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Euro ja talous 3/2020
« Paakirjoitus

 Ennuste vuosille 2020-2022

« Ennusteen riskit ja vaihtoehtoiset skenaariot

* Artikkelit

» Lyhyen aikavalin talousnakymat ovat heikentyneet rajusti Suomessa,
Ruotsissa ja Saksassa

 Kuluttajien luottamus ennakoi talouden kaanteita
* Yritykset vastaavat koronakriisiin tyokustannuksia sopeuttamalla
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Suomen talous toipuu vahitellen akkijarrutuksesta

« Syvaa taantumaa seuraa asteittainen toipuminen

» Pelkka rajoitustoimien purkaminen ei palauta taloudellista
aktiviteettia

» Pysyvilta tuotantotappioilta el valtyta, mutta niiden
mittaluokkaan voidaan vaikuttaa talouspolitiikalla
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Globaali taloudellinen epavarmuus lisaantynyt
historiallisen paljon

—Epavarmuusindikaattori Historiallinen keskiarvo
7 Indeksi (S.D.)
6 Korpnapandemia
5 Lehman Brothersin
konkurdsi Kauppakiistojen
4 | karjistyminen
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Indeksi kuvaa VIX-indeksista ja globaalista EPU-indeksistd muodostettua
normalisoitua epavarmuusindikaattoria. Indeksin arvo kertoo, kuinka monta
keskihajontaa historiallisen keskiarvonsa yla- tai alapuolella indikaattori on.
18.5.2020
Lahteet: Bloomberg ja Suomen Pankin laskelmat. eurojatalous. fi

39487 @Kuvio_Riskifaktori .
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9.6.2020 | Julkinen | SP/FIVA-EI RAJOITETTU 4 EUkOJARJESTELMA% EUROSYSTEMET



Kansainvalinen taloudellinen toimintaymparisto hyvin
vaikea tana vuonna ja toipuminen hidasta
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Léhteet: CPB,Tilastokeskus ja Suomen Pankin laskelmat.
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Lahteet: CPB, eurojérjestelma ja Suomen Pankki.
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Talouden luottamus heikentynyt myos Suomessa
jyrkasti ja laaja-alaisesti

mm Teollisuus i Palvelualat
mm Kuluttajat mm Vahittaiskauppa
m Rakentaminen —Koko talouden luottamus* (vasen)
Indeksi (2000-2019 = 100)
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Lahde: Tilastokeskus, EK ja Suomen Pankin laskelma.
*Koko talouden luottamus vastaa Euroopan komission ESl:a mutta on laskettu Suomen Pankin
kausitasaamasta TK:n kuluttajaluottamussarjasta ja EK:n sarjoista.

30384 @Indikaattorihajotelma
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Suomen talous supistuu rajusti koronapandemian

seurauksena

Liev& skenaario
Suomen Pankin ennuste, keséikuu 2020
Vakava skenaario

= Suomen Pankin ennuste, joulukuu 2019
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Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankin laskelmat.
25.5.2020

surcjetslcus 1|
28637 @Korone_BKTtaso_Sken_042020_1
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2019

2021

Lieva skenaario
Ennuste 1,0 -7 3 3
Vakava skenaario 1,0 -11 2 2

E.
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Seka kotimainen kysynta etta nettovienti supistuvat voimakkaasti
- julkinen kysynta pehmentaa pudotusta hieman

== Nettovienti Yksityinen kulutus
Julkinen kysynta Yksityiset investoinnit
mm Varastojen muutos ja —BKT, maarén prosenttimuutos
tilastollinen ero
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Kunkin kysyntaerén vaikutus BKT:n kasvuun on laskettu sen m&aran kasvun ja edsllisen vuoden arvo-osuuden
perusteella. Vuosien 2020-2022 luvut ovat ennusteita.
Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankki.

8.8.2(20

eurpjtalous
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Tyomarkkinoilla raju kaanne huonompaan

Lomautetut
Ryhmé&lomautetut
—Tyéllisyysaste, trendi Tybttdmyysaste, trendi (cikea asteikko) MHenkiiokohtaisest] lomautetut
% % Toukokuun 2020 havainto perustuu TEM:in pdivdseurantaan, ei ole virallinen tyénvélitystilaston luku.
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Lahteet: Tilastokeskus, Tyévoimatutkimus ja Suomen Pankki.
Ryhmalomautettuja ei ole enaé kesakuun 2013 jalkeen raportoitu erikseen, vaan kaikki

lomautukseton tilastoitu henkildkohtaisina lomautuksina.

Lahde: TEM, tydnvalitystilasto
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Tyollisten maara voi supistua perusennustetta

enemmankin

BKT:n ja ty6ttdmyyden muutos (Okunin laki)
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Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankin laskelmat.

Pélvitetty 4.5.2020

eurojatalous.fl

34108@Ckuni

A Series1 ——Linear (Series1)
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== Suomen Pankin ennuste, joulukuu 2019

Tydllisten maara, 1000 henkilda
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Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankin laskelmat.

25.5.2020
eurcjatalous.fi
39537 @Korona_BKTtaso Sken_042020 1
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Palkkojen nousu jatkuu tasaisena

==Tyon hinta* Keskituntiansio
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Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankki.
* Kansantalouden tilinpidon palkansaajakorvaukset per palkansaaja

9.8.2020
eurpjatalous.fi
38284@Ansio (E)
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Kuluttajahintojen nousu on vaimeaa
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==Y KH|-inflaatio

5 %, muutos edellisestd vuodesta

4

3

2

1

0

-1

-2
n © M~ @ & O «— (N OO < I © M~ 0 & O — «
Q O O O O ™ ¥ ™ T ™ T T— T T +— N N N
o O O O O O O O O O O o O O O O O O
N N N N & & & 8§ N "N N
Lahteet: Eurostat ja Suomen Pankin ennuste

8.6.2020
ST atEiaUs: M.

- s
9.6.2020 | Julkinen | SP/FIVA-EI RAJOITETTU 12 5”°L“JE£‘J:£§:E'§£‘$ FINLANDS BANK



Julkisen talouden alijaama syvenee

mm Valtionhallinto mm Paikallishallinto
mm Soslaaliturvarahastot Julkisyhteistijen nettoluotonanto
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Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankki (ennusteet).

23.5.202)
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...Ja velkasuhde kasvaa useita prosenttiyksikkoja

Julkisyhteistjen velka kasvaa yli 70 prosenttiin suhteessa BKT:hen
0 %, suhteessa BKT:hen

745
713 73,3

70 g 1 1!
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Léhteet: Tilastokeskus, Valtiokonttori ja Suomen Pankki.
urmitaous. i
38284@velka_pitkd
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Koronaviruspandemia aiheuttaa suurta epavarmuutta

Keskeiset tulemat

2019 2020e ~ 2021e 2022

Bruttokansantuote, Lieva skenaario 1,0 -5 5 2 O Suunn epavarmuus |||ttyy S“hen m|ten
ik % P t. 1,0 -7 3 3 . 09 R . H

vuostiasv (%) Derusennuste o SO nopeasti talous lahivuosina toipuu

Tyollisyysaste (%) Lieva skenaario 72,6 72 72 73 R hl A A R A
P 726 o e - + Keskeista miten hyvin pandemiaa saadaan hallittua
Vakava skenaario 72,6 69 68 68

Tyoéttomyysaste (%) Lieva skenaario 7,0 8 7 7
P t 7,0 9 9 9 : : H H .
e e T —T » Nopea toipuminenkin on mahdollinen, jos

Julkisen talouden alijaama,  Lieva skenaario 11 5 2 2 Viruksen Suhteen ei tu|e takapakkia Suomessa

suhteessa BKT:hen (%) Perusennuste -1,1 -8 -5 -4 e
Vakava skenaario -1,1 -11 -8 -7 elka muua”a

Julkisyhteistjen velka, Lieva skenaario 59,4 68 66 67

suhteessa BKT:hen (%) Perusennuste 59,4 71 73 75
Vakava skenaario 59,4 | 78 85 90|

Inflaatio™ (%) Lieva skenaario 1,1 0,4 1,0 1,5 . 00 rirLao
Perusennuste 11 o2 o7 13 ¢ Pahimmassa tapauksessa tyottomyysaste
Vakava skenaario 1,1 -0,1 0,4 1,1

voisi jaada pysyvasti yli 10 prosenttiin ja

Lievé skenaario: Talous toipuu nopeasti ilman merkittévia ja pysyvié tuotantotappioita. Perusennuste:

Suomen Pankin kesékuun 2020 ennusteura. Vakava skenaario: Talous toipuu hitaasti ja syntyy J u | k|Se N ta | ou d en Vel kaS u h d e vo | S| ko h Ota JO pa
merkittédvid pysyvié tuotantotappioita. .

Lé&hteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankki. 9 O p rOSG n tt| 18]

* Yhdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi.

e: ennuste.

- s
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Ennusteen keskeiset tulemat

Prosenttimuutos edellisesta vuodesta

2019 2020e 2021e 2022e 2019 2020e 2021e 2022e
Bruttokansantuote 1,0 -6,9 3,0 2,9 Tyomarkkinat
Yksityinen kulutus 1,0 -6,4 4,6 3,4 Tehdyt tyétunnit 0,8 -4,5 1,3 0,8
Julkinen kulutus 0,9 5,5 0,1 0,1 Tyolliset 1,1 -2,8 -0,5 0,8
Yksityiset kiinteat investoinnit -1,0 -12,4 -1,1 6,0 Ty6ttomyysaste, % 6,7 9,0 9,3 8,8
Julkiset kiinteat investoinnit 0,3 6,0 -0,3 0,4 Yksikkotyokustannukset 1,7 3,9 1,8 0,1
Vienti 7,2 -15,8 4,4 7,0 Palkansaajakorvaukset tyontekijaa kohti 1,6 -0,5 5,4 2,2
Tuonti 2,2 9,4 2,4 6,8 Tuottavuus -0,1 -4,2 3,5 2,1
Kysyntéaerien vaikutus kasvuun
Kotimainen kysynta 0,5 -4,2 2,3 2,9 Bruttokansantuote, hintaindeksi 1,8 0,3 0,9 1,8
Nettovienti 1,9 -2,6 0,7 0,0 Yksityinen kulutus, hintaindeksi 1,1 0,2 0,8 1,4
Varastojen muutos ja tilastollinen ero -1,4 0,0 0,1 0,0
Saastamisaste, kotitaloudet, % 0,4 6,9 39 2,3 Yhdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi 1,1 0,2 0,7 1,3
Pl. Energia 1,0 0,7 0,8 1,1
Vaihtotase, % BKT:sta -0,8 -2,3 -1,9 -1,8 Energia 3,0 -6,8 -0,2 2,9

Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankki.

:'g
SUOMEN PANKKI FINLANDS BANK
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Ennusteen oletukset

2018 2019e 2020e 2021e 2022e
Suomen vientimarkkinat?, prosenttimuutos 3,7 1,6 -14,1 8,8 51
Oljyn hinta,
USD/barreli 71,1 64,0 36,0 37,2 40,7
Suomen .kllpalluamalden vientihinnat euroina, 14 16 3,7 0,9 24
prosenttimuutos
Euribor, 3 kk, % -0,3 -0,4 -0,4 -0,4 -0,4
Suomen 10 vuoden obligaatiokorko, % 0,7 0,1 -0,1 -0,1 0,1
Suomen nimellinen kilpailukykyindikaattori? 106,8 106,3 108,0 108,4 108,4
Euron arvo Yhdysvaltain dollareina 1,18 1,12 1,09 1,08 1,08

1Suomen vientimarkkinoiden kasvu on tuonnin kasvu Suomen viennin kohdemaissa keskimaarin niiden vientiosuuksilla painotettuna.

2Laaja nimellinen efektiivinen valuuttakurssi

Lihteet: Eurojarjestelma ja Suomen Pankki

F& s
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Skenaarioiden oletukset

Lievé skenaario

Perusennuste

Vakava skenaario
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Oletus

asta

pandemi-

Talouden toipumis-

vauhti

BKT vuonna 2022

Inflaatio

Virus saadaan hallin-
taan nopeasti (esim.
ldaketieteellisten

edistysten tai mui-
den toimien ansi-

osta).

Talous toipuu ripe-
asti kesasta 2020 al-

kaen.

Ei merkittavia pysy-

vid vaikutuksia. BKT vid vaikutuksia. BKT

palautuu lahelle en-
nen kriisid vallinnutta
ennusteuraa.

Kysyntéatekijat paina-
vat hintoja lyhyelld
aikavalilld. Tarjonta-
tekijét eivat merkitta-

vid.

Viruksen saaminen
hallintaan kestdd pi-
dempdan ja osaa ra-

Joitustoimia  joudu-

taan ylldpitdmaéan. Ei

merkittdvéaa ldéketie-
teellista edistysta
ennen rokotetta 2021
puolivalissa.

Toipuminen kdynnis-
tyy 2020 lopulla ja on

hidasta.

Jonkin verran pysy-

jad alle ennen kriisid
vallinnutta  ennus-
teuraa.

Inflaatio hidastuu va-
liaikaisesti. Kysyntd-
tekijat painavat hin-
toja, silld tarjontate-
kijoiden vaikutus va-

héisempi.

Virusta ei saada kun-
nolla hallintaan en-
nen rokotteen kehit-
tamista 2021 puoli-
vélissa. Merkittavia
yleisid rajoitustoimia
Jjoudutaan jatkamaan

siihen asti.

Talous painuu  sy-
vélle ja toipuminen
jaa perusuraa hi-
taammaksi.

Merkittavid pysyvid
vaikutuksia. BKT jda
merkittavasti alle en-
nen Kriisid vallinnutta
ennusteuraa.

Inflaatio hidastuu pi-
dempiaikaisesti. Ky-
syntatekijat painavat
hintoja  tarjontateki-

Jjoitd enemmadn.

SUOMEN PANKKI FINLANDS BANK




<<
  /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


