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Suomen pankkisektorin vakavaraisuussuhteet heikkenivat Nordean
kotipaikan siirron myota — vakavaraisuus kuitenkin edelleen eurooppalaista
keskitasoa vahvempi

Suomen pankkisektorin vakavaraisuussuhteet heikkenivat Nordean kotipaikan siirron my6ta huomatta-
vasti vuoden 2018 viimeisella neljanneksella (Kuvio 1). Pankkisektorin ydinvakavaraisuussuhteen 3,8 ja
kokonaisvakavaraisuussuhteen 2,5 prosenttiyksikon heikkenemista selittivat paasiassa Euroopan kes-
kuspankin (EKP) Nordean vakavaraisuuslaskennan sisaisille malleille asettamat rajoitteet seka Ruotsin
valvojan asettama ruotsalaisten asuntoluottojen riskipainolattia. Nordean kotipaikan siirto kasvatti pank-
kisektorin vastuita ensisijaisia omia varoja voimakkaammin, mink& vuoksi myds pankkisektorin ei-riskipe-
rusteista vakavaraisuutta mittaava omavaraisuusaste heikkeni 5,8 prosenttiin (12/2017: 6,8 %).

Suomen pankkisektorin vakavaraisuus pysyi heikkenemisesta huolimatta EU-alueen keskitasoa vahvem-
pana. Pankkisektorin ydin- ja kokonaisvakavaraisuussuhteet olivat vuoden 2018 lopussa noin kaksi pro-
senttiyksikk6a EU-alueen pankkien keskimaaraista tasoa korkeampia (Kuvio 18 ja Kuvio 19, kuvioliite).
Suomen pankkisektorin omavaraisuusaste oli vuoden 2018 lopussa hieman eurooppalaista keskitasoa
korkeampi.
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Kuvio 1. Suomen pankkisektorin vakavaraisuussuhteet ja -vaatimukset
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* Pilari 2 -vaatimukset esitetty vain vuodesta 2017 alkaen.

Suomen pankkisektorin omat varat kasvoivat vuoden 2018 viimeisella neljanneksella noin 28 mrd. eu-
rolla 48 mrd. euroon (Kuvio 20, kuvioliite). Nordean paakonttorin siirron myéta pankkisektorin ensisijai-
nen lisdpadoma ja toissijainen paaoma kasvoivat ydinpddomaa voimakkaammin, minka vuoksi ydinpaa-
oman osuus pankkisektorin omista varoista laski 82 prosenttiin (12/2017: 90 %). Ydinpadoman suhteelli-
sen osuuden laskusta huolimatta omien varojen laatu pysyi eurooppalaisella keskitasolla (80 %).

Suomen pankkisektorin riskipainotetut erat kasvoivat Nordean kotipaikan siirron myota noin 142 mrd.
eurolla 228 mrd. euroon (Kuvio 21, kuvioliite). Riskipainotettujen erien kasvusta noin 36 mrd. euroa ai-
heutui EKP:n Nordean sisaisille malleille asettamista rajoitteista ja Ruotsin valvontaviranomaisen ruotsa-
laisille asuntoluotoille asettamasta 25 prosentin riskipainolattiasta. Suomen pankkisektorin vakavarai-
suussuhteita rasittivat myds EKP:n OP Ryhman vahittaisvastuille vuonna 2017 asettamat riskipainolattiat
seka Finanssivalvonnan asettama, vuoden 2018 alussa voimaan astunut suomalaisten asuntoluottojen
keskimaaraisen riskipainon 15 prosentin alaraja. EKP:n, Ruotsin valvojan ja Finanssivalvonnan asetta-
mien riskipainolattioiden ydinvakavaraisuussuhdetta heikentava vaikutus oli vuoden 2018 lopussa yh-
teensa noin 3,9 prosenttiyksikkda (Kuvio 2).
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Kuvio 2. EKP:n, Ruotsin valvojan ja Finanssivalvonnan riskipainolattioiden vaikutus pankkisektorin
ydinvakavaraisuussuhteeseen
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Vertailukelpoisen pankkisektorin ydinvakavaraisuussuhde vahvistui

Vertailukelpoisen pankkisektorin (pankkisektori pl. Nordean Suomen toiminnot ja Danske Bank Oyj) ydin-
vakavaraisuussuhde vahvistui noin 0,3 prosenttiyksikolla 20,9 prosenttiin vuonna 2018 (Kuvio 3). Ydin-
vakavaraisuussuhdetta vahvisti ydinpadoman 1,0 mrd. euron kasvu (+7,4 %), jota selittivat paaasiassa
kertyneiden voittovarojen kasvu seka ydinpaaomaan luettavien instrumenttien liikkeeseenlaskut. Ydin-
paaoman kasvua selitti toisaalta myés OP Ryhman henkildstdn eldkevastuiden siirrosta syntynyt kerta-
luonteinen 286 milj. euron tulosera. Mikali kertaluonteinen era jatetdan huomioimatta, vertailukelpoisen
sektorin ydinvakavaraisuussuhde olisi pysynyt vuoden 2017 lopun tasolla.

Vertailukelpoisen pankkisektorin ydinvakavaraisuussuhteen kasvua jarruttivat vuoden 2018 alussa voi-
maan astunut suomalaisten asuntoluottojen riskipainolattia sekd EKP:n OP Ryhman vahittaisvastuille
vuonna 2017 asettamat riskipainolattiat, joiden aiheuttama lisdpadomavaatimus kasvoi OP Ryhman va-
hittaisvastuiden volyymikasvun myoéta. Vakavaraisuutta heikensi myds asunto- ja erityisesti yritysluotto-
jen volyymikasvu. Vertailukelpoisen sektorin yritysluottokanta (ml. luotot asuntoyhteiséille) kasvoi yli 9
prosentilla vuonna 2018, mika nosti yritysluottojen suhteellista osuutta ja siten myds luottovastuiden kes-
kimaaraista riskipainoa. Yritysluotot kasvoivat voimakkaimmin kiinteisto- ja rakennussektoreilla, teollisuu-
dessa, hallinto- ja tukipalvelutoiminnassa seka tukku- ja vahittaiskaupan alalla.
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Kuvio 3. Vertailukelpoisen pankkisektorin ydinvakavaraisuussuhteen muutos
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Pankkisektorin omat varat ylittavat vakavaraisuusvaatimukset selvasti —
pankkikohtaiset erot kuitenkin suuria

Nordean kotipaikan siirron my6ta Suomen pankkisektorin keskimaarainen yhteenlaskettu omien varojen
vaatimus nousi 16,5 prosenttiin (12/2017: 13,1 %)'. Omien varojen vaatimuksen nousun ja kokonaisva-
kavaraisuussuhteen laskun my6ta pankkisektorin riskipainotettuihin eriin suhteutettu ylimaarainen paa-
omapuskuri supistui 5,8 prosenttiyksikolla 4,5 prosenttiin. Talletuspankkiryhmien ylimaaraisten paaoma-
puskurien painotettu keskiarvo supistui vastaavasti 3,9 prosenttiin (12/2017: 8,0 %). Keskimaaraisen
paaomapuskurin laskusta huolimatta kaikkien suomalaisten pankkiryhmien omat varat ylittivat omien va-
rojen kokonaisvaatimuksen. Kaikkien pankkien ensisijaiset omat varat ylittivat myos omavaraisuusas-
teelle kaavaillun kolmen prosentin vahimmaisvaatimuksen (Kuvio 22, kuvioliite).

Vaikka suomalaisten pankkien omat varat ylittavat sektoritasolla edelleen omien varojen kokonaisvaati-
muksen, ylimaaraisten padomapuskurien viime vuosien trendi on ollut laskeva (Kuvio 4). Ylimaaraisten
puskurien laskevan trendin perusteella kasvaneita padomavaatimuksia ei ole ainakaan kokonaisuudes-
saan katettu omia varoja lisdamalla. PAdomavaatimusten kasvu on supistanut vapaaehtoisia pddoma-
puskureita, mika on ollut odotettua etenkin niiden pankkiryhmien osalta, joilla omat varat ylittavat paa-
omavaatimukset selvasti. Ylimaaraisten padomapuskurien tasot vaihtelevat kuitenkin huomattavasti pan-
keittain, ja osalla pankeista likkumavara ennen omien varojen kokonaisvaatimuksen alittumisesta aiheu-
tuvia voitonjakorajoitteita on varsin pieni. Pankkiryhmakohtaisten ylimaaraisten pddomapuskurien alin
taso oli vuoden 2018 lopussa 1,6 % (12/2017: 2,2 %).

! Vaatimuksessa on huomioitu Nordean antama véliaikainen sitoumus omien varojen vdhimmaéistasosta. Lisétietoa Nordean vaatimuksista:
https://www.nordea.com/Images/33-305679/Nordea%20Group%20Capital%20and%20Risk%20Management%20Report 2018.pdf.
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Kuvio 4. Suomalaisten talletuspankkiryhmien ylimaaraiset padomapuskurit
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Mikali pankkien mahdolliset varautumis- ja sopeuttamistoimenpiteet jatetdan huomiotta, heindkuussa
2019 voimaan astuva jarjestelmariskipuskuri supistaa lahes kaikkien pankkiryhmien ylimaaraisia paa-
omapuskureita.

Suomen pankkisektori kestaisi toimintaympariston merkittavan
heikkenemisen

Euroopan pankkiviranomaisen (EBA) EU-alueen merkittavimmille pankeille ja Finanssivalvonnan kansal-
lisena laajennuksena pienemmille suomalaisille pankeille toteuttamien stressitestien tulosten perusteella
Suomen pankkisektori kestaisi toimintaympariston merkittavan heikkenemisen’. Stressitesteissa mitat-
tiin, miten pankkien vakavaraisuus, tuloksentekokyky ja luottokannan laatu kehittyisivat toimintaymparis-
ton epatodennakdisessa mutta mahdollisessa stressiskenaariossa, jossa merkittavimmat EU-alueen ra-
hoitusvakautta uhkaavat systeemiriskit realisoituvat. Stressiskenaariossa rahoitusolot kiristyvat, varalli-
suushinnat laskevat voimakkaasti, reaalitalous supistuu ja tyottomyys kasvaa.

Mikali pankkien arvioita heikon kehityksen skenaarion mukaisista kehityskuluista sovellettaisiin vuoden
2018 lopun lukuihin, suomalaisten talletuspankkiryhmien keskimaarainen ydinvakavaraisuussuhde heik-
kenisi arviolta noin 2,8 prosenttiyksikolla 13,9 prosenttiin. Vakavaraisuuden heikkenemista hypoteetti-
sessa stressiskenaariossa selittavat erityisesti heikko tuottokehitys, arvonalentumisten kasvu ja luottojen
keskimaaraisten riskipainojen nousu. Pankkien vakavaraisuutta heikentaa myos heikon kehityksen ske-
naarion mukainen markkinariskien realisoituminen, joka johtaa seka tulosvaikutteisiin etta laajan tulok-
sen kautta kirjattaviin osake-, korko- ja kiinteistdsijoitusten arvostustappioihin.

Suomen pankkisektorin vakavaraisuus pysyisi stressiskenaarion jalkeen selvasti EU-alueen keskitasoa
vahvempana (Kuvio 5). Stressiskenaarion arvioitu vaikutus Suomen pankkisektorin vakavaraisuuteen on
myoOs eurooppalaista keskitasoa vaimeampi. Stressitesteihin osallistuneiden eurooppalaisten pankkien

' Finanssivalvonnan tiedote: https.//www.finanssivalvonta.fi/tiedotteet-ja-julkaisut/lehdistotiedotteet/2018/eurooppalaiset-pankkien-stressitestit-julkaistu-
suomen-pankkisektori-kestaisi-toimintaympariston-heikkenemisen/.
EBAn tiedote: https://eba.europa.eu/-/eba-publishes-2018-eu-wide-stress-test-results.
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keskimaaraisen ydinvakavaraisuussuhteen arvioidaan heikkenevan noin 4,2 prosenttiyksikélla 10,3 pro-
senttiin heikon kehityksen skenaariossa’.

Kuvio 5. Suomen ja muiden EU-maiden pankkisektorien ydinvakavaraisuussuhteiden muutokset stres-
siskenaariossa (x-akseli) ja ydinvakavaraisuussuhteet stressiskenaarion jalkeen (y-akseli)
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Britannian ero Euroopan Unionista eli brexit on yksi pankkien toimintaymparistda mahdollisesti heikenta-
vista skenaarioista. Finanssivalvonnan arvio on, ettd brexitin suorat negatiiviset vaikutukset suomalaisille
pankeille jaavat rajallisiksi. Suomen pankkisektorin saamiset Britanniasta koostuvat suurimmaksi osaksi
johdannaissaamisista, joiden turvaamiseksi Euroopan komissio ja Euroopan arvopaperiviranomainen
(ESMA) ovat tehneet tarvittavat maaraaikaiset jarjestelyt. Finanssimarkkinoiden hairiéttéman toiminnan
varmistamiseksi brittilaiset keskusvastapuolet voivat tiettyjen ehtojen tayttyessa jatkaa palvelujen tarjoa-
mista EU-alueelle 12 kuukauden ajan mahdollisesta sopimuksettomasta EU-erosta huolimatta.

Brexitin epasuorat ja pidemman aikavalin vaikutukset Suomen pankkisektoriin ovat toistaiseksi kuitenkin
epaselvat. Toimintaymparistén epavarmuutta lisda myds brittildisia keskusvastapuolia ja arvopaperi-
markkinoita koskevien jarjestelyjen maaraaikaisuus. Riskina on erityisesti sopimukseton ero, joka voisi
pahimmillaan johtaa riskilisien merkittdvaan leventymiseen, reaalitalouden heikkenemiseen, markki-
nalikviditeetin ehtymiseen seka arvopaperihintojen voimakkaaseen heilahteluun ja sita kautta pankkien
rahoitusvaikeuksiin ja arvostus- ja luottotappioihin.

Rahoitus- ja vakuutusryhmittymien vakavaraisuus heikentyi hieman

Rahoitus- ja vakuutusryhmittymien vakavaraisuussuhdeluku heikentyi vuonna 2018 1,52:een (12/2017:
1,54) ryhmittymien omien varojen supistuttua noin 433 milj. eurolla (-1,7 %). Vakavaraisuussuhdeluvun
heikkenemista jarrutti omien varojen vahimmaisvaatimuksen hienoinen lasku, jonka taustalla oli vakuu-
tustoiminnan padomavaatimuksen 1,0 mrd. euron lasku (-15,0 %). Vakuutustoiminnan padomavaatimuk-
sen laskua selittivat padomavaateiden laskentaa koskevat mallimuutokset seka osakemarkkinoiden
laaja-alainen lasku vuoden 2018 lopussa. Luottolaitostoiminnan padomavaatimus puolestaan kasvoi

! EU-aluetta koskevien tulosten lahtétilanne perustuu vuoden 2017 lopun lukuihin.
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noin 960 milj. eurolla (+9,5 %). Vakuutus- ja luottolaitostoiminnan padomavaateiden kehityksen myota
vakuutustoiminnan osuus ryhmittymien yhteenlasketusta omien varojen vaatimuksesta laski 34 prosent-
tiin (12/2017: 40 %) ja luottolaitostoiminnan osuus nousi 66 prosenttiin (12/2017: 60 %).

Korkokate merkittavin tuottoera — sijoitustoiminnan nettotuotot heiluttavat
tulosta

Pankkisektorin vertailukelpoinen’ tulos jai hieman edellisvuotta heikommaksi (kuvio 6). Luottojen volyy-
mikasvu ja toisaalta edullinen varainhankinta paransivat korkokatetta. Muut tuottoerat jaivat vertailu-
vuotta heikommiksi. Sektoritasolla nettopalkkiot jaivat hieman edellisvuodesta. Arvopaperisidonnaiset
palkkiot edustivat edelleen noin 40 % palkkiotuotoista. Euromaaraisesti eniten tulosta heikensivat sijoi-
tustoiminnan nettotuotot. Toisaalta vertailuvuoden lukuja nostivat suuret myyntivoitot. Yleisesti pankki-
sektorin tulosheilunta on voimistunut, kun aiemmin oman pddoman kautta arvostettavia rahoitusvaroja
jouduttiin IFRS 9 -siirtymassa kirjaamaan tuloksen kautta arvostettaviksi. Vuoden 2019 alussa sijoitustoi-
minnan nettotuotot ovat kohentuneet vuoden lopun tasosta.

Kertaluonteiset erat huomioiden pankkisektorin kulut nousivat hieman vertailuvuodesta. Kulujen kasvu
liittyi erityisesti liketoiminnan kehittdmismenoihin. Samaan aikaan tilikauden poistot kasvoivat, kun ta-
seeseen aktivoituja kehityshankkeita otettiin kayttéon. Osalla toimijoista jarjestelmamuutokset ja niihin
liittyvat investoinnit ovat viela edessa, jolloin kulusaastoilla ei voida lahivuosina tukea kannattavuutta.

Kuvio 6. Vertailukelpoinen tuloserien kehitys

Korkokate

Palkkiotuotot, netto
Kaupankaynti ja sij.toiminta, netto
Muut tuotot
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Léhde: Finanssivalvonta

Nordean kotipaikan siirron my6ta pankkisektorin tuotot nousivat yli 13 mrd. euroon (kuvio 7). Korkokate
oli edelleen pankkisektorin merkittavin tuottoera, ja se muodosti sektorin tuotoista vajaa puolet. Korko-
katteesta saatiin noin 60 % Suomen ulkopuolella toimivista yhteisdista. Yritysluottojen korkotuotot suh-

! Pankkisektori pl. Nordean Suomen toiminnot ja Danske Bank Oyj
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teessa kantaan olivat noin 2 %, mika oli hieman kotitalousluotoista saatuja korkeampi. Negatiivisilla ko-
roilla oli korkokatetta pienentava vaikutus; keskuspankkisaamisista maksettiin noin 58 milj. euroa enem-
man kuin mita yritystalletuksista saatiin perittya.

Kuvio 7. Pankkisektorin tuottojen jakauma
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Lé&hde: Finanssivalvonta

Pankkisektorin liiketulos oli vuoden 2018 lopussa noin 5,4 mrd. euroa. Oman paaoman tuotto (ROE)" oli
vastaavasti noin 8,5 %. Vain viidesosa EBAn joulukuussa julkaisemaan riskiarvioon vastanneista pan-
keista piti alle 10 prosentin oman padoman tuottoa riittdvana tasona pitkalla aikavalilla nykyisella liiketoi-
mintamallilla.

Pankkisektorin tehokkuus kulut/tuotot-suhteella mitattuna oli noin 54 % (Kuvio 8). Tama oli parempi kuin
EU-alueella keskimaarin. Toisaalta hajonta toimijoiden valilla on erittain suurta riippuen seka pankin
koosta etta liikketoimintamallista. Mikali pankkisektoriin lasketaan ainoastaan talletuspankit, sijoittuisi
Suomi [ahemmas EU-alueen keskiarvoa (Kuvio 23, kuvioliite). Paasaantodisesti suuret toimijat pystyvat
hyédyntdmaan skaalaetuja tehokkaammin kuin pienemmat toimijat.

" Vuoden 2018 lopun omalla pddomalla laskettu.
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Kuvio 8. Kulut/tuotot -suhteen hajonta ja kehitys Suomen pankkisektorilla
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Lé&hde: Finanssivalvonta

Pankkisektorin tase kasvoi merkittavasti — painopiste luotoissa

Nordean kotipaikan siirron my6ta Suomen pankkisektorin tase kasvoi noin 778 mrd. euroon. Luottojen
osuus taseen loppusummasta ylitti 60 % ja samaan aikaan johdannaisten osuus pienentyi merkittavasti
(Kuvio 9). Johdannaisten pienentyneeseen osuuteen vaikutti mm. keskusvastapuolen kanssa tehtyjen
sopimusten netottaminen seka arvonmuutokset.

Kuvio 9. Taseen varojen jakauma
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Lé&hde: Finanssivalvonta

Vuoden 2018 lopussa yli neljannes taseen rahoitusvaroista arvostettiin kdypaan arvoon tulosvaikuttei-
sesti (Kuvio 24, kuvioliite). Tama lisaa taseen heiluntaa ja toisaalta sijoitusten arvonmuutosten tuomaa
volatiliteettia tulokseen. Taseen velkapuolella kdypaan arvoon arvostettavien osuus oli hieman alhai-
sempi. Muita kuin kaupankayntitarkoituksessa pidettavia rahoitusvaroja, jotka on arvostettava kaypaan
arvoon tulosvaikutteisesti, oli vuoden 2018 lopussa noin 90 mrd. euroa. Tama IFRS 9:n voimaantulon

&
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myo6ta kayttdéon otettu arvostusluokka sisaltaa varoja, joiden kayvan arvon muutokset kirjattiin aiemmin
paasaantoisesti oman paaoman kautta.

Suurin osa eli yli 70 % kaypaan arvoon arvostettavista rahoitusvaroista oli ns. Level 2 -varoja eli niiden
kaypa arvo perustuu arvostusmalleihin, joiden parametrit voidaan todentaa markkinadatasta. Level 3
-varojen arvostusmallien syGttotietoja ei ole saatavilla suoraan markkinatiedoista. Nama edustivat reilua
prosenttia kdypaan arvoon arvostettavista rahoitusvaroista, eli ndiden paaosin monimutkaisten tuottei-
den malliriski ja toisaalta markkinariski oli sektoritasolla pieni. Kesdkuun lopussa EU-alueella oli Level 3
-varoja keskimaarin 4 % eli suhteellisesti enemman kuin Suomessa.

Yritysluotot kasvoivat kotitalousluottoja enemman ja niiden maara luottokannasta kasvoi kolmasosaan
(Kuvio 10). Yritysluottokannasta suurin osa (noin 40 %) oli edelleen kiinteistétoimialalle kohdistuvia luot-
toja vaikkakin osuus laski Nordean kotipaikan siirron my6ta noin 10 prosenttiyksikkoa.

Kuvio 10. Pankkisektorin luottojen jakauma
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Lé&hde: Finanssivalvonta

Nordean kotipaikan muutos nosti yritysten jarjestamattomia saamisia
suhteessa luottokantaan

Luotonanto yrityksille nousi 92 % Nordean kotipaikan siirron myo6ta ja samalla yrityssektorin jarjestamat-
tomien luottojen osuus kasvoi (Kuvio 11)". liman Nordean vaikutusta jarjestamattomien osuuden lasku-
trendi olisi jatkanut. Eniten jarjestamattomia yritysluottoja oli euromaaraisesti maa-, metsa- ja kalatalous-
sektorilla. Niiden suhteellinen osuus kaikista sektorin luotoista kasvoi 3,3 prosentista (9/2018) 11,1 pro-
senttiin vuoden viimeisella neljanneksella. Kotitaloussektorilla jarjestamattémien saamisten merkitys luot-
tokannassa laski Nordean kotipaikan siirron vuoksi selvasti. Lasku olisi ollut maltillisempi ilman Nordean
vaikutusta.

! Aggregaatissa mukana ulkomaisten luottolaitosten talletuspankkitoimintaa Suomessa harjoittavat sivuliikkeet.
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Kuvio 11. Jarjestamattomat saamiset suhteessa luottokantaan kotitalous- ja yrityssektoreilla
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L&hde: Finanssivalvonta

Kotitalouksien velkaantumisaste' kaantyi jalleen nousuun vuoden 2018 kolmannella kvartaalilla saavut-
taen 128 prosentin tason. Velkaantumisaste on lahes yhtdjaksoisesti noussut noin parinkymmenen vuo-
den ajan. Kotitalouksien velkaantumisasteeseen vaikuttava osuus taloyhtidélainakannasta kasvoi vuo-
dessa 10 % ja oli 2018 kolmannella neljanneksella 20 mrd. euroa?. Kotitalouksien suora vastuu asunto-
osakeyhtidlainoista, jotka on jo ositettu osakkaille, oli 13,5 mrd. euroa 2018 viimeisella neljanneksella?.
Naiden maara on vuodessa kasvanut 16 % (lukuun ei sisally taloyhtididen rakennusaikaisia lainoja). Yh-
tidlainat ovat olleet suurin yksittainen kotitalouksien velkaantumisastetta kasvattanut era jo vuodesta
2013 lahtien. Jarjestamattomat saamiset naissa luotoissa ovat matalalla tasolla. Kulutusluotoista jaa hoi-
tamatta suhteellisesti suurempi osa kuin asuntoluotoista (Kuvio 12). Jarjestamattdmien saamisten osuus
kulutusluotoista on pysynyt samalla tasolla.

Eurooppalaisessa vertailussa jarjestamattomien saamisten maara Suomessa on maltillinen. EU-alueella
kotitalouksien jarjestamattdmien saamisten osuus sektorin luotoista 2018 kolmannella neljanneksella ol
noin kaksin- ja yrityssektorilla yli kolminkertainen verrattuna Suomeen.

! Kotitalouksien velat jaettuna kéytettévissé olevilla tuloilla.
2 | &hde: Tilastokeskus, kotitalouksien velkaantumisaste.
3 Lahde: Finanssivalvonta.
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Kuvio 12. Jarjestamattomat saamiset suhteessa luottokantaan asunto- ja kulutusluotoissa
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Léhde: Finanssivalvonta

Kiinteistomarkkinalahtoiset riskit kasvaneet viime vuosina

Kiinteistévakuudellisten luottojen osuus kaikista pankkien mydntamista luotoista oli noussut kolmessa
vuodessa 36 prosentista 41 prosenttiin 2018 kolmannella kvartaalilla. Neljannella kvartaalilla 2018 Iu-
vuissa on mukana Nordea, jonka myd6ta kiinteistdvakuudellisten luottojen osuus on noussut perati 55
prosenttiin kaikista pankkien luotoista. Kotitalouksien osuus kaikista kiinteistévakuudellisista luotoista on
pysynyt Nordean tulosta huolimatta samalla tasolla ja oli noin 69 %. Kehitys on johtanut siihen, etta
pankkien taloudellinen tila on entista riippuvaisempi kiinteistomarkkinoiden kehityksesta. Riskina on luot-
totappioiden nousu, jos kiinteistdjen hinnat ja niiden vakuusarvot laskevat ja lainanottajille tulee samalla
maksuvaikeuksia.

Uusia kerrostaloasuntoja on rakennettu poikkeuksellisen vilkkaasti vuodesta 2015 lahtien. Vuosina
2018-2019 uusia kerrostaloasuntoja valmistuu edelleen runsaasti. KT Kiinteistétiedon mukaan merkitta-
vien kiinteistokauppojen volyymi oli vuoden 2018 kolmella ensimmaisella neljanneksella 5,6 mrd. euroa,
miké& on kuitenkin noin neljanneksen vdhemman kuin vuotta aiemmin’.

Pankkisektorin maksuvalmius parani, LCR selvasti yli EU-alueen keskiarvon

Kotimaisen pankkisektorin lyhytaikaista maksuvalmiutta kuvaava LCR-suhdeluku nousi 175 prosenttiin
(Kuvio 13) ja on selvasti yli 100 prosentin viranomaisvaateen ja EU-alueen keskitason (9/2018: 149 %)
(Kuvio 25, kuvioliite). Viranomaisvaateen yli oleva suhdeluku kertoo, ettd maksuvalmiusvaateen tayttami-
seen kelpaavat likvidit varat riittavat kattamaan nettoulosvirtaukset 30 paivan stressiperiodin aikana.
LCR-kelpoisten varojen (suhdeluvun osoittaja) maara on yli kolminkertaistunut Nordean kotipaikan siir-
ron seurauksena.

Riittavan maaran lisaksi LCR-kelpoisten likvidien varojen tulisi olla hyvalaatuisia ja tarpeeksi hyvin hajau-
tettu. Kotimaisten pankkien LCR-reservit koostuvat paaosin kaikkein likvideimmista eli tason 1 varoihin
luettavista eristd. Tason 1 varojen osuus reserveista on 96 %, mikd on sama kuin vuoden 2017 lopussa.
Jakauma tason 1 varojen sisalla on muuttunut merkittavasti siten, etta erittain hyvalaatuisten katettujen

T Euro ja talous 5.12.2018.
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joukkovelkakirjalainojen osuus on kasvanut 25 prosenttiin (12/2017: 16 %), kun taas muiden tason 1 va-
rojen osuus on laskenut 9 prosenttiyksikkda 71 prosenttiin. Ylimaaraisten keskuspankkireservien osuus
on laskenut selvasti, mutta ne ovat edelleen suurin yksittdinen era muodostaen 37 % kaikista LCR-
kelpoisista likvideista varoista. Tason 2 varojen osuus LCR-puskureista on pysynyt 4 prosentissa.

Kotimaisen pankkisektorin LCR-reservien ja euroalueen pankkien reservien merkittavin ero on se, etta
euroalueen pankkien reserveissa on keskimaarin selvasti vahemman erittéin hyvalaatuisia katettuja jouk-
kolainoja, vain 3,6 % (9/2018). Katettujen joukkovelkakirjalainojen osuus on suuri myds muissa Pohjois-
maissa. Suuri osuus ei sinansa ole ongelma, jos katetut joukkolainat on riittdvan hyvin hajautettu. Suo-
malaisten kuten muidenkin pohjoismaisten pankkien osalta keskinaiset kytkokset lisdavat riskia. Suurin
osa kotimaisten pankkien LCR-reserveissa olevista katetuista joukkovelkakirjoista on pohjoismaisten
pankkien liikkeeseen laskemia.

Kuvio 13. Kotimaisen pankkisektorin LCR
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Lahde: Finanssivalvonta * Erittan hyvalaatuiset katetut joukkolainat.

Riippuvuus markkinavarainhankinnasta kasvoi entisestaan — erityisesti
lyhytaikaisen varainhankinnan osuus kasvoi

Vaikka talletukset kotitalouksilta ovat kotimaisten pankkien suurin yksittdinen varainhankintalahde, voi-
daan sektorin varainhankinnan sanoa olevan voimakkaasti riippuvainen markkinavarainhankinnasta. Va-
rainhankinnan markkinavetoisuutta kuvaava rakenteellinen rahoitusvaje eli luottojen suhde talletuksiin
(LTD — Loan to Deposit) on Suomessa Euroopan suurimpia. LTD oli vuoden vaihteessa 173 % eli suun-
nilleen sama kuin vuotta aikaisemmin (Kuvio 14). Vastaava suhdeluku oli EU-alueella keskimaarin

118 % (9/2018). Yli 100 % suhdeluku kertoo, ettd pankkien on rahoitettava antolainauksensa talletusten
lisdksi myds markkinarahoituksella. Suomen korkeaa LTD-lukua selittavat osittain luottoyhteisét, jotka
eivat ota vastaan yleisétalletuksia, vaan ne rahoittavat antolainaustoimintaansa pelkastdan markkinoilta
haettavalla rahoituksella. LTD ilman luottoyhteiséjakin oli vuoden vaihteessa korkea, 163 %.

g
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Kuvio 14. Kotimaisen pankkisektorin rakenteellinen rahoitusvaje
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Lé&hde: Finanssivalvonta

Markkinavarainhankinnan osuus koko varainhankinnasta nousi 57 prosenttiin (12/2017: 50 %) Nordean
kotipaikan siirron my6ta (Kuvio 15). Markkinavarainhankinnan suuren maaran liséksi varainhankintaris-
kia lisda yleisesti mm. markkinavarainhankinnan lyhyt maturiteetti, huono hajautus ja varojen korkea si-
toutuneisuuden aste. Lyhytaikaisen markkinavarainhankinnan osuus kasvoi merkittavasti Nordean koti-
paikan siirron seurauksena. Sijoitustodistusten osuus koko varainhankinnasta oli noin 8 %, kun se vuotta
aikaisemmin oli vain 1 %. Alle 12 kk aikana eraantyvan markkinavarainhankinnan osuus kokonaisvarain-
hankinnasta oli vuoden lopussa 17 %. Suomalaisten pankkien markkinavarainhankinta on melko hyvin
hajautunut eri rahoituslahteisiin. Sijoitustodistusten lisdksi myo6s katettujen joukkovelkakirjalainojen ja ta-
kaisinostosopimusten osuus koko varainhankinnasta on kasvanut, kun taas talletusten ja vakuudetto-
mien joukkovelkakirjalainojen osuus on laskenut vuoden takaisesta.
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Kuvio 15. Kotimaisen pankkisektorin varainhankinnan rakenne
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Lé&hde: Finanssivalvonta

Kotimaisen pankkisektorin varojen vakuussidonnaisuus (asset encumbrance) on noussut 1 prosenttiyksi-
koén vuoden 2017 lopusta ja on 29,4 %, mik& on hieman korkeampi kuin EU-alueen keskitaso (9/2018:
28 %). Vakuussidonnaisuuden lahteiden jakaumassa on tapahtunut merkittavia muutoksia Nordean koti-
paikan siirron seurauksena, kun johdannaisten seka repojen osuudet ovat kasvaneet. Eniten varoja si-
toutuu kuitenkin edelleen katettujen joukkolainojen vakuudeksi, noin 70 % sitoutuneista varoista (Kuvio
26, kuvioliite).

Kaupankayntitoiminta moninkertaistunut, mutta markkinariskien vaikutus
pankkien vakavaraisuuteen edelleen rajallinen

Markkinariskilla tarkoitetaan markkinahintojen vaihtelusta aiheutuvaa tappion mahdollisuutta. Markki-
nariskit jaetaan yleensa korko-, valuutta-, osake- ja hyodykeriskeihin. Markkinariskiin kuuluvat myos
esim. muutokset luottoriskispreadissa, volatiliteetissa ja korrelaatiossa seka riskikeskittymista ja selvi-
tysriskista aiheutuvat potentiaaliset tappiot. Markkinariskia on kaikki edellda mainitut riskit riippumatta
siitd, aiheutuvatko ne kaupankaynti- tai rahoitustoiminnasta.

Markkinariskeille varattava paaoma (Pilari 1) muodostuu osake- ja korkoriskista, jos positio on otettu
kaupankayntitarkoituksessa seka hyoddyke- ja valuuttariskista riippumatta siitd onko positio kaupan-
kayntivarastossa vai rahoitustaseessa. Rahoitustaseen korkoriskeille ei ole sitovaa Pilari 1 -paaoma-
vaatimusta, mutta pankkien on huomioitava ne Pilari 2:ssa, ja valvoja voi asettaa kyseisten riskien kat-
tamiseksi tarvittaessa lisdpadomavaatimuksen. Pankeilla on rahoitustaseessaan kaypaan arvoon ar-
vostettavia erid, mutta niille pAdomavaade muodostuu vain luottoriskin padomavaateen mukaan. Naita
ovat esimerkiksi velkakirjat, joita pankit pitavat likviditeettipuskureissaan.
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Nordean kotipaikan siirron my6ta kotimaisen pankkisektorin kaupankayntitarkoituksessa pidettavien ra-
hoitusvarojen ja -velkojen maara ja markkinariskin kokonaisriskin maara on moninkertaistunut, mutta va-
kavaraisuusvaateista markkinariskeille varattavan padoman suhteellinen osuus on kasvanut vain maltilli-
sesti muodostaen 3,3 % kaikista padomavaateista (Kuvio 16). Markkinariskissa tapahtuvilla muutoksilla
on siten edelleen melko rajallinen vaikutus pankkien kokonaisvakavaraisuuteen. Markkinariskille varatta-
vien paaomien osuus kaikista padomavaateista on EU-alueella keskimaarin 6,1 % (9/2018). Kotimaisen
pankkisektorin markkinariskin padomavaateista 41 % maaraytyy standardimenetelmalla ja 59 % sisais-
ten mallien menetelmilla. Standardimenetelmalla lasketuista padomavaatimuksista suurin osa aiheutuu
korkoinstrumenteista.

Kuvio 16. Markkinariskin paaomavaatimusten osuus kaikista padomavaateista
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Lé&hde: Finanssivalvonta

Rahoitustaseen korkoriski on kasvanut, pankkikohtaiset erot ovat suuria
johtuen osittain erilaisista laskentaoletuksista

Rahoitustaseen korkoriskia mitataan tyypillisesti kahdesta eri nakékulmasta. Tuloriski kertoo, miten pal-
jon pankkien rahoituskate muuttuu korkojen muutoksen seurauksena valitulla ajanjaksolla, mika on tyy-
pillisesti yksi vuosi. Rahoitustaseen nykyarvoriski puolestaan tarkastelee rahoitustaseen korkoriskia pi-
demmalla aikavalilla. Nykyarvoriski kertoo, kuinka rahoitustaseen laskennallinen nykyarvo muuttuu kor-
kotason muutosten seurauksena. Yleisimmin kaytetyssa skenaariossa korkokayran oletetaan laskevan
tai nousevan 200 korkopistetta.

Enemmistd kotimaisista talletuspankista arvioi, ettd korkotason 200 korkopisteen lasku pienentaa niiden

odotettua korkokatetta ja taseen nykyarvoa kun taas vastaavalla korkotason nousulla on positiivinen vai-
kutus (Kuvio 17). Korkojen 2 prosentin laskun negatiivinen vaikutus on kasvanut Nordean kotipaikan siir-
ron myo6ta. Pankkikohtaiset erot ovat merkittavia. Osa eroista selittyy riskitasolla, mutta osa on seurausta
erilaisista laskentaoletuksista, mika tekee pankkien vertailun hankalaksi ja heikentaa koko pankkisektorin
lukujen luotettavuutta. Eroja aiheutuu mm. erilaisesta negatiivisten korkojen, korkolattioiden ja erapaivat-
tomien talletusten kasittelysta.
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Kotimaisten talletuspankkien korkoriski on epasymmetrinen korkojen laskun negatiivisen vaikutuksen
ollessa pienempi kuin korkojen nousun positiivinen vaikutus. Epasymmetrisyys johtuu osittain siita, etta
korkotason lasku ei pienenna esimerkiksi luottojen kokonaiskorkoa marginaalia tai nollaa alemmaksi so-
pimusehtojen vuoksi. Korkotason noustessa puolestaan lyhyisiin viitekorkoihin sidotut lainat reagoivat
korkotason nousuun nopeammin kuin erapaivattémat talletukset.

Kuvio 17. Korkokatteen muutos suhteessa vuoden korkokatteeseen
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Pankeilla on rahoitustaseessaan myos kaypaan arvoon tuloslaskelman tai laajan tuloksen kautta arvos-
tettavia eria. Pankkien omistamiin velkakirjoihin liittyy korkoriskin liséksi oleellisesti riski velkakirjan liik-
keeseenlaskijan luottokelpoisuuden laskusta eli ns. spread-riski. Kotimaisen pankkisektorin taseessa vel-
kakirjaomistusten maara oli yhteensa noin 110 mrd. euroa eli 14 % koko sektorin yhteenlasketusta ta-
seesta. Suomalaisten pankkien taseessa olevista velkakirjoista 55 % on luottolaitosten, 26 % julkisyhtei-
s6jen ja 14 % on yritysten liikkeeseen laskemia.
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Kuvioliite

Kuvio 18. Suomen (Q4 2018) ja muiden EU-maiden (Q3 2018) pankkisektorien ydinvakavaraisuussuhteet
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Kuvio 19. Suomen (Q4 2018) ja muiden EU-maiden (Q3 2018) pankkisektorien kokonaisvakavaraisuus-
suhteet
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Kuvio 20. Suomen pankkisektorin omat varat

Mrd. euroa
60

50

40

30

20

10

0
2015 2016 2017 2018
mYdinp&&doma ® Ensisijainen lisdpaédoma m Toissijainen padoma
Léhde: Finanssivalvonta

Kuvio 21. Suomen pankkisektorin riskipainotetut erat
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Kuvio 22. Suomalaisten luottolaitosryhmien omavaraisuusasteet
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Kuvio 23. Talletuspankkiryhmien kulu-tuottosuhteet
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Kuvio 24. Rahoitusvarojen arvostusperusteet
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Kuvio 25. LCR Suomi (Q4 2018) ja muut EU-maat (Q3 2018)
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Kuvio 26. Taseen sitoutuneisuus ja vakuussidonnaisuuden lahteet

100 %
90 %
80 %
70 %
60 %
50 %
40 %
30 %
20%
10 %
0%

mmm Johdannaiset mmm \/akuudelliset talletukset ja repot keskuspankin kanssa
mmm Vakuudelliset talletukset ja repot muiden vastapuolten kanssa mmm | iikkeeseen lasketut velkakirjat

mmm Muut 1&hteet =—=Taseen sitoutuneisuus

Lé&hde: Finanssivalvonta

INANSSIVALVONTA finanssivalvonta.fi

O

L IN-FSA



	Suomen pankkisektorin vakavaraisuussuhteet heikkenivät Nordean kotipaikan siirron myötä – vakavaraisuus kuitenkin edelleen eurooppalaista keskitasoa vahvempi
	Vertailukelpoisen pankkisektorin ydinvakavaraisuussuhde vahvistui
	Pankkisektorin omat varat ylittävät vakavaraisuusvaatimukset selvästi – pankkikohtaiset erot kuitenkin suuria
	Suomen pankkisektori kestäisi toimintaympäristön merkittävän heikkenemisen
	Rahoitus- ja vakuutusryhmittymien vakavaraisuus heikentyi hieman
	Korkokate merkittävin tuottoerä – sijoitustoiminnan nettotuotot heiluttavat tulosta
	Pankkisektorin tase kasvoi merkittävästi – painopiste luotoissa
	Nordean kotipaikan muutos nosti yritysten järjestämättömiä saamisia suhteessa luottokantaan
	Kiinteistömarkkinalähtöiset riskit kasvaneet viime vuosina
	Pankkisektorin maksuvalmius parani, LCR selvästi yli EU-alueen keskiarvon
	Riippuvuus markkinavarainhankinnasta kasvoi entisestään – erityisesti lyhytaikaisen varainhankinnan osuus kasvoi
	Kaupankäyntitoiminta moninkertaistunut, mutta markkinariskien vaikutus pankkien vakavaraisuuteen edelleen rajallinen
	Rahoitustaseen korkoriski on kasvanut, pankkikohtaiset erot ovat suuria johtuen osittain erilaisista laskentaoletuksista
	Kuvioliite


<<

  /ASCII85EncodePages false

  /AllowTransparency false

  /AutoPositionEPSFiles true

  /AutoRotatePages /All

  /Binding /Left

  /CalGrayProfile (Dot Gain 20%)

  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)

  /CalCMYKProfile (Coated FOGRA27 \050ISO 12647-2:2004\051)

  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)

  /CannotEmbedFontPolicy /Warning

  /CompatibilityLevel 1.6

  /CompressObjects /Tags

  /CompressPages true

  /ConvertImagesToIndexed true

  /PassThroughJPEGImages true

  /CreateJobTicket false

  /DefaultRenderingIntent /Default

  /DetectBlends true

  /DetectCurves 0.0000

  /ColorConversionStrategy /LeaveColorUnchanged

  /DoThumbnails false

  /EmbedAllFonts true

  /EmbedOpenType true

  /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 false

  /PreserveHalftoneInfo false

  /PreserveOPIComments false

  /PreserveOverprintSettings true

  /StartPage 1

  /SubsetFonts true

  /TransferFunctionInfo /Apply

  /UCRandBGInfo /Preserve

  /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



  /CreateJDFFile false

  /Description <<

    /ENU ([Based on 'Kirjapaino'] [Based on '[High Quality Print]'] 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.)

  >>

  /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 [

        0

        0

        0

        0

      ]

      /ConvertColors /NoConversion

      /DestinationProfileName ()

      /DestinationProfileSelector /NA

      /Downsample16BitImages true

      /FlattenerPreset <<

        /PresetSelector /MediumResolution

      >>

      /FormElements false

      /GenerateStructure true

      /IncludeBookmarks false

      /IncludeHyperlinks false

      /IncludeInteractive false

      /IncludeLayers false

      /IncludeProfiles false

      /MarksOffset 8.503940

      /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



