotolia.de



Philipp Promm, Fundmatrix: ,Es ist definitiv
schwieriger geworden.”

noch an groflen Namen interessiert. ,,Zudem
haben viele Banken ihr Fondsresearch halb-
iert und schauen sich weniger Produkte an.
Wichtiger denn je sind deshalb gute Bezie-
hungen zu den Entscheidern®, so Promm
weiter. Derzeit umfasst das Fundmatrix-
Team drei Mitarbeiter, zur Hochzeit 2007
war man noch zu sechst. Ein Lied davon sin-
gen kann auch Bob Torkelund, der seit 2006
von Luxemburg aus Hedgefonds und Non-
Regulated Funds berdt und gegebenenfalls
als deren Resident Director agiert. In der Fi-
nanzkrise hat er sieben seiner zehn Kunden
verloren. ,,Mittlerweile steigt der Risikoap-
petit der Investoren aber wieder®, gibt sich
Torkelund optimistisch, der einst European
und Global Sales Director fiir Threadneedle
und Griffin war. Allerdings, rdumt er ein, ge-
be es zu viele gute Produkte am Markt. ,,.Der
Markt ist hérter und fordernder geworden®,
sagt Philip Kalus, der mit Blick auf die Ser-
viceanforderungen der Mandanten gerade
den One-Man-Shows wenig Chancen ein-
rdumt.

One-Man-Show

Eine dieser One-(Wo)Man-Shows ist die
Wienerin Monika Reisinger, die 14 Jahre im
Marketing und Sales-Bereich fiir Nordea,
BNP Paribas und spiter fiir Fortis tdtig war.
Im Krisenjahr 2008 machte sich Reisinger
mit ihrer Firma Fundmarketing selbststindig
und begleitet seither ausldndische Asset
Manager bei ihrem Eintritt am Osterrei-
chischen Markt. ,,Die Finanzkrise hat mir
eher geholfen®, sagt sie. ,,Viele Gesellschaf-
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ten wollen Kosten sparen und verzichten auf
ein regionales Headquarter.“ Zu ihren
Kunden zéhlen derzeit die britische Gesell-
schaft Jupiter Asset Management, die franzo-
sische Wandelanleihenboutique Acropole
und Universal-Investment. Letztgenannte
leistet sich in Deutschland als Marktfiihrer
im Segment der Private-Label-Fonds schon
langer eine eigene Vertriebsgruppe, die den
unabhéngigen und kleinen B2B-Partnern
aktive Vertriebs- und Marketingunterstiit-
zung bietet, dhnlich dem Servicespektrum
der Placement Agents oder Fondsconsultants.
Fiir ihre internationalen Kunden in Oster-
reich greift Monika Reisinger auf ihr Netz
von Kontakten zuriick und iibernimmt zudem
eine Reihe von organisatorischen Aufgaben.
LPrisentieren und verkaufen miissen die
Firmen ihre Produkte allerdings selber. Ich
gehe nur am Anfang zu einigen Terminen
personlich mit.“ Dennoch, so Reisinger, miis-
se man genau abwédgen, welche potenziellen
Investoren man zu welchen Produkten an-
spreche, um sowohl dem Mandaten als auch
dem Investor einen Mehrwert zu bieten. ,,Ich
kann schlieflich nicht jede Woche mit einem
anderen Produkt bei meinen Vertriebskontak-
ten vorsprechen.*

,Die Produkte miissen zum Kunden
passen. Ich muss meine Abnehmer genau
kennen und wissen, was sie interessiert, sagt
auch Ralph Chammas, der sich 2010 mit
seiner Forma RIC Investment Consulting
selbststidndig gemacht hat. Chammas, zuvor
jahrelang im internationalen Vertrieb von
Activest und im Wholesale der HSH Asset
Management tétig, sucht nach interessanten

| Rundum-Betreuung |

Fondsconsultants bieten ausléndischen, aber auch
heimischen Asset Managern bei Bedarf eine Rundum-
Betreuung. Der Leistungskatalog ist entsprechend
vielfaltig:

o Strategieentwicklung fiir den Zielmarkt. Entwick-
lung und Strukturierung von Fonds sowie
Unterstiitzung bei Auflage und Zulassung

* Registrierung der Produkte bei Datenbanken und
Plattformen und Bekanntmachen der Marke

 Aufbau eines Vertriebsnetzes durch den Zugang
zu etablierten Vertriebspartnern und Investoren

* Zugriff auf technische Infrastruktur

e Betreuung der Investoren und Vertriebe durch
fortlaufendes Relationship Management, regel-
maBiges Reporting (After Sales) und Online-
schulungen

e MarketingmaBnahmen (Roadshows, Interviews,
Finanzmessen, Werbung) und laufende
Pressearbeit

FONRS

Bob Torkelund: ,Mittlerweile steigt der Risikoappetit
der Investoren aber wieder.”

Produkten in den Bereichen Alternative In-
vestments, Private Equity und auch bei ge-
schlossenen Fonds und deckt mit seinem
Kontakten die Regionen Osterreich, Siid-
deutschland und Luxemburg ab. Seiner
Ansicht nach ,haben selbst konservative
Hauser durchaus Interesse an neuen Anlage-
ideen®. Derzeit begleitet er flir die Wiener
Gesellschaft Alternative Innovations Finan-
cial Service den Deutschlandvertrieb eines
Single Hedgefonds iiber ein Private Place-
ment an ausgesuchte Kunden.

Zwei Seiten bedienen

Bei der Auswahl ihrer Mandanten geht es
den Consultants aber nicht allein um die
Story hinter dem Produkt. Sie miissen auch
darauf achten, Interessenkonflikte zu ver-
meiden, die dann entstehen kénnen, wenn sie
zwei Kunden mit einer dhnlichen Produkt-
ausrichtung beraten. ,,Jeder unserer Klienten
ist Uber die anderen Mandate informiert*,
erklart hierzu Accelerando-Mann Kalus ein
wesentliches Credo. Bestehende Kunden
konnten bei neuen Mandaten sogar ihr Veto
einlegen, was laut Kalus bereits einmal vor-
gekommen sei.

»Wir wollen ein Portfolio mit komple-
mentidren Produkten aufbauen®, erklart Frank
de Boer, CEO der im Januar gegriindeten
max.xs financial services, einer Tochter der
cash.life AG. Wenn Produkt-Slots bereits
belegt seien, nechme man in diesem Bereich
keine neuen Partner auf, so das Prinzip. Der
Service der Business-to-Business-Vertriebs-
organisation zielt jedoch nicht allein auf

Foto: © Claudia EI-Morsi



Monika Reisinger, Fundmarketing: ,Die Finanzkrise
hat mir sogar geholfen.”

ausldndische Fondsgesellschaften ab, denen
man beim Markteintritt in Deutschland, aber
auch Osterreich eine Rundum-Betreuung
bietet. Auch heimische Anbieter konnen
max.xs als eine Art ausgelagerte, kostengiin-
stige Vertriebseinheit nutzen. Zu den ersten
Kunden zdhlen Veritas und First Private In-
vestments. Dariliber hinaus sondiert max.xs
dhnlich wie Fundmatrix proaktiv den Markt
nach frischen Investmentideen oder komplett
neuen Assetklassen, hdufig aufgrund geziel-
ter Anfragen ihrer Vertriebskontakte. ,.Der

einmal, dass sie Geschéft in Deutschland
machen konnen®, sagt de Boer, der jlingst in
den USA erste Gespriache mit potenziellen
Fondsanbietern gefiihrt hat.

Vergiitungsmodelle

So unterschiedlich wie das Leistungsspek-
trum der Consultants sind ihre Vergiitungs-
modelle. Wihrend Fundmatrix komplett er-
folgsabhingig arbeitet und in der Regel einen
Anteil an der Managementgebiihr vereinbart,
berechnet Fundmarketing eine Monatspau-
schale. Im Gegensatz dazu arbeiten max.xs
und Accelerando Associates mit einer Kom-
bination aus festem Honorar mit erfolgs-
bezogener Vergiitung. ,,Ein festes Honorar
ermoglicht eine konstante professionelle
Betreuung — auch in Zeiten, in denen das Pro-
dukt vielleicht weniger en vogue ist®, erklart
Philip Kalus. Es sorge fiir einen gesunden
Druck auf beiden Seiten. ,,Wir miissen lau-
fend aktiv sein, und der Mandant muss die
Bediirfnisse und Detailnachfragen der Inves-
toren laufend und zeitnah befriedigen. Eine
rein erfolgsabhingige Vergiitung wiirde hin-
gegen zu purem Opportunismus fiihren, was
nicht im Interesse der Investoren und somit
auch nicht in unserem ist.“

Mit Michael Klimek ist jiingst ein weiterer
erfahrener Branchenprofi unter die Consul-
tants gegangen. Klimek, in Deutschland vor
allem als ehemaliger Chef von Invesco und
Goldman Sachs Asset Management sowie

Ralph Chammas, RIC: ,Die Produkte miissen zum
Kunden passen.*

gleichnamige Gesellschaft Klimek Advisors
Fund Consulting gegriindet — mit Biiros in
Frankfurt und Dublin. Eines der ersten Man-
date, die man betreut, ist die Vermarktung
eines Luxemburger Fonds der NBC Capital,
der grofiten Fondsgesellschaft Saudi-Ara-
biens, sozusagen das DWS-Pendant in
Nahost. Zundchst eher auf institutionelle
Mandate ausgerichtet, hat man inzwischen
auch die Dachfondsspezialisten von Euro-
Switch gewinnen konnen, die mithilfe von
Klimek und seinem dreikdpfigen Team ihre

Fantasie sind da keine Grenzen gesetzt. Vie-  aus leitenden Positionen bei Deutsche Asset ~ Vertriebsaktivititen in Deutschland und
le internationale Gesellschaften wissen nicht ~ Management und Cominvest bekannt, hat die ~ Europa ausbauen wollen. FP
Fondsconsultants im Uberblick

Firmenname Standorte  Ansprechpartner/Kontakt Kunden (Auswahl) Kurzprofil

Acatis Investment (D), Fulcrum AM (UK),
Brown Advisory (US), Metzler AM (D),
Kathrein & Co. (A)

Berét Kunden beim Markteintritt in Deutschland und Siideuropa,
insbesondere Spanien. Weiteres Biiro in London ab 2011. Im
Fokus stehen Mainstream-Assetklassen.

k. A. Neben der Beratung fiir den Markteintritt ist die Strukturierung
von Produkten ein Geschéftsfeld. Fokus auf Innovationen.

Acropole Asset Management (F), Jupiter
Asset Management (UK), Universal-
Investment (D)

Ferox Capital Management (UK), Brevan

Monika Reisinger nutzt ihre langjéhrigen Branchenkontakte, um
Fondsanbieter beim Markteintritt in Osterreich zu beraten und
vertriebsseitig zu unterstiitzen.

Teil der Aragon-Gruppe, auf Kleine bis mittelgroBe Asset Manager

Howard Asset Management (UK), Kenmar fokussiert, die eine Rundum-Betreuung erhalten. Zudem werden

Group (US), VCH Investment Group (D)
NBC Capital (SA), EuroSwitch (D)

auf Wunsch der Vertrigbspartner Produkte am Markt gesucht.
Im Vordergrund stehen die Strategieberatung fiir européische

Mérkte und Sales-Aktivitaten fir Mandanten.

Augur Capital (D), ConRendit (D), First
Private Investment Management (D),
Veritas Investment Trust (D)

Godvig Capital (BVI), WMR Portfolio
Consulting (D), Trafalgar Capital
Advisors (CAY)

(gegriindet/Mitarbeiter)
Accelerando Frankfurt Andre Jochem
Associates Valencia info@accelerando-associates.com
(2004 / 3) www.accelerando-associates.com
RIC Investment Riederau Ralph Chammas
Consulting ing@ricinco.com
(2009 /1) WWW.ricinco.com
Fundmarketing Wien Monika Reisinger
(2008 /1) monika.reisinger@fundmarketing.at
www.fundmarketing.at
Fundmatrix Frankfurt Philipp Promm
(2003 /3) info@fundmatrix.com
www.fundmatrix.com
Klimek Advisors ~ Frankfurt Michael Klimek
(2009/3) Dublin info@klimek-advisors.com
www.klimek-advisors.com
max.xs Frankfurt Rainer Ottemann
financial services infon@max-xs.de
(2010/3) www.max-xs.de
Robert Torkelund ~ Luxemburg  Robert Torkelund
(2006/1) bob@torkelund.com
Tel.:+352/621 54 27 05
156 www.fondsprofessionell.at
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Die cash.life-Tochter bietet Markteintrittsstrategien, vor allem
aber die Ubernahme und Optimierung bereits bestehender Ver-
triebsaktivitéten filr Fondsanbieter in Deutschland und Osterreich.
Der ,Einzelkdmpfer* berat und betreut in der Regel kleine
Hedgefonds und andere Non-Regulated Funds.

Quelle: eigene Recherchen

Foto: © Claudia El-Morsi




<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /None
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Dot Gain 20%)
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (U.S. Web Coated \050SWOP\051 v2)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Error
  /CompatibilityLevel 1.3
  /CompressObjects /Off
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJDFFile false
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /DetectCurves 0.0000
  /ColorConversionStrategy /LeaveColorUnchanged
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedOpenType false
  /ParseICCProfilesInComments true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 1048576
  /LockDistillerParams false
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize false
  /OPM 1
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveDICMYKValues true
  /PreserveEPSInfo true
  /PreserveFlatness true
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments false
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts false
  /TransferFunctionInfo /Apply
  /UCRandBGInfo /Preserve
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /CropColorImages true
  /ColorImageMinResolution 300
  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Average
  /ColorImageResolution 300
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageMinDownsampleDepth 1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.10000
  /EncodeColorImages true
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /CropGrayImages true
  /GrayImageMinResolution 300
  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Average
  /GrayImageResolution 300
  /GrayImageDepth -1
  /GrayImageMinDownsampleDepth 2
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.10000
  /EncodeGrayImages true
  /GrayImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterGrayImages true
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /CropMonoImages true
  /MonoImageMinResolution 1200
  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Average
  /MonoImageResolution 1800
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.11111
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects false
  /CheckCompliance [
    /None
  ]
  /PDFX1aCheck false
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly false
  /PDFXNoTrimBoxError true
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile ()
  /PDFXOutputConditionIdentifier ()
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName ()
  /PDFXTrapped /False

  /Description <<
    /CHS <FEFF4f7f75288fd94e9b8bbe5b9a521b5efa7684002000500044004600206587686353ef901a8fc7684c976262535370673a548c002000700072006f006f00660065007200208fdb884c9ad88d2891cf62535370300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c676562535f00521b5efa768400200050004400460020658768633002>
    /CHT <FEFF4f7f752890194e9b8a2d7f6e5efa7acb7684002000410064006f006200650020005000440046002065874ef653ef5728684c9762537088686a5f548c002000700072006f006f00660065007200204e0a73725f979ad854c18cea7684521753706548679c300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c4f86958b555f5df25efa7acb76840020005000440046002065874ef63002>
    /DAN <>
    /ESP <>
    /FRA <>
    /ITA <>
    /JPN <>
    /KOR <FEFFc7740020c124c815c7440020c0acc6a9d558c5ec0020b370c2a4d06cd0d10020d504b9b0d1300020bc0f0020ad50c815ae30c5d0c11c0020ace0d488c9c8b85c0020c778c1c4d560002000410064006f0062006500200050004400460020bb38c11cb97c0020c791c131d569b2c8b2e4002e0020c774b807ac8c0020c791c131b41c00200050004400460020bb38c11cb2940020004100630072006f0062006100740020bc0f002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e00300020c774c0c1c5d0c11c0020c5f40020c2180020c788c2b5b2c8b2e4002e>
    /NLD (Gebruik deze instellingen om Adobe PDF-documenten te maken voor kwaliteitsafdrukken op desktopprinters en proofers. De gemaakte PDF-documenten kunnen worden geopend met Acrobat en Adobe Reader 5.0 en hoger.)
    /NOR <>
    /PTB <>
    /SUO <>
    /SVE <>
    /ENU (Use these settings to create Adobe PDF documents for quality printing on desktop printers and proofers.  Created PDF documents can be opened with Acrobat and Adobe Reader 5.0 and later.)
    /DEU (GOLDMANN)
  >>
  /Namespace [
    (Adobe)
    (Common)
    (1.0)
  ]
  /OtherNamespaces [
    <<
      /AsReaderSpreads false
      /CropImagesToFrames true
      /ErrorControl /WarnAndContinue
      /FlattenerIgnoreSpreadOverrides false
      /IncludeGuidesGrids false
      /IncludeNonPrinting false
      /IncludeSlug false
      /Namespace [
        (Adobe)
        (InDesign)
        (4.0)
      ]
      /OmitPlacedBitmaps false
      /OmitPlacedEPS false
      /OmitPlacedPDF false
      /SimulateOverprint /Legacy
    >>
    <<
      /AddBleedMarks false
      /AddColorBars false
      /AddCropMarks false
      /AddPageInfo false
      /AddRegMarks false
      /ConvertColors /NoConversion
      /DestinationProfileName ()
      /DestinationProfileSelector /NA
      /Downsample16BitImages true
      /FlattenerPreset <<
        /PresetSelector /MediumResolution
      >>
      /FormElements false
      /GenerateStructure true
      /IncludeBookmarks false
      /IncludeHyperlinks false
      /IncludeInteractive false
      /IncludeLayers false
      /IncludeProfiles true
      /MultimediaHandling /UseObjectSettings
      /Namespace [
        (Adobe)
        (CreativeSuite)
        (2.0)
      ]
      /PDFXOutputIntentProfileSelector /NA
      /PreserveEditing true
      /UntaggedCMYKHandling /LeaveUntagged
      /UntaggedRGBHandling /LeaveUntagged
      /UseDocumentBleed false
    >>
  ]
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [2400 2400]
  /PageSize [612.000 792.000]
>> setpagedevice


