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Suomen finanssisektorin tila – tilannepäivitys 
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Pankkisektorin vakavaraisuus ja likviditeettiasema 
edelleen hyvä  

■ Vakavaraisuussuhdeluku parani 
2012 17,0 %:iin (2011: 14,2 %) 
– Suhdeluvut paranivat, koska 

riskipainotetut saamiset 
supistuivat suhteellisesti  
enemmän kuin omat varat  

– Nousun taustalla mm. Nordean 
sisäinen järjestely, jossa 
ruotsalainen emopankki takasi 
NPS:n saamisia  

■ Vakavaraisuuspuskuri ennallaan 
(10,4 mrd. euroa) 

■ Vakavaraisuuden laatu edelleen 
vahva (Core Tier 1 -suhde 15,5 %) 

■ Keskisuurtenkin pankkien pääsy 
markkinaehtoiseen rahoitukseen 
parantunut 
– Suurten pankkien tilanne jatkunut 

hyvänä 
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Pankkisektorin kokonaisluvut peittävät alleen 
perusliiketoiminnan heikentyneen kannattavuuden 

■ Pankkisektorin 
kokonaisliiketulos nousi 2012 

■ Kasvu selittyy kaupankäynnin ja 
sijoitustoiminnan tuottojen 
nousulla (+ 36 %) 

■ Peruspankkitoiminnan 
kannattavuus aleni 
– Etenkin korkokate supistui       

(- 4 %) 
■ Pankkien väliset erot suuria 

– Viisi pankkia tappiolla      
vuonna 2012 
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Lähde: Finanssivalvonta. 
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Työeläkesektorin vakavaraisuusasema hyvä 

■ Toimintapääoma kasvoi vuoden 2012  
aikana 3,7 mrd. euroa 

■ Toimintapääoman suhde riskiperus-
teisesti määrättyyn vakavaraisuus-
rajaan pysyi koko vuoden 2,5-
kertaisena  

■ Yhtiöiden väliset vakavaraisuuserot 
kaventuivat vuoden aikana 

■ Eläkesektorin sijoitukset tuottivat 
keskimäärin 8,4 % 

■ Vuodenvaihteen lakimuutoksilla lievä 
vakavaraisuutta heikentävä vaikutus  
– Sektorin riskiperusteinen 

vakavaraisuusasema laski              
0,1 prosenttiyksikköä 

 
 
 5.4.2013 5 Finanssivalvonta 

Työeläkesektorin vakavaraisuus 



Finanssivalvonta | Finansinspektionen | Financial Supervisory Authority ■ ■ 

Sijoitustuotot vahvistivat henki- ja 
vahinkovakuutusyhtiöiden vakavaraisuutta 
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Velkakriisin vaikutukset ja Suomen finanssisektorin 
riskinäkymät 
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Velkakriisin jatkuminen painaa reaalitalouden kasvua 
Euroopassa ja Suomessa 

■ EU-komission ennusteissa 
talouskasvu heikkoa 2013 ja 
kasvu alkaa uudestaan 
hauraana 2013 loppupuolella 

■ Ongelmamaiden julkisen 
sektorin velkataakan 
alentaminen kohti kestävää 
tasoa välttämätöntä 

■ Suomen talouden 
kasvunäkymät vaisuja 

■ Korot ja korkonäkymät matalalla 
tasolla 
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Bruttokansantuotteen määrän muutos     
edellisestä vuodesta, %  
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Korkokate supistunut trendinomaisesti 

Korkotaso ja korkokate pankkisektorilla ■ Pankkien korkokate laskenut 
vuoden 2008 noin 4 mrd. 
eurosta noin 3,1 mrd. euroon 
vuonna 2012 

■ Korkokatteen osuus 
nettotuotoista alentunut           
46 %:iin 
– Vuosina 2006–2008 

keskimäärin 59 % 
■ Kaupankäynnin ja 

sijoitustoiminnan tuottojen sekä 
vakuutustoiminnan tuottojen 
merkitys kasvanut 
– Näissä tuottoerissä 

luonteenomaista suuri vaihtelu 
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Peruspankkitoimintojen heikko kannattavuus 
vaikuttanut erityisesti pieniin pankkeihin 
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Pankit nostaneet luottomarginaaleja ja kasvattaneet 
halvemman vakuudellisen jälleenrahoituksen osuutta 
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Marginaalien muutokset nostaneet esiin 
asiakkaansuojakysymyksiä 

■ Finanssivalvonta kertonut pankeille näkemyksensä, milloin kiinteää korkoa 
tai marginaalia voi korottaa (kirje 26.3.2013)  

■ Kirje käsittelee tilanteita, joissa asiakas haluaa: 
– lyhennysvapaata 
– maksuohjelman muutosta 
– tehdä ylimääräisiä lyhennyksiä  
– vaihtaa viitekorkoa 
– vaihtaa vakuutta 
– yhdistellä luottoja 

■ Asiakkaan marginaalia tai korkoa ei tule korottaa, jos aikaisemmin sovittu 
tai syntynyt käsitys, että em. muutokset eivät vaikuta luoton muihin 
ehtoihin 

■ Esimerkiksi ylimääräinen lyhennys, viitekoron vaihto, vähäinen 
maksuohjelman muutos tai vakuuden vaihtaminen eivät sinällään ole 
perusteita marginaalin tai koron korottamiselle 
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Vakuutusyhtiöiden saamat hyvät tuotot 
velkainstrumenttien arvonnoususta 2012 eivät toistu  
 

■ Vielä vuonna 2012 sijoitustuotot 
velkainstrumenteista paranivat 
korkojen laskusta ja 
luottoriskimarginaalien 
kaventumisesta johtuen 

■ Matala korkotaso alkaa jatkossa 
rasittaa  kannattavuutta ja 
vakavaraisuutta etenkin 
henkivakuutuksessa 

■ EIOPA* varoittanut matalan 
korkotason riskeistä  
– EIOPA kannustaa kansallisia valvojia 

vaikutusten seurantaan ja arviointiin 
– Ongelman merkitys vaihtelee 

maittain 
■ Alhainen korkotaso voi aiheuttaa 

epätervettä tuottohakuisuutta 
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Sijoitussidonnaisten vakuutusten 
osuus vastuuvelasta vuonna 2011 

Lähde: EIOPA. 
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Suomen henkivakuutusyhtiöt jo varautuneet matalaan 
korkotasoon 

■ Suomalaisten yhtiöiden 
liiketoimintastrategiat 
painottuneet jo pitkään 
sijoitussidonnaisiin tuotteisiin 

■ Vuoden 2012 lopussa 
sijoitussidonnaista 
– vastuuvelasta lähes puolet 
– maksutulosta ¾ 

■ Laskuperustekorkoisen 
vastuuvelan keskimääräinen 
tuottovaatimus vuoden 2012 
lopussa noin 2,8 % 

■ Uusmyynnissä asiakkaille 
luvattu tuotto matala 
suhteessa Euroopan 
keskiarvoon 
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Lähde: Finanssivalvonta. 
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euromääräisesti 

Suomalaispankkien realisoituneet luottoriskit pysyneet 
maltillisina 

■ Arvonalentumiset suhteessa 
luotto- ja takauskantaan 
edelleen matalalla  
tasolla (0,15 %) 

■ Arvonalentumisista suurin osa 
tulee yritysluotoista  
– Kotitalousluottojen 

nettomääräiset 
arvonalentumiset pienenivät 

■ Luottoriskien kasvua ennakoi 
yritysten ja kotitalouksien 
maksuhäiriöiden kasvu ja 
heikko talouskasvu 
– Uudet maksuhäiriömerkinnät 

kasvoivat 15 % 
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Luottovolyymien kasvu hidastunut  

■ Kokonaisuutena yritysluottokanta 
Suomessa kasvoi edelleen vuositasolla 
4–5%:n vauhdilla vuoden vaihteessa, 
kuukausitasolla kasvu pysähtyi 
alkusyksystä 2012 
– Osalla pankeista yritysluototus aleni 

loppuvuonna 2012 
– Pankit valikoivat riskit aiempaa 

tarkemmin 

■ Kotitalousluottojen  kasvuvauhti 
hidastunut vuositasolla 5 %:iin  

■ Yritysluotonannon vähentyminen olisi 
tulevan talouskasvun kannalta 
huolestuttavaa 

■ Sääntelyn kiristäminen kannustaa 
pankkeja riskipainotettujen saamisten 
optimointiin 
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Suomen pankkisektorin turvasatama-asema edelleen 
vahvistunut 

■ Suomen osalta tartunta-
vaikutukset olleet pieniä koko 
velkakriisin ajan 
– Sijoittajilla edelleen vahva 

näkemys Suomesta turvallisena 
sijoituskohteena 

■ Euroalueen ulkopuoliset 
lyhytaikaiset sijoitukset 
suomalaispankeissa merkittäviä 
(noin 155 mrd. euroa 12/2012,  
40 % kaikista talletuksista) 
– Pohjoismaisten 

pankkikonsernien sisäisiä velkoja 
tai repo-sopimuksia 

– Talletuksia, jotka sijoitettuna 
pääosin keskuspankkeihin 

■ Saadulla lyhytaikaisella 
rahoituksella ei ole rahoitettu 
luotonantoa 
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Pankkisääntelyn uudistukset ja niiden vaikutukset 
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EU päättänyt Basel III:n käyttöönotosta 

■ Ydinpääomavaatimus 4,5 % alkaen 1.1.2015 (nykyisin 2 %) 
■ Uudet likviditeettivaatimukset asteittain vuodesta 2015 

– Maksuvalmiuspuskurivaatimus (LCR) 
– 60 % vuodesta 2015 alkaen, 100 %:n vaatimus vuonna 2018 (tavoite) 

– Pitkäaikaisen rahoituksen vaatimus (NSFR) (valmistelu kesken) 
■ Vähimmäisomavaraisuusaste (leverage ratio) 

– Seuranta alkaa 2015, pankkien julkistettava vähimmäisomavaraisuus 
– Sitova vaatimus mahdollisesti 1.1.2018 

■ Palkitseminen 
– Muuttuvan ja kiinteän palkkion suhde 1:1 henkilötasolla 
 (Yhtiökokouksen päätöksellä korkeintaan 2:1) 
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Sopeutumistarve Suomen pankkisektorilla 

■ Uusista likviditeettivaatimuksista (LCR ja NSFR) merkittävin 
sopeutumistarve ja kustannuksia pankeille 

■ Suomalaispankit täyttävät  jo pääsääntöisesti uudet 
vakavaraisuusvaatimukset 
– Pankkisektorin vakavaraisuussuhdeluvut laskisivat noin 2–3 %-yksikköä 

Basel III -säännöksillä laskettuna 

■ Vähimmäisomavaraisuusaste haasteellinen joillekin toimijoille 
– Lopullinen vaikutus riippuu tasosta, jolle vaatimus tulevaisuudessa 

asetetaan 
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Maksuvalmiusvaatimukset tärkeä uudistus, erityisesti 
pienemmillä pankeilla sopeutustarvetta 

■ Kolmella suurimmalla pankilla 
maksuvalmiusvaatimus täyttyisi 
noin 80 %:sti 
– Baselin komitean 6.1.2013 

julkaiseman lievemmän 
vaatimuksen käyttöönotto 
EU:ssa pienentäisi vajetta 

■ Pienempien pankkien osalta 
vaatimusten täyttäminen 
suhteellisesti haasteellisempaa 
– Joillakin pankeilla maksuvalmius-

vaatimus täyttyisi 10–30 %:sti 
■ Vaateiden täyttäminen lisää 

pankkien kustannuksia 
■ Lisäksi pitkäaikaisen 

varainhankinnan vaatimuksen 
(NSFR) täyttämisessä 
suomalaispankeilla vajetta 
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Makrovakausvalvonta: finanssimarkkinoiden vakautta 
aletaan säädellä kokonaisuutena  

■ EU:n sääntelystä uusia pääomapuskurivaatimuksia 
– Lisäpääomapuskuri 2,5 % (alittaminen estää voitonjaon) 
– Muuttuva vastasyklinen puskuri 0–2,5 % (asetetaan suhdannetilanteen 

mukaan) 
– Mahdollista asettaa lisäpääomavaatimus systeemisesti merkittäville pankeille 

■ Tanskasen työryhmä ehdotti makrovakausvälineitä Finanssivalvonnan 
käyttöön  
– Muuttuva vastasyklinen puskuri 
– Enimmäisluototusaste  

– Luototusaste: myönnettävän luoton määrä suhteessa luoton vakuutena 
olevan omaisuuden käypään arvoon 

– Ei tiukempaa kuin 80 % (asunnot) ja 60 % (arvopaperisijoitukset) 
– Ei kannanottoa systeemisten pankkien lisäpääomavaatimuksiin 
– Päätökset tekee Finanssivalvonnan johtokunta; SP, STM, VM saavat 

aloiteoikeuden 
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Enimmäisluototusaste väline asuntoluottokuplien 
ehkäisemiseksi 

■ Aiempien kriisien kokemusten 
perusteella viranomaiset tarvitsevat 
välineen reagoida alkaviin 
asuntoluottokupliin  
enimmäisluototusaste 
– Asuntoluottobuumi ja asuntojen 

hintojen voimakas nousu alkuna 
useille finanssikriiseille  

– Esim. Irlanti ja Espanja 
■ Enimmäisluototusastetta käytettäisiin, 

jos asuntolainamarkkinat uhkaisivat 
ylikuumentua 
– Enimmäisluototusaste ei olisi 

automaattisesti voimassa 
■ LTV-sääntely käyttöön monissa  

maissa 
– Toteutettu mm: Ruotsi, Norja, Latvia, 

Liettua, Kanada (jo pitkään voimassa) 
– Pidetty tarpeellisena useimmissa EU-

maissa joko asiakkaansuojan tai 
makrovakauden näkökulmasta 
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Yhteisen valvontamekanismin perustaminen 

5.4.2013 24 Finanssivalvonta 



Finanssivalvonta | Finansinspektionen | Financial Supervisory Authority ■ ■ 

Uusi ylikansallinen valvontajärjestelmä 

■ Yhteisymmärrys yhteistä valvontamekanismia koskevasta asetuksesta 
saavutettu neuvoston ja Euroopan parlamentin kesken (19.3.2013) 
– EP sai veto-oikeuden keskeisiin nimityksiin (Valvontaneuvoston pj ja vara-pj) 
– Valvonnan vastuullisuus EP:lle ja kansallisille parlamenteille 

■ Asetuksen pääsisältö säilyi ennallaan  
– EKP suoraan vastuussa merkittävimpien pankkien valvonnasta sekä koko 

valvontajärjestelmän toimivuudesta 
– Merkittävimpien pankkien valvonnan suunnittelu ja toteutus EKP:n 

vetovastuulla;  tärkeimmät päätökset tehdään keskitetysti 
– Pankin tase yli 30 mrd. euroa tai 20 % jäsenvaltion BKT:sta, tai muilla 

kriteereillä merkittävä kansallinen pankki 
– Vähintään kolme merkittävintä pankkia jokaisesta osallistuvasta maasta 

■ Kansalliset valvojat osallistuvat edelleen merkittävästi valvontatyöhön 
myös merkittävimpien pankkien osalta  

■ Pienempien pankkien valvonta jää pitkälti kansalliselle tasolle, mutta 
kaikille pankeille luodaan yhtenäiset valvontakäytänteet 

 

5.4.2013 25 Finanssivalvonta 



Finanssivalvonta | Finansinspektionen | Financial Supervisory Authority ■ ■ 

Yhteisen valvontamekanismin toimeenpano  

• Valvontamekanismia koskeva asetus voimaan 
• Valvonnan käytännön valmistelut  jatkuvat (alkaneet 

vuoden 2012 puolella) 
• EKP voi ottaa valvontaansa pankin, jos se on EU-

tason tuen ehtona  

 
Arviolta 1.7.2013 

  
 
 

• Valvontaneuvosto perustetaan ja aloittaa toimintansa 
• EKP:n sisäinen organisoituminen (jatkuu 2014) 
• EKP julkistaa valvontaprosessit ja menettelytavat 

pääpiirteissään – valvontatiimit 
 
 

Kesä–syksy 2013 

•  EKP vastaa sille kuuluvista valvontatehtävistä:  
•  Merkittävimpiä pankkeja koskevat valvontapäätökset 
•  Koko pankkisektoria koskevat tehtävät 
•  Kaikkien EU-tason tuen piirissä olevien pankkien valvonta 

Arviolta 1.7.2014  
(12 kk asetuksen 
voimaantulosta) 
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Vaikutukset Suomen pankkivalvontaan 

■ Suomen markkinoiden kolme suurinta pankkia EKP:n välittömään 
valvontaan 
– Finanssivalvonnan ensisijaiselle vastuulle jäävät paikallispankit, pienet 

liikepankit ja menettelytapavalvonta kokonaisuudessaan 

■ Uusia raportointivaatimuksia pankeille; valvontakäytänteisiin 
muutoksia (muutostarvetta ei kuitenkaan arvioida huomattavan 
suureksi) 

■ Finanssivalvonta mukaan EKP:n valvomien suurimpien pankkien 
valvontasuunnitelmien laatimiseen ja yhteiseen päätöksentekoon 
– Paikallisten pankkien ja toimintaympäristön analyysi valvonnan 

suunnittelua varten 
– Varattava resursseja EKP-yhteistyöhön merkittävien pankkien 

valvonnassa 

■ Vaikutukset Finanssivalvonnan valvontamaksuperusteisiin arvioitava 
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Yhteinen valvonta tarvitsee tuekseen yhteistä  
kriisinratkaisua  

Yhteinen 
valvontamekanismi (SSM) 

Yhteinen kriisinratkaisu-
mekanismi (SRM) 

5.4.2013 

Ennakoiva valvonta  Komission ehdotus kriisinratkaisu-
direktiiviksi (voimaan 2015?) 
■ Pankeille erityinen resoluutiomenettely 
■ Kriisinratkaisusuunnitelmat pankeille 
■ Sijoittajanvastuun määrittäminen (bail-in) 

 
Yhteisötason kriisinratkaisumekanismi 
■ Komission ehdotus mahdollisesti 2013 
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■ Tavoitteena julkisen sektorin vastuun alentaminen  
■ Kyproksen kriisi osoitti selkeiden kriisinhallinnan pelisääntöjen tarpeen 


	Valvottavien taloudellinen tila ja riskit
	Sisältö
	Suomen finanssisektorin tila – tilannepäivitys
	Pankkisektorin vakavaraisuus ja likviditeettiasema edelleen hyvä 
	Pankkisektorin kokonaisluvut peittävät alleen perusliiketoiminnan heikentyneen kannattavuuden
	Työeläkesektorin vakavaraisuusasema hyvä
	Sijoitustuotot vahvistivat henki- ja vahinkovakuutusyhtiöiden vakavaraisuutta
	Velkakriisin vaikutukset ja Suomen finanssisektorin riskinäkymät
	Velkakriisin jatkuminen painaa reaalitalouden kasvua Euroopassa ja Suomessa
	Korkokate supistunut trendinomaisesti
	Peruspankkitoimintojen heikko kannattavuus vaikuttanut erityisesti pieniin pankkeihin
	Pankit nostaneet luottomarginaaleja ja kasvattaneet halvemman vakuudellisen jälleenrahoituksen osuutta
	Marginaalien muutokset nostaneet esiin asiakkaansuojakysymyksiä
	�Vakuutusyhtiöiden saamat hyvät tuotot velkainstrumenttien arvonnoususta 2012 eivät toistu �
	Suomen henkivakuutusyhtiöt jo varautuneet matalaan korkotasoon
	Suomalaispankkien realisoituneet luottoriskit pysyneet maltillisina
	Luottovolyymien kasvu hidastunut 
	Suomen pankkisektorin turvasatama-asema edelleen vahvistunut
	Pankkisääntelyn uudistukset ja niiden vaikutukset
	EU päättänyt Basel III:n käyttöönotosta
	Sopeutumistarve Suomen pankkisektorilla
	Maksuvalmiusvaatimukset tärkeä uudistus, erityisesti pienemmillä pankeilla sopeutustarvetta
	Makrovakausvalvonta: finanssimarkkinoiden vakautta aletaan säädellä kokonaisuutena 
	Enimmäisluototusaste väline asuntoluottokuplien ehkäisemiseksi
	Yhteisen valvontamekanismin perustaminen
	Uusi ylikansallinen valvontajärjestelmä
	Yhteisen valvontamekanismin toimeenpano 
	Vaikutukset Suomen pankkivalvontaan
	Yhteinen valvonta tarvitsee tuekseen yhteistä  kriisinratkaisua 


<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /PageByPage
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Gray Gamma 2.2)
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (U.S. Web Coated \050SWOP\051 v2)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Warning
  /CompatibilityLevel 1.6
  /CompressObjects /Off
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /DetectCurves 0.1000
  /ColorConversionStrategy /LeaveColorUnchanged
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedOpenType true
  /ParseICCProfilesInComments true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /EmitDSCWarnings true
  /EndPage -1
  /ImageMemory 1048576
  /LockDistillerParams true
  /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 false
  /TransferFunctionInfo /Apply
  /UCRandBGInfo /Preserve
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
  ]
  /NeverEmbed [ true
    /Arial-Black
    /Arial-BlackItalic
    /Arial-BoldItalicMT
    /Arial-BoldMT
    /Arial-ItalicMT
    /ArialMT
    /ArialNarrow
    /ArialNarrow-Bold
    /ArialNarrow-BoldItalic
    /ArialNarrow-Italic
    /CenturyGothic
    /CenturyGothic-Bold
    /CenturyGothic-BoldItalic
    /CenturyGothic-Italic
    /CourierNewPS-BoldItalicMT
    /CourierNewPS-BoldMT
    /CourierNewPS-ItalicMT
    /CourierNewPSMT
    /Georgia
    /Georgia-Bold
    /Georgia-BoldItalic
    /Georgia-Italic
    /Impact
    /LucidaConsole
    /Tahoma
    /Tahoma-Bold
    /TimesNewRomanMT-ExtraBold
    /TimesNewRomanPS-BoldItalicMT
    /TimesNewRomanPS-BoldMT
    /TimesNewRomanPS-ItalicMT
    /TimesNewRomanPSMT
    /Trebuchet-BoldItalic
    /TrebuchetMS
    /TrebuchetMS-Bold
    /TrebuchetMS-Italic
    /Verdana
    /Verdana-Bold
    /Verdana-BoldItalic
    /Verdana-Italic
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /CropColorImages true
  /ColorImageMinResolution 150
  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 300
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageMinDownsampleDepth 1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages true
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.40
    /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 true
  /GrayImageMinResolution 150
  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 300
  /GrayImageDepth -1
  /GrayImageMinDownsampleDepth 2
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeGrayImages true
  /GrayImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterGrayImages true
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.40
    /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 true
  /MonoImageMinResolution 1200
  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 1200
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects false
  /CheckCompliance [
    /None
  ]
  /PDFX1aCheck false
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly false
  /PDFXNoTrimBoxError true
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile (None)
  /PDFXOutputConditionIdentifier ()
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName ()
  /PDFXTrapped /False

  /CreateJDFFile false
  /Description <<


    /CHS <FEFF4f7f75288fd94e9b8bbe5b9a521b5efa7684002000410064006f006200650020005000440046002065876863900275284e8e55464e1a65876863768467e5770b548c62535370300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200036002e003000204ee553ca66f49ad87248672c676562535f00521b5efa768400200050004400460020658768633002>
    /CHT <FEFF4f7f752890194e9b8a2d7f6e5efa7acb7684002000410064006f006200650020005000440046002065874ef69069752865bc666e901a554652d965874ef6768467e5770b548c52175370300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200036002e003000204ee553ca66f49ad87248672c4f86958b555f5df25efa7acb76840020005000440046002065874ef63002>
    /CZE <>
    /DAN <>
    /DEU <>
    /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 <>

    /ENU <FEFF004b006900720073007400750075006e0020006a00610020007000610069006e006f00740061006c006f006900680069006e0020006d0065006e0065007600e4007400200074007900f60074002e>
  >>
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [600 600]
  /PageSize [595.276 841.890]
>> setpagedevice


