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Hallituksen esitys Eduskunnalle laiksi Euroopan ra-
hoitusvakausviilineelle annettavista valtiontakauksista

ESITYKSEN PAAASIALLINEN SISALTO

Esityksessd ehdotetaan sdéddettdviksi laki
Euroopan rahoitusvakausvilineelle annetta-
vista valtiontakauksista. Lain nojalla valtio-
neuvosto voisi antaa valtiontakauksia Euroo-
pan rahoitusvakausvélineen varainhankinnal-
le. Euroopan rahoitusvakausviline on Euro-
pean Financial Stability Facility -niminen
Luxemburgin lain mukainen osakeyhti6. Sen
omistajina ovat kaikki euroalueeseen kuulu-
vat Euroopan unionin jdsenvaltiot. Yhti6é an-
taa lainaa tai luottojérjestelyja sellaisille eu-
roalueeseen kuuluville valtioille, jolle on laa-
dittu erityinen muiden euroalueeseen kuulu-
vien valtioiden hyviksymi talouden sopeu-
tusohjelma.

Valtioneuvoston yleisistunto p#éttdisi val-
tiontakauksen antamisesta erikseen kullekin
joukkovelkakirjalle tai velkasitoumukselle,

jonka Euroopan rahoitusvakausviline laskee
liikkeeseen seké niihin liittyville koronvaih-
to- ja valuutanvaihtosopimuksille tai velka-
kirjojen liikkeeseenlaskuohjelmalle. Takauk-
set olisivat omavelkaisia. Ennen takauksen
myOntdmisestd valtioneuvosto antaisi asiasta
tiedonannon eduskunnalle.

Takauksia voisi olla voimassa yhteensd
enintddn 7,92 miljardia euroa. M#ér4 vastaisi
Suomen Euroopan keskuspankin merkityn
pddomaosuuden mukaan méadrdytyvad las-
kennallista osuutta takausten 440 miljardin
euron kokonaismédrastd. Takauksia voitaisiin
antaa enintddn kolmen vuoden ajan yhtién
perustamisesta.

Ehdotetun lain on tarkoitus tulla voimaan
ensi tilassa.

PERUSTELUT

1 Johdanto

Euroopan unionin talous- ja rahoitusasiat -
neuvosto, jaljempand Ecofin-neuvosto, péitti
9 ja 10 pdiviand toukokuuta 2010 pidetyssi
yliméardisessd kokouksessaan Euroopan ta-
louden vakauttamismekanismista. Vakautta-
mismekanismi koostuu ensinnikin Euroopan
rahoituksenvakautusmekanismista, joka on
suuruudeltaan rahoituskehysten aikana noin
60 miljardia euroa. Neuvoston asetus (EU)
N:o 407/2010 Euroopan rahoituksenvakau-
tusmekanismin perustamisesta tuli voimaan
13 pdivind toukokuuta 2010.

Toiseksi vakautusmekanismiin sisdltyy eu-
roalueeseen kuuluvien jisenvaltioiden eri-
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tyisrahoitusyhtio (special purpose vehicle),
joka perustetaan antamaan lainaa tai luotto-
jérjestelyjd euroalueeseen kuuluvalle valtiol-
le Euroopan rahoituksenvakautusmekanismin
lisdksi. Kunkin euroalueeseen kuuluvan val-
tion osuus takausjdrjestelystd perustuu Eu-
roopan keskuspankin pddomaosuuksiin. Eri-
tyisrahoitusyhtion lainoitustoiminta on mé-
rdaikaista. Se voi antaa lainoitusta vaikeuk-
siin joutuville euroalueeseen kuuluville valti-
oille kolme wvuotta. Erikoisrahoitusyhtiosti
kdytetddn nimed Euroopan rahoitusvakausvi-
line (European Financial Stability Facility).
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Paketin kolmas elementti paketissa on
Kansainvélisen valuuttarahaston, jidljempani
IMF, osuus, joksi arvioidaan noin 250 mil-
jardia euroa.

2 Euroopan talouden vakautusme-
kanismi

2.1 Euroopan rahoituksenvakautus-
mekanismi

Euroopan talouden vakauttamismekanis-
min ensimmdisestd osasta eli Euroopan ra-
hoituksenvakautusmekanismista voidaan an-
taa tukea jdsenvaltiolle, jolle poikkeukselliset
tapahtumat, joihin kyseinen maa ei voi vai-
kuttaa, ovat aiheuttaneet vakavia taloudellisia
tai rahoituksellisia hiiri6itd tai vakavasti uh-
kaavat aiheuttaa kyseiselle maalle téllaisia
hiirioitd. Vaikeuksissa olevalle jasenvaltiolle
voidaan rahoituksenvakautusmekanismin
mukaan antaa lainaa tai myontd4 luottojarjes-
tely. Komissio hankkii varat lainaan tai luot-
tojérjestelyyn pddomamarkkinoilta tai rahoi-
tuslaitoksilta. Lainojen ja luottojirjestelyjen
pddoma on rajoitettu unionin omien varojen
enimméiisméirdn mukaisten maksumé&irira-
hojen liikkumavaraan. Komissio on arvioinut
médrdn olevan enimmillddn 60 miljardia eu-
roa. Rahoitusvakautusmekanismia koskeva
neuvoston asetus N:o 407/2010 tuli voimaan
13 piivind toukokuuta 2010.

Jasenvaltion, joka pyytdd lainaa tai luotto-
jarjestelyd rahoituksenvakautusmekanismis-
ta, on ensin keskusteltava komission ja Eu-
roopan keskuspankin kanssa asiasta ja toimi-
tettava luonnos sopeutusohjelmaksi komissi-
olle sekd talous- ja rahoituskomitealle. Pa&-
toksen lainasta tai luottojérjestelystd tekee
neuvosto midrdenemmistolld komission eh-
dotuksesta. Tuen myontdmistd koskevassa
neuvoston pddtoksessd madritetddn lainan
kokonaismaidrd, lainojen keskimédrdinen
voimassaoloaika, lainojen hinnoittelutapa,
maksuerien enimmiismaard, aika, jolloin lai-
naa voi saada, sekd muut lainan myontdmi-
sen sdannot.

Paatos sisdltdd myos yleiset talouspolitiik-
kaa koskevat ehdot, joilla tuettava jasenvaltio
palauttaa talous- ja finanssipolitiikkansa ter-
veelle pohjalle sekd mahdollisuutensa rahoit-

taa itsensd markkinoilta. Komissio ja tukea
saava jdsenvaltio laativat yhteisymmérrys-
poytikirjan, jossa médritellddn yksityiskoh-
taisesti neuvoston asettamat yleiset talouspo-
liittiset ehdot. Vastaava menettely koskee
myds luottojérjestelyd. Padsdantoisesti laina
maksetaan saajalle erissd. Komissio varmis-
taa sdannéllisin midrdajoin, ettd lainansaaja
noudattaa sille asetettuja ehtoja. Kun neuvos-
ton pdittanyt lainan myontimisestd, komissio
voi lainata tarvittavat varat markkinoilta. Ra-
hoituksenvakauttamismekanismista aiheutu-
vat kaikki kulut maksaa lainaa saava jdsen-
valtio.

Komissio sopii Euroopan keskuspankin
kanssa lainojen hallinnointia koskevista jér-
jestelyistd. Komission on annettava kuuden
kuukauden kuluessa asetuksen voimaatulos-
ta, seké tarvittaessa aina kuuden kuukauden
vilein, talous- ja rahoituskomitealle sekd
neuvostolle kertomus asetuksen tdytdntdoon-
panosta ja asetuksen sddtimisen perusteena
olleiden poikkeuksellisten olojen jatkumises-
ta. Komission on tarvittaessa sisdllytettdva
kertomukseensa myos ehdotukset neuvoston
asetuksen muuttamisesta.

2.2 Euroopan rahoitusvakausviline

Jos jokin euroalueeseen kuuluva jidsenval-
tio tarvitsisi rahoitustukea, se maksettaisiin
ensiksi Euroopan rahoituksenvakautusmeka-
nismista. Toisessa vaiheessa, jos Euroopan
unionin yhteisen vakausmekanismin varat on
kéytetty ja lainoitusta tarvitaan lisdd, lainoi-
tusta myonnetddn euroalueeseen kuuluvien
valtioiden kesken perustettavasta erityisra-
hoitusyhtiostd, jonka lainanottoa euroaluee-
seen kuuluvat valtiot ovat sopineet takaavan-
sa 440 miljardin euron méadrdian saakka. Pe-
rustettavan erikoisrahoitusyhtion nimeksi tu-
lee European Financial Stability Facility,
Euroopan rahoitusvakausviline.

Kunkin euroalueeseen kuuluvan valtion
osuus Euroopan rahoitusvakausvilineen ta-
kausjérjestelystd perustuvat niiden osuuksiin
Euroopan keskuspankin merkitystd padomas-
ta. Suomen osuudeksi tulee 1,80 prosenttia.
Erityisrahoitusyhtién toiminnan on tarkoitus
olla midrdaikaista. Se voi antaa lainoitusta
kolme wvuotta. Koko vakautusmekanismin
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uskottavuuden takaamiseksi on tirke&s, ettd
Euroopan rahoitusvakausviline perustetaan
nopeasti ja on kdytettdvissi tarpeen vaatiessa.

Euroalueeseen kuuluvien valtioiden on vie-
14 sovittava keskenddn Euroopan rahoitusva-
kausvilineen ja sen toiminnan yksityiskoh-
dista. Téhén tdhtddvd tekninen tyd on kéyn-
nistetty. Euroalueeseen kuuluvien valtioiden
valtiovarainministerit sopivat 17 péivini
toukokuuta 2010 alustavasti Euroopan rahoi-
tusvakausvilinettd koskevista perustekijoista.
Euroopan rahoitusvakausvilineen osakkaina
ovat kaikki euroalueeseen kuuluvat valtiot ja
sen johtokunnassa on yksi jidsen kustakin eu-
romaasta. Euroopan komissio on mukana
tarkkailijana. Euroopan rahoitusvakausviline
perustetaan Luxemburgin lain mukaisena
osakeyhtiond (European Financial Stability
Facility Société Anonyme). Yhtion kotipai-
kaksi tulee Luxemburgin kaupunki Luxem-
burgin suurherttuakunnassa.

Luxemburgin lainsdddidnnén edellyttimai
osakeyhtion vahimmdispddoma on 31 000
euroa. Yhtion pddoman suuruus ja rakenne
on vield avoin. Yhtion tarkoituksen kannalta
keskeisessid asemassa on, ettd sen litkkeeseen
laskemille lainoille saadaan paras mahdolli-
nen luottoluokitus. Oletettavasti ainakin pe-
rustamisvaiheessa pddoma jddnee alhaiseksi,
mutta yhtién perustamissopimukseen sisélly-
tettdneen yhtion hallitukselle oikeus tarvitta-
essa korottaa pddomaa.

Euroopan rahoitusvakausvilineen tehtidvi-
nd on laskea liikkeeseen joukkovelkakirjolai-
noja ja muita velkasitoumuksia sekd myontad
lainoja tai luottojérjestelyjd vaikeuksiin jou-
tuneiden euroalueeseen kuuluvien valtioiden
tukemiseksi. Euroopan rahoitusvakausvali-
neen myontdmi lainoitus on sidottu tiukan
ehdollisen talouden sopeutusohjelman nou-
dattamiseen.

Euroopan rahoitusvakausvilineen padtok-
senteko tapahtuu yksimielisesti, ellei toisin
erikseen p#dtetd. Joka tapauksessa kaikista
keskeisistd kysymyksistd padtetddn yksimie-
lisesti. Euroalueeseen kuuluvien valtioiden
osuudet Euroopan rahoitusvakausvilineen
takausjérjestelystd perustuvat niiden osuuk-
siin Euroopan keskuspankin merkitystd paa-
omasta. Suomen osuus olisi siten 1,80 pro-
senttia. Kunkin valtion takausvastuu kussa-
kin Euroopan rahoitusvakausvilineen velka-

kirjan liikkeeseenlaskussa rajataan 120 pro-
senttiin velkakirjan pddomasta. Ylitakauksen
tarkoituksena on varmistaa liikkeeseen las-
kettaville velkakirjoille paras mahdollinen
luottoluokitus.

Euroopan rahoitusvakausvilineen lainoi-
tustoiminnan kestoksi on médritetty kolme
vuotta sen perustamisesta. Tdmi ei kuiten-
kaan rajoita sen liikkeeseen laskemien jouk-
kovelkakirjojen tai sen myo6ntdmien lainojen
voimassaoloaikaa eikd euroalueeseen kuulu-
vien jdsenvaltioiden myontdmien takausten
kestoa.

Euroalueeseen kuuluvat valtiot ja Euroopan
rahoitusvakausviline solmivat myds puiteso-
pimuksen, jossa midritelldin muun muassa,
kuinka lainoitusta hakevaa valtiota koskeva
talouden sopeutusohjelma laaditaan ja hy-
viksytddn. Komission neuvottelisi yhdessd
Euroopan keskuspankin ja IMF:n kanssa so-
peutusohjelmasta lainoitusta hakevan valtion
kanssa. Paitoksen talouden sopeutusohjel-
man hyviksymisestd tekisivit euroalueeseen
kuuluvat takauksia antavat valtiot yksimieli-
syydelld. Puitesopimuksessa sovitaan myos
menettelyt lainoitusta koskevan lainaohjel-
man laatimiselle ja hyviksymiselle, rahoitus-
vakausvilineen joukkovelkakirjalainojen
liikkkeeseen laskuille. Sopimuksessa sovitaan
myds takauksiin liittyvit kdytdnnon kysy-
mykset sekd varaudutaan siihen, ettd jokin
mukana olevista valtioista pyytdd lainoitusta
rahoitusvakausvilineeltd.

2.3 IMF:n osuus

Ecofin-neuvoston 9 pidivind toukokuuta
2010 vahvistamien pé#dtelmien mukaisesti
kriisiin ajautuville jédsenvaltioille myonne-
td4n mahdollista lainoitusta yhteisen Euroo-
pan unionin ja IMF:n sopeutusohjelman ja
rahoituspaketin muodossa. Mallina mahdol-
listen muiden euromaiden osalta kiytetddn
Kreikan sopeutus- ja rahoitusohjelmaa sekd
euroalueen ulkopuolisten jdsenvaltioiden
osalta jo toteuttavia Unkarin, Latvian sekd
Romania vakautusohjelmia. Ohjelmien sisil-
t6 koordinoidaan Euroopan unionin ja IMF:n
kesken, samoin ohjelmien seurantamissiot ja
vilitarkistukset. Aiempien ohjelmien mukai-
sesti EU kattaa rahoituksesta kaksi kolmas-
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osaa ja IMF yhden kolmasosan. Niilld ole-
tuksilla IMF:n rahoitusosuus kasvattaisi
EU:n 500 miljardin vakauttamisjirjestelméi
250 miljardilla eurolla yhteensd 750 miljar-
diin euroon.

IMF:n resurssit pédtettiin viime vuoden ai-
kana yli kolminkertaistaa noin 850 miljardiin
dollariin, minkd seurauksena valuuttarahas-
tolla on tarvittavat resurssit timan suuruisen
rahoituspanoksen toteuttamiseen. IMF:n ra-
hoituspédidtokset tehdddn tapaus kerrallaan.
Suomen kannalta IMF:n osallistuminen EU:n
vakauttamisjirjestelmddn on hyvéd asia. Suo-
mi on jo pitkddn kannattanut IMF:n osallis-
tumista my6s EU:n jidsenvaltioiden, mukaan
lukien euroalueeseen kuuluvien valtioiden,
mahdollisiin vakautusohjelmiin ja rahoitus-
paketteihin, sillda IMF:lla on tarvittava koke-
mus valtioiden maksutase- ja velkakriisien
hallinnasta. Sen osallistuminen ohjelmien
laadintaan ja seurantaan tuo niihin tarvittavaa
uskottavuutta. EU:n jdsenvaltiot ovat myos
viimeisen vuoden aikana osallistuneet mer-
kittavalla panoksella IMF:n lisdrahoitukseen.
EU-valtioiden osuus lisdrahoituksesta on
125 miljardia euroa. On siten luonnollista, et-
td EU my6s voi hyodyntdd tdtd rahoitus-
panosta. IMF:n osallistuminen my6s merkit-
see sitd, ettd laajempi joukko sen jdsenmaita
osallistuu Euroopan vakautusjérjestelmén ra-
hoittamiseen, eiké se jdd vain euroalueen val-
tioiden harteille. Taémé& pienentdd veronmak-
sajille jarjestelméstid koituvaa riskid.

24 Taloudellinen tilanne

Eurooppalaisen rahoitusvakausmekanismin
luomiseen johtaneen kehityksen taustalla on
pitkalti kaksi syytd. Yht#illd, osa euroaluee-
seen kuuluvista valtioista on jo pidemp&in
harjoittanut vastuutonta talouspolitiikkaa, jo-
ka on johtanut julkisen talouden alijddmien
kautta valtioiden velkatasojen nousuun ja li-
sinnyt ndin haavoittuvuutta markkinah&iri-
oille. Esimerkiksi Kreikan julkisen sektorin
bruttovelka oli jo vuonna 2007 ldhes 96 pro-
senttia talouden kokonaistuotannon arvoon
suhteutettuna.

Toisaalla taustalla vaikutti vahvasti my0s
vuonna 2008 puhjennut finanssikriisi, jonka
hoitoon euroalueeseen kuuluvat valtiot ovat

joutuneet kéyttdmidn runsaasti voimavaroja,
ja samaan aikaan talouskehityksen voimakas
hidastuminen on heikentényt valtioiden tulo-
kertym#d selvdsti. Ennen finanssikriisid
vuonna 2007 euroalueen keskiméérdinen jul-
kisen sektorin alijidma oli vain 0,6 prosenttia
bruttokansantuotteesta, jidljempind BKT, ja
nykytietojen mukaan Kreikka rikkoi ainoana
euroalueeseen kuuluvana valtiona alijadma-
kriteerin. Finanssikriisi muutti tilanteen tiy-
sin. Viime vuonna keskiméirdinen alijidma
oli 6,3 prosenttia BKT:sta, vain Luxembur-
gin ja Suomen vajeet jdivit alle kolmen pro-
sentin rajan. Useissa euroalueen jisenvalti-
oissa alijaamait olivat lghes 10 prosenttia tai
selvisti enemmin BKT:sta. Espanjan, Irlan-
nin ja Kreikan julkisen sektorin vaje suhtees-
sa BKT:een syveni jopa 11—14 prosenttiin.
Portugalin julkisen talouden alijdami kasvoi
vuodessa alle kolmesta prosentista 9,4 pro-
senttiin BKT:sta viime vuonna.

Kreikan ongelmien asteittainen kriisiyty-
minen ja epdselvyydet julkisen talouden to-
dellisesta tilanteesta loppusyksystd 2009 al-
kaen sekd markkinoiden epéluottamus hel-
mikuussa 2010 pédtettyjen vakauttamistoi-
mien riittdvyyteen johtivat lopulta Kreikan ti-
lanteen kirjistymiseen toukokuun alussa.
Markkinatilanne oli yleisemminkin alkuke-
vddn aikana muuttunut epdvarmemmaksi,
mikd nidkyi velkaantuneimpien ja nopeim-
malla velan kasvu-urilla olevien EU:n jésen-
valtioiden joukkovelkakirjalainojen hintojen
laskuna ja korkojen nousuna.

Sunnuntaina 2 pdiviand toukokuuta 2010
julkistetun euroalueeseen kuuluvien valtioi-
den ja IMF:n Kreikan tukilainan aktivointi-
paidtoksen jilkeen markkinatilanne rauhoittui
hetkeksi, mutta sen jilkeen korot ldhtivit uu-
delleen nousuun ja osakemarkkinat laskuun.
Selvid tartuntaoireita Kreikan kriisistd alkoi
ilmetd Portugalin, Espanjan ja Irlannin valti-
on lainoissa. Kreikan tilanteen ratkaiseminen
ei selkedsti endd riittdnyt rauhoittamaan ti-
lannetta.

Saman viikon lopulla, perjantaina 7 péivé-
nd toukokuuta, markkinatilanne muodostui
kestdméttomaksi ja erityisesti ongelmamai-
den lainamarkkinoilla korot nousivat jyrkasti.
Kriisi oli laajenemassa hallitsemattomiin mit-
toihin. Kreikan kahden vuoden valtion lainan
korko nousi yli 18 prosenttiin ja voimakasta
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nousua néhtiin jilleen myos Portugalin, Es-
panjan ja Irlannin lainojen koroissa. Markki-
natoimijoilta tuli erittdin huolestuneita vieste-
ji. Markkinoilla wvallitsi paniikinomainen
myyntitunnelma.

Valtioiden lainakustannusten nousun lisidk-
si kriisi alkoi uhata eurooppalaista pankkijar-
jestelmdd ja tdtd kautta koko euroalueen ta-
louden elpymistd. Koska eurooppalaisella
pankkisektorilla on merkittidvid saatavia val-
tioiden joukkovelkakirjoissa, arvioissa alkoi
esiintyd painavia huolia my6s pankkijérjes-
telmédn vakavaraisuudesta. Loppuviikkoa
kohti alkoi nikya yhd selkedmmin viitteitd
siitd, ettd epdluottamus pankkien vililld oli
nopeassa kasvussa. Tilanne alkoi huolestut-
tavasti muistuttaa syksyn 2008 tapahtumia.
Kéavi ilmeiseksi, ettd tarvittiin paattdviisia
toimia tilanteen vakauttamiseksi ja do-
minoefektin estdmiseksi rahoitusmarkkinoil-
la.

Jos tarvittavia paitoksia ei olisi saatu aikai-
seksi, seuraukset olisivat olleet vakavia ja
laajakantoisia. Markkinoilla oli jo merkkej4,
ettd euroalueen velkaantuneimpien valtioiden
lainoihin normaalisti sijoittavat tahot olivat
haluttomia lisdaméén omistuksiaan ja pi-
kemminkin pyrkiméssi eroon sijoituksistaan.
Tama olisi jatkuessaan johtanut ndiden valti-
oiden lainojen hintojen jyrkentyvéin laskuun
ja vastaavasti korkojen nousuun. Adfritilan-
teessa kaupankdynti jialkimarkkinoilla olisi
kaytinnossd loppunut ldhes kokonaan ja uu-
sien lainojen liikkeeseenlasku olisi vaikeutu-
nut huomattavasti. Lainojen hintojen jyrkka
lasku olisi puolestaan heijastunut niihin si-
joittaneiden pankkien tuloksiin ja vakavarai-
suuteen kasvavina arvostustappioina. Epétie-
toisuus pankkien vililld tulevien tappioiden
suuruudesta olisi ilmeisesti johtanut saman-
laisiin tilanteisiin, joita néhtiin finanssikriisin
aikana, jolloin pankit alkoivat epiilld toinen
toistaan ja seurauksena oli lyhyidenkin kor-
kojen riskilisien tuntuva nousu. Valtioiden
lainakustannusten voimakas nousu olisi puo-
lestaan herittdnyt epdilyja velkaisimpien
maiden kyvystd suoriutua velvoitteistaan,
mikd olisi lisdnnyt myyntipaineita ja tita
kautta laskenut hintoja edelleen ja pahentanut
kriisia.

Euroalueeseen kuuluvien jisenvaltioiden
hallitusten padmiehet kokoontuivat perjan-

taina 7 pédivind toukokuuta. Kokouksessa so-
vittiin talouspolitiikan koordinaation pikai-
sesta tehostamisesta ja pyydettiin komissiolta
valittomaisti esitystd Euroopan talouden va-
kauttamismekanismista. Esitystd késiteltiin
sunnuntaina 9 piivand toukokuuta jirjeste-
tyssd ylimédrdisessd Ecofin-neuvoston koko-
uksessa. Ecofin-neuvosto péitti kokoukses-
saan edelld esityksessd kuvatusta vakautta-
mismekanismista, joka koostuu useammasta
osasta.

Ecofin-neuvoston kokouksessa sovittu va-
kauttamismekanismi ja sitd seuranneet Es-
panjan ja Portugalin ilmoitukset lisdvakaut-
tamistoimista saivat tilanteen rauhoittumaan
ja poistivat akuutin rahoitusmarkkinakriisin
uhan. Ongelmamaiden valtionlainojen korot
laskivat heti alkuviikosta jyrkésti ja ovat sen
jilkeen kehittyneet vakaasti. Myo6s valtion-
lainojen luottoriskijohdannaisten preemiot
ovat laskeneet selvésti.

Rahoitusvakausmekanismista tehdyn pai-
toksen ohella keskeinen tekija joukko-
lainamarkkinoiden vakautumisessa 10 péi-
vistd toukokuuta 2010 alkaen on ollut Eu-
roopan keskuspankin ja eurojirjestelmdin
kuuluvien  kansallisten  keskuspankkien
kdynnistimd  arvopapereiden  tukiosto-
ohjelma. Euroopan keskuspankki kertoi 17
paivand toukokuuta 2010 eurojérjestelmén
kayttdneen 10 pidivénd toukokuuta 2010 al-
kaneella viikolla 16,5 miljardia euroa arvo-
papereiden tukiostoihin. Erittelyd ostojen
kohdentumisesta ei ole esitetty eikd my0s-
kddn koko tukiosto-ohjelman kokonaismai-
rdd tai kestoa. Markkina-arvioiden mukaan
eurojdrjestelmén tukiostot painottuivat alku-
viikkoon ja kohdistuivat pitkélti Euroopan
unionin velkaantuneimpien valtioiden lainoi-
hin.

Markkinoilla on kuitenkin edelleen jossain
médrin epdvarmuutta, joka heijastuu euroalu-
een ongelma-maiden valtionlainojen korois-
sa. On kuitenkin selvdd, ettd ilman paatostd
mekanismista ja samaan aikaan Euroopan
keskuspankin tekem#i aloitetta tukiostoista
tilanne olisi télld hetkelld huomattavasti vai-
keampi. Ajan-kohtaiset velkamarkkinoiden
ongelmat euroalueella ovat omalta osaltaan
vaikuttaneet euron ulkoisen arvon heikenty-
miseen. Taustalla on tosin myos keskeisesti
laajempia huolia kasvun hidastumisesta talo-
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uspolititkan kiristymisen seurauksena sekd
vahvistuneita odotuksia matalan korkotason
sdilymisestd aiempia arvioita pidempéin eu-
roalueella.

Markkina-arvioissa Euroopan rahoitusva-
kausmekanismin perustaminen on néhty pit-
kdlti myonteisesti ja valttdimaAttoménd toi-
menpiteend, mutta se ei missddn nimessd
poista tarvetta nopeilla ja médritietoisilla
toimenpiteilld korjata etenkin velkaan-
tuneimpien tai nopeassa velkakierteessi ole-
vien euroalueen valtioiden julkisen talouden
alijadmaé- ja velkakehityksen suuntaa. Meka-
nismin avulla korjaustoimiin voidaan saada
aikaa ilman, ettd markkinahdiriét korkojen
voimakkaan heilahtelun muodossa lisdisivit
ongelmia julkisten talouksien vakauttamises-
sa ja eurooppalaisten pankkien taseissa.

3 Lakiehdotuksen perustelut

1 §. Pykéldssd sdddetddn lain sovelta-
misalasta. Pykéldn / momentin mukaan val-
tioneuvoston voisi antaa valtiontakauksia Eu-
roopan rahoitusvakausvilineen varainhan-
kinnalle laissa sdddettdvilla tavalla.

Euroopan rahoitusvakausvéline madritel-
laan pykildn 2 momentissa. Euroopan rahoi-
tusvakausviline on Luxemburgin lain mu-
kainen European Financial Stability Facility
Société Anonyme -niminen osakeyhtio, joka
on tarkoitus perustaa ldhiaikoina. Yhtion
omistaisivat kaikki euroalueeseen kuuluvat
Euroopan unionin jasenvaltiot. Yhtion tehta-
vind on antaa lainaa tai luottojérjestelyji sel-
laisille euroalueeseen kuuluville wvaltioille,
joille on laadittu talouden sopeutusohjelma,
sekd lainata kansainvilisiltd pddomamarkki-
noilta varat kyseisid lainoja ja lainajarjestely-
ja varten. Varat yhti6 hankkisi laskemalla
liikkkeeseen joukkovelkakirjalainoja tai muita
velkasitoumuksia. Euroalueeseen kuuluvat
valtiot antavat puolestaan takauksen yhtion
ottamille joukkovelkakirjalainoille ja vel-
kasitoumuksille.

2 §. Pykilan I momentin mukaan valtio-
neuvosto voisi vastavakuuksia vaatimatta an-
taa omavelkaisia valtiontakauksia Euroopan
rahoitusvakausvilineen liikkeeseen laskemi-
en joukkovelkakirjalainojen ja muiden vel-

kasitoumusten seki niissd sovittujen ehtojen
tayttdmisen vakuudeksi. Liikkeeseen lasket-
tavien joukkovelkakirjalainojen ja muiden
velkasitoumusten parhaan mahdollisen luot-
toluokitusten varmistamiseksi rahoitusva-
kausvilineen voi olla tarpeen suojautua kor-
ko- ja valuuttariskejd vastaan. Tamén takia
ehdotetaan, ettd takauksia voitaisiin antaa
my0s joukkovelkakirjalainoihin ja muihin
velkasitoumuksiin liittyvien koronvaihto- ja
valuutanvaihtosopimusten sekd niissd sovit-
tujen ehtojen tayttdmisen vakuudeksi.

Valtiontakaus annetaan Euroopan rahoitus-
vakausvilineen varainhankinalle. Tdstd syys-
td takaus annettaisiin vastavakuuksia vaati-
matta. Vastavakuuksien vaatiminen rahoitus-
vakausvilineeltd kumoaisi asiallisesti taka-
uksen Euroopan rahoitusvakausvélineen las-
kiessa liikkeeseen lainoja padomamarkkinoil-
la.

Takauksia saa olla voimassa enintddn 7,92
miljardin euron miirdisten velkojen ja niihin
liittyvien koronvaihto- ja valuutanvaihtoso-
pimusten vakuudeksi. Ehdotettu mésrd vas-
taisi Suomen Euroopan keskuspankin merki-
tyn pddoman mukaisesti madrdytyvad osuutta
rahoitusvakausvilineen  varainhankinnalle
annettavista yhteensd 440 miljardin euron ta-
kauksista.

Pykilan 2 momentin mukaan lainalle, joka
on muussa valuutassa kuin eurossa, vasta-
arvo midrdytyy takauksen antamisajankohta-
na voimassa olleen Euroopan keskuspankin
euron kurssin mukaan.

3 §. Valtioneuvoston yleisistunto paattdd
pykéldan I momentin perusteella laissa tarkoi-
tettujen takausten myontdmisestd. Takausta
el myonnettiisi yhdelld kertaa vaan se annet-
taisiin erikseen kullekin joukkovelkakirja-
lainalle ja muulle velkasitoumukselle, jonka
Euroopan rahoitusvakausviline laskee liik-
keeseen tai velkakirjojen liikkeeseenlaskuoh-
jelmalle.

Ehdotettava takausvaltuus liittyy keskeises-
ti euroalueen talouden vakauden ylldpitdmi-
seen. Euroopan rahoitusvakausvilineen lai-
nanannon edellytykseni on, ettd lainaa hake-
va valtio on sitoutunut muiden euroalueeseen
kuuluvien valtioiden hyviksymédn talouden
vakautusohjelmaan. Onkin tdrked, ettd edus-
kunta piaidsee asianmukaisesti vaikuttamaan



HE 71/2010 vp 7

lainoitusjérjestelyihin, joita varten valtionta-
kauksia annetaan.

Euroopan rahoitusvakausvilineen paatok-
senteko ei tapahdu Euroopan unionin tai sen
toimielinten puitteissa, joten kyse ei ole pe-
rustuslain 96 §:n 1 momentissa tarkoitetusta
Euroopan unionissa pédtettdvéstd sopimuk-
sesta, padtoksestd tai toimesta. Nidin eivét
myo6skddn perustuslaissa sdddetyt unioniasi-
oita koskevat menettelytavat voi tulla sovel-
lettavaksi. Perustuslaissa sididdetddn tavoista,
joilla asia tulee vireille eduskunnassa. Perus-
tuslain 42 §:n mukaan valtioneuvosto voi an-
taa eduskunnalle tiedonannon tai selonteon
valtakunnan hallintoa tai kansainvilisid suh-
teita koskevasta asiasta. Pykilidn 2 momentis-
sa ehdotetaankin eduskunnan aseman tur-
vaamiseksi lainoitus- ja takausjérjestelyssd,
ettd valtioneuvosto antaa ennen kuin se tekee
padtoksen takauksen antamisesta asiasta tie-
donannon eduskunnalle.

Valtioneuvosto voi pykéldn 3 momentin
mukaan midritd valtiovarainministerion tai
Valtiokonttorin suorittamaan takauksiin liit-
tyvid kdytdnnon tehtédvia.

4 §. Laissa tarkoitettuihin takauksiin ei so-
velleta valtion lainanannosta sekd valtionta-
kauksesta ja valtiontakuusta annettua lakia
(449/1988). Mahdollisista takausmaksuista
sovitaan erikseen euroalueeseen kuuluvien
valtioiden vilisessd sopimuksessa.

5 §. Pykilédssd sdddetddn lain voimaantu-
losta. Pykidldan 2 momentin mukaan lain tar-
koittamia valtiontakauksia voidaan antaa
enintddn kolmen vuoden ajan Euroopan ra-
hoitusvakausvilineen perustamisesta. Euroo-
pan rahoitusvakausvélineen toimintaa ei ole
tarkoitettu pysyviksi jirjestelyksi. Euroalu-
een valtiot ovat sopineet, ettd viline voi antaa
lainaa tai luottojirjestelyji kolmen vuoden
ajan sen perustamisesta. Koska vélinettd ei
vield ole perustettu, valtuus takausten myon-
tdmiseen sidottaisiin sddnnoksessd véilineen
perustamiseen.

4 Vaikutukset

Esitykselld ei ole valittomid taloudellisia
vaikutuksia. Ehdotettu takausvaltuus on osa
euroalueeseen kuuluvien valtioiden vilistd

euroalueen talouden vakautuspakettia. Pake-
tin toteuttaminen vahvistaa koko euroalueen
ja siten myds Suomen taloudellista vakautta.
Se antaa myos aikaa ryhtyd ripeisiin toimiin
julkisten talouksien tervehdyttdmiseksi. Ndin
ollen esitykselld on myonteisid kansantalou-
dellisia vaikutuksia.

5 Asian valmistelu

Esitys on valmisteltu virkatyond valtiova-
rainministeriossa.

6 Riippuvuus muista esityksisti

Eduskunnalle on annettu 3 pédivdnd kesi-
kuuta vuoden 2010 kolmatta lisétalousarvio-
esitystd (HE 62/2010 vp) tdydentdvéd halli-
tuksen esitys. Esityksessd ehdotetaan 1 mil-
joonan euron miérdrahaa Euroopan rahoitus-
vakausvilineen osakkeiden hankkimiseen.
Eduskunnalle annetaan erikseen esitys euro-
alueeseen kuuluvien valtioiden ja Euroopan
rahoitusvakausvilineen muodostavan yhtiéon
vélisestd sopimuksesta, jossa sovitaan tar-
kemmin lainoituksen ja takausten myontdmi-
sessd noudatettavista menettelyista.

7 Suhde perustuslakiin ja sdédti-
misjirjestys

Perustuslain 82 §:n 2 momentin mukaan
valtiontakaus voidaan antaa eduskunnan
suostumuksen nojalla. Ilmaisu "eduskunnan
suostumus" siséltdd suostumuksen antamisen
paitsi eduskunnan p#itokselld myo6s laki-
muodossa. Perustuslakia koskeneen hallituk-
sen esityksen (HE 1/1998 vp) perusteluiden
mukaan lakimuotoa kdytetddn lihinnd annet-
taessa yleisvaltuuksia tietynlaisten takausten
ja takuiden myontdmiseen. Eduskunnan eril-
listd suostumuspditostd tarvitaan sellaisiin
takauspdatoksiin, joista ei ole sddnnoksid eri-
tyislaeissa, jolloin eduskunnan suostumus
koskee yksittdistd tilannetta eikd sisdlld
yleisvaltuuksia. Laista tai eduskunnan suos-
tumuksesta tulee ilmetd takausten ja takuiden
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enimmaismaird. Lakiehdotukseen ilmenee 8 Voimaantulo
takausvaltuuden enimméiismairi sekid kenelle

ja minkdlaisille sitoumuksille takauksia voi- Laki ehdotetaan tulemaan voimaan ensi ti-
daan antaa. lassa.

Edelld olevan perusteella lakiehdotus voi-
taisiin hallituksen késityksen mukaan késitel- Edelld esitetyn perusteella annetaan Edus-
14 tavallisessa lainsdétamisjarjestyksessa. kunnan hyviksyttiaviksi seuraava lakiehdo-

tus:
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Lakiehdotus

Laki

Euroopan rahoitusvakausviilineelle annettavista valtiontakauksista

Eduskunnan paiatoksen mukaan sdddetédsn:

1§

Valtioneuvosto voi antaa omavelkaisia val-
tiontakauksia Euroopan rahoitusvakausvili-
neen varainhankinnalle siten kuin tdssd laissa
sdaadetadn.

Euroopan rahoitusvakausvilineelld tarkoi-
tetaan téssé laissa European Financial Stabi-
lity Facility Société Anonyme -nimistd osa-
keyhtiotéd, jonka kotipaikka on Luxemburgin
suurherttuakunnassa.

28

Valtioneuvosto voi antaa vastavakuuksia
vaatimatta omavelkaisia valtiontakauksia Eu-
roopan rahoitusvakausvilineen liikkeeseen
laskemien joukkovelkakirjalainojen ja mui-
den velkasitoumusten sekd niihin liittyvien
koronvaihto- ja valuutanvaihtosopimusten
sekd niissd sovittujen ehtojen tdyttdmisen va-
kuudeksi. Takauksia saa olla voimassa enin-
tddn 7,92 miljardin euron méérdisten velko-
jen ja niihin liittyvien koronvaihto- ja valuu-
tanvaihtosopimusten vakuutena.

Muun kuin euromidrdisen lainan vasta-
arvo lasketaan takausta annettaessa voimassa
olleen Euroopan keskuspankin julkaiseman
euron kurssin mukaan.

38

Téssd laissa tarkoitettu valtiontakaus
myonnetddn kullekin joukkovelkakirjalainal-
le ja muulle velkasitoumukselle, jonka Eu-
roopan rahoitusvakausviline laskee liikkee-
seen, sekd niihin liittyville koronvaihto- ja
valuutanvaihtosopimukselle erikseen tai liik-
keeseenlaskuohjelmaan sisdltyville joukko-
velkakirjalainoille ja muille velkasitoumuk-
sille seka niihin liittyville koronvaihto- ja va-
luutanvaihtosopimuksille.  Valtioneuvoston
yleisistunto tekee padtoksen valtiontakausten
mydntdmisesta.

Ennen kuin valtioneuvosto tekee paatoksen
valtiontakauksen myontdmisestd, valtioneu-
vosto antaa asiasta eduskunnalle tiedonan-
non.

Valtioneuvosto voi mééritd valtiovarain-
ministerion tai Valtiokonttorin suorittamaan
valtiontakausten myontdmiseen liittyvid teh-
tavid.

43§

Téssd laissa tarkoitettuun valtiontakauk-
seen ei sovelleta valtion lainanannosta seki
valtiontakauksesta ja valtiontakuusta annet-
tua lakia (449/1988).



10 HE 71/2010 vp

58§ roopan rahoitusvakausviline on perustettu,
Tédma laki tulee voimaan pidivand kuuta kuitenkin véhintddn 30 pidivdadn kesdkuuta
201 . 2013 asti.

Tadmén lain nojalla voidaan antaa valtionta-
kauksia kolmen vuoden ajan siitd, kun Eu-

Helsingissd 4 péivini kesdkuuta 2010

Tasavallan Presidentti

TARJA HALONEN

Hallinto- ja kuntaministeri Mari Kiviniemi




<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /All
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Dot Gain 20%)
  /CalRGBProfile (Adobe RGB \0501998\051)
  /CalCMYKProfile (Europe ISO Coated FOGRA27)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Warning
  /CompatibilityLevel 1.3
  /CompressObjects /Tags
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJDFFile false
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /DetectCurves 0.0000
  /ColorConversionStrategy /CMYK
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedOpenType false
  /ParseICCProfilesInComments true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 1048576
  /LockDistillerParams false
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize false
  /OPM 1
  /ParseDSCComments false
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveDICMYKValues true
  /PreserveEPSInfo true
  /PreserveFlatness false
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments false
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts true
  /TransferFunctionInfo /Apply
  /UCRandBGInfo /Remove
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /CropColorImages false
  /ColorImageMinResolution 300
  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 300
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageMinDownsampleDepth 1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages true
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /CropGrayImages false
  /GrayImageMinResolution 300
  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 300
  /GrayImageDepth -1
  /GrayImageMinDownsampleDepth 2
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeGrayImages true
  /GrayImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterGrayImages true
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /CropMonoImages false
  /MonoImageMinResolution 1200
  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 1200
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects false
  /CheckCompliance [
    /None
  ]
  /PDFX1aCheck false
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly false
  /PDFXNoTrimBoxError true
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile ()
  /PDFXOutputConditionIdentifier ()
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName ()
  /PDFXTrapped /False

  /Description <<
    /CHS <FEFF4f7f75288fd94e9b8bbe5b9a521b5efa7684002000500044004600206587686353ef901a8fc7684c976262535370673a548c002000700072006f006f00660065007200208fdb884c9ad88d2891cf62535370300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c676562535f00521b5efa768400200050004400460020658768633002>
    /CHT <FEFF4f7f752890194e9b8a2d7f6e5efa7acb7684002000410064006f006200650020005000440046002065874ef653ef5728684c9762537088686a5f548c002000700072006f006f00660065007200204e0a73725f979ad854c18cea7684521753706548679c300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c4f86958b555f5df25efa7acb76840020005000440046002065874ef63002>
    /DAN <>
    /DEU <>
    /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.)
    /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 <>
    /SVE <>
    /SUO <>
  >>
  /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
      /BleedOffset [
        8.503940
        8.503940
        8.503940
        8.503940
      ]
      /ConvertColors /NoConversion
      /DestinationProfileName ()
      /DestinationProfileSelector /NA
      /Downsample16BitImages true
      /FlattenerPreset <<
        /ClipComplexRegions true
        /ConvertStrokesToOutlines false
        /ConvertTextToOutlines false
        /GradientResolution 300
        /LineArtTextResolution 1200
        /PresetName ([High Resolution])
        /PresetSelector /HighResolution
        /RasterVectorBalance 1
      >>
      /FormElements false
      /GenerateStructure false
      /IncludeBookmarks false
      /IncludeHyperlinks false
      /IncludeInteractive false
      /IncludeLayers false
      /IncludeProfiles true
      /MarksOffset 14.173230
      /MarksWeight 0.250000
      /MultimediaHandling /UseObjectSettings
      /Namespace [
        (Adobe)
        (CreativeSuite)
        (2.0)
      ]
      /PDFXOutputIntentProfileSelector /NA
      /PageMarksFile /RomanDefault
      /PreserveEditing true
      /UntaggedCMYKHandling /LeaveUntagged
      /UntaggedRGBHandling /LeaveUntagged
      /UseDocumentBleed false
    >>
    <<
      /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
    >>
  ]
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [2400 2400]
  /PageSize [612.000 792.000]
>> setpagedevice


