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Ergdnzend zu den Beitrdagen im ifo Schnelldienst Nr. 7/2008, duBert sich ElImar Brok zu den ver-

schiedenen Instrumenten der »europdischen Solidaritat«.

Elmar Brok*

Drohende Zahlungs-
unfahigkeit: Europaische
Solidaritat, aber mit
Vernunft und MaB

Die gegenwartige Wirtschafts- und Fi-
nanzkrise macht es moglich: Es istimmer
mehr die Rede von der Zahlungsunfahig-
keit eines européischen Landes. Island,
das am schlimmsten unter der Banken-
und Finanzkrise gelitten hat, musste
schon fast Bankrott anmelden. Aber auch
Lander der Europaischen Union sind in
den Sog der Krise geraten. Griechenland,
Irland, Slowenien, aber auch ltalien, Spa-
nien oder Portugal haben jetzt aufgrund
der weltweiten Krise immer mehr Schwie-
rigkeiten, auf den Finanzmérkten Kredite
zu akzeptablen Zinssétzen zu bekommen,
genau zu dem Zeitpunkt, wo sie den
hochsten Finanzierungsbedarf haben.

Kann aber ein Staat — ahnlich wie eine
Bank oder ein Unternehmen — wirklich
Bankrott gehen? Letztendlich handelt es
sich darum: Immer mehr EU-Lander ge-
nieBen eine immer niedrigere Bonitat, was
dazu flhrt, dass sie ihre Staatsanleihen
nur noch schwierig finanzieren kénnen.
lhre durch die Krise steigende Staatsver-
schuldung erschwert die rechtzeitige und
volle Kreditbedienung der Staaten. Es hie3
sogar vor kurzem in der Presse, Deutsch-
land selbst hatte am Anfang des Jahres
Schwierigkeiten gehabt, kleinste Summen
—in Hohe von ca. 10 Mill. € — von Kredit-
instituten zu erhalten. Wenn ein Staat nicht
mehr in der Lage ist, sich auf den Mark-
ten zu refinanzieren, um seine Ausgaben
und die Zinsen seiner Verschuldung ab-
zudecken, wird er theoretisch zahlungs-
unfahig.

Die Lage ist kritisch fur einige EU-Staa-
ten, die nicht zur Wahrungsunion geho-
ren und aus diesem Grund nicht deren
Stabilisierungseffekte genie3en, gleichzei-
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tig jedoch immer noch unter strukturellem
Rickstand leiden. Manche sind bereits
schwer betroffen. Nach einem ersten Eng-
pass im Herbst 2008 wurden die Gerlch-
te Uber eine baldige Zahlungsunfahigkeit
Ungarns immer lauter. Die auslandischen
Banken kommen in Ungarn auf einen
Marktanteil von 70 bis 80%. Der Staat ist
deswegen stark von Auslandsinvestitio-
nen abhangig, welche jedoch im Rahmen
der allgemeinen Finanzkrise drastisch zu-
rickgehen. Nur durch die Intervention des
Internationalen Wahrungsfonds, der Welt-
bank und der EU im Oktober 2008 konn-
te der magyarische Staat bis aufs Weite-
re vom Bankrott gerettet werden. Mittler-
weile sagen Experten jedoch, dass das
Rettungspaket — welches Kredite in H6-
he von 20 Mrd. € garantiert — die Katas-
trophe lediglich verzégert und eine poten-
tielle Insolvenz nach hinten verschoben
worden sei.

Die Folgen des Zahlungsausfalls eines Mit-
glieds der Européischen Union — auch
wenn es nicht der Eurozone angehort —
wirden auch die anderen EU-L&nder in
Gefahr bringen. Wie flr Banken oder Un-
ternehmen wrde sich die sinkende Kre-
ditglaubwirdigkeit und dadurch die stei-
genden Kapitalkosten auch auf die Ge-
schéftspartner des betroffenen Staats mit-
tels einer Kettenreaktion Ubertragen. Man-
che Lander der Eurozone wéren davon
stérker betroffen. Osterreich zum Beispiel
hat laut der Bank flir internationalen Zah-
lungsausgleich etwa 230 Mrd. € an Kre-
ditenin Osteuropa vergeben. Da die Lan-
derwahrungen der osteuropaischen Staa-
ten in den vergangenen Monaten stark
gefallen sind, kénnen diese Lander ihre
Kredite bereits jetzt schwer zurlickzahlen.
Schon die Zahlungsunfahigkeit eines die-
ser Lander wiirde die Kreditinstitute in Os-
terreich schwer gefahrden.

Wie kann eine europaische Antwort auf
diese Probleme aussehen? Die Risikopra-
mien bei Staatsanleihe, selbst flr einige
Staaten der Eurozone, sind schon expo-
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nentiell gestiegen. Der griechische Staat zum Beispiel muss
bereits jetzt Risikopramien flr seine zehnjahrigen Anleihen,
die zwischen zwei- und finfmal hdher als z.B. fur Deutsch-
land oder Frankreich sind, zahlen. Dies birgt bereits eine gro-
Be Gefahr flir eine Wahrungsunion, die auf einen konsolidier-
ten Wirtschaftsraum angewiesen ist. Sollte jetzt ein Staat
der Eurozone wirklich Bankrott gehen, kdnnte die Wahrungs-
union in Frage gestellt werden.

Man muss aber relativieren. Auch wenn Staaten die groB-
ten Schwierigkeiten haben, geht es noch nicht so weit, dass
ein Staat der Eurozone aus strukturellen Griinden zahlungs-
unféhig wird. Die Konvergenzkriterien der Wahrungsunion
—vor allem was die Beschrankung der Defizite und der Ver-
schuldung angeht — wurden in der letzen zehn Jahre zwar
oft, aber dann nur leicht Uberschritten. Der Euro wurde sonst
zum wahrhaftigen stabilitdtsschaffenden Instrument in der
Eurozone. Ohne die gemeinsame Wahrung waren wahr-
scheinlich die Eurolander in eine wirtschaftliche Katastrophe
geraten. Es ist lange her, dass das Projekt einer europai-
schen Einheitswahrung beldchelt und der Euro nicht ernst
genommen wurde. Im wirtschaftlichen Sturm Uberlegt jetzt
sogar GroBbritannien, ein ausgesprochener Gegner der Ein-
heitswahrung, dem Euro beizutreten. Auch ist immer haufi-
ger die Rede davon, dass der Euro eine Leitwahrung ne-
ben dem Dollar werden kdnnte; der chinesische und der rus-
sische Prasident zum Beispiel haben diese Idee am Rande
des G-20-Gipfels ins Gesprach gebracht.

Solidaritat zwischen den Mitgliedstaaten:
Grundlegender Wert der EU

Das bedeutet jedoch auf keinen Fall, dass die stabilsten
Staaten nicht ihre schwécheren Partner unterstiitzen soll-
ten. Die Solidaritéat zwischen den Mitgliedstaaten ist ein
grundlegender Wert der Européaischen Union — wenn nicht
ihre raison d’étre. Dies wurde unter anderen in den EU-
Vertrédgen verankert. Auf der anderen Seite ist jedoch klar,
dass der Maastrichter Vertrag zur Grindung der Européi-
schen Union auch die so genannte »No-Bail-out« Klausel
(Art. 103 EUV) vorsieht, in der ausdrticklich vorgeschrieben
wird, dass weder die Gemeinschaft noch ein Mitgliedstaat
fur die Verbindlichkeiten eines anderen Mitgliedstaates haf-
ten kann. DarUber hinaus ist es im Artikel 101 EUV der Eu-
ropaischen Zentralbank verboten, einem Mitgliedstaat Uber-
ziehungs- oder andere Kreditfazilitdten zur Verfligung zu
stellen. Dies bedeutet jedoch keinesfalls, dass die Euro-
paische Union nicht handeln sollte. Der Européische Rat
vom 19. und 20. Mérz hat es betont: Die gesamtwirtschaft-
liche Stabilitat ist ein wesentlicher Faktor der Widerstands-
fahigkeit der européischen Wirtschaft, besonders in Krisen-
zeiten. Auf diese Weise hat der Rat allen das Prinzip der
Solidaritat erneut in Erinnerung gerufen. Die Kommission
hat Anfang April vorgeschlagen, dass die Hochstgrenze

fr die Hilfe im Rahmen der Beistandsfazilitat der Union
zur Zahlungsbilanzstttzung auf 50 Mrd. € erhéht wird. Nach-
dem das Européische Parlament dem Vorschlag am
26. April zugestimmt hat, wurde die Aufstockung vom Rat
der EU-Wirtschafts- und Finanzminister am 5. Mai entschie-
den. Es ist immerhin nach einer ersten Erhéhung von
12 Mrd. auf 25 Mrd. € im Dezember 2008 die zweite Ver-
doppelung der Beistandsfazilitét innerhalb von einigen Mo-
naten. Das Signal ist damit schon sehr stark — besonders
fUr unsere osteuropéischen Partner. Allein die Ankindigung
dieser neuen Garantie sollte dazu beitragen, die Méarkte zu
beruhigen — mit dem Effekt, dass die betroffenen Staaten
wieder Geld leihen kénnen.

Diese MaBnahmen sollten jedoch lediglich von Fall zu Fall ge-
troffen werden. Es muss immer genau geprUft werden, war-
um Lander solche Schwierigkeiten haben, ob sie hauptsach-
lich daftr verantwortlich sind und was genau die EU-Unter-
stitzung langfristig bringen kdnnte. Es muss verhindert wer-
den, dass einige Mitgliedstaaten, die dauerhaft eine ver-
nunftige Finanzpolitik geflhrt haben, dazu gebracht wer-
den, Verantwortung fur die Krisenanfélligkeit ihrer européi-
schen Partner Ubernehmen zu mussen. Deswegen wurde
der Vorschlag eines groBen und umfassenden Rettungsplans
in der Form von Finanzhilfen in Hohe von 160 bis 190 Mrd. €
fur die mittel- und osteuropéischen Staaten, wie er haupt-
s&chlich von Ungarn und Polen im Européischen Rat gefor-
dert wurde, klar abgelehnt. Die GerUchte, dass eine Tendenz
des »Trittbrettfahrertums« unter den EU-Mitgliedstaaten exis-
tiert — was grundsatzlich heiBen sollte: »in guten Zeiten ma-
che ich, was ich will, und in schlechten helfen mir die ande-
ren« — wirden der EU sicherlich nicht helfen. Dieses Argu-
ment ist allerdings nicht so hoch zu bewerten. Die einzelnen
Nationalstaaten werden sehr wohl aus Imagegriinden versu-
chen, die Gemeinschaft nicht UiberméaBig in Anspruch zu neh-
men. Schon der Offentlichkeitscharakter der Unterstiitzung
wirde, dem Prinzip »name and shame« zufolge, die meis-
ten Staaten davon abbringen. Und in der Tat, die aktivsten
Gegner des ungarischen Plans waren Mitgliedstaaten, wie
Estland, die Slowakei oder Tschechien, die jegliche »Spezi-
alkategorie Osteuropa« klar verweigert haben. Aus &hnlichen
GrUnden kann die hastige Einfuhrung des Euro keine Lo-
sungsmaglichkeit sein, obwohl Polen und Ungarn daftir ein-
getreten sind. Die Stabilisierungseffekte des Euro kdnnen
nicht angezweifelt werden. Dies ist deshalb so, weil es klare
und strikte Stabilitdts- und Konvergenzkriterien gibt, um der
Wéhrungsunion beizutreten. Diese Kriterien garantieren die
makrodkonomische Stabilitét eines Kandidaten, um die Ge-
samtstabilitét der Wahrungsgemeinschaft nicht zu gefahrden
—nicht andersherum. Dies ist unsere Garantie und muss des-
wegen so bleiben: Die Maastricht-Kriterien muissen erflllt
werden, bevor ein Staat der EU der Eurozone beitreten kann.

Jetzt aber muss man auch erkennen, dass der Européi-
sche Gipfel lediglich eine unvollstandige Antwort auf die Fra-
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ge nach einer moglichen Zahlungsunfahigkeit eines Euro-
paischen Mitgliedstaats gegeben hat. Er hat zwar mit kla-
ren Worten die erforderliche Solidaritét innerhalb der Euro-
paischen Union zum Ausdruck gebracht und gleichzeitig die
Finanzhilfsinstrumente der EU wesentlich gestéarkt. Die 50 Mil-
liarden der Beistandsfazilitat wirden wahrscheinlich alleine
nicht ausreichen, wenn ein oder mehrere Staaten der EU
durch einen Domino-Effekt von dem Mangel an Liquidita-
ten betroffen sind. Dazu kommen zwar die neuen Darle-
henkapazitaten des IWF, der den européischen Staaten jetzt
auch auf freiwilliger Basis eine schnelle befristete Unter-
stlitzung in Hohe von 75 Mrd. € bereitstellen kann. Insge-
samt wird der IWF durch die wahrend des G-20-Gipfels
gemachten Zusagen Uber etwa 1 100 Mrd. Dollar verfigen
—das ist dreimal so viel wie zuvor. Die Aufstockung der Gel-
der, die dem IWF zu Verflgung stehen, wird auch unmittel-
bar bedurftiger EU-Lander zugute kommen kénnen.

Man kénnte sich aber auch mutigere SondermaBnahmen
auf EU-Ebene vorstellen. Die Européische Zentralbank darf
den Staaten laut dem Wortlaut der Vertrége keine unmittel-
bare Finanzhilfe leisten. Eine andere Mdglichkeit wére es,
dass die EZB am Sekundérmarkt die Staatsanleihen des
notleidenden Staates erwirbt und auf diese Weise den Kurs
des Staatspapiers unterstitzt und dessen Nachfrage stuitzt.
Die Federal Reserve hat in den USA schon angekiindigt,
dass sie dieses Instrument benutzen kdnnte, sollte es in Kri-
senzeiten notig sein. Eine weitere Moglichkeit, die in gewis-
sen Kreisen zwar mit groBter Skepsis aufgenommen wird,
sind so genannte Eurobonds, also die zuséatzliche Schaffung
von EU-Anleihen fir schwache Lander. Durch eine solche
Unterstitzung wirden die Kapitalkosten fUr diese schwa-
chen Lander sinken — fur die anderen aber steigen. Dann
musste man aber auch akzeptieren, dass sich die EU ver-
schulden darf. Dies ist hdchst strittig und problematisch und
kdénnte Damme brechen lassen. Deutschland lehnt dies des-
halb gegenwartig aus guten Grinden ab. Allerdings ist die
Situation anders, wenn starke Mitgliedstaaten sich auf ein-
zelstaatlicher Basis gemeinsam fur einen solchen solidari-
schen Akt einer gemeinsamen Anleihe mit schwachen Staa-
ten entschlieBen sollten.

Es ist mittlerweile fast selbstverstandlich in der &ffentlichen
Debatte: Bei der gegenwartigen Krise handelt es sich um ei-
ne tiefe Vertrauenskrise. Okonomische Antworten miissen
daher mit MaBnahmen polittkonomischer oder gar ganzlich
politischer Natur flankiert werden; das Vertrauen muss wie-
derhergestellt werden. Dies muss auf dreierlei Weise ge-
schehen: Eine bessere, transparentere und moralische Re-
gulierung der Finanzmaérkte muss geschaffen werden. Der
Markt ist aber nicht mehr national, sondern européisch und
global. Dies muss deswegen zuerst auf internationaler Ebe-
ne stattfinden. Das Treffen des G-20 ist ein wichtiger, aber
nur ein erster Schritt in diese Richtung. Zweitens muss auf
europaischer Ebene das Vertrauen zwischen den Staaten
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durch eine klare Verpflichtung zum Solidaritatsprinzip in-
nerhalb der Eurozone — und darUber hinaus zwischen allen
Mitgliedstaaten der EU garantiert werden. Drittens muss
auch Vertrauen innerhalb der Mitgliedstaaten, das heif3t zwi-
schen den verschiedenen wirtschaftlichen und sozialen Ak-
teuren, geschaffen werden. Dies kann nur durch die Verstar-
kung des Prinzips der Sozialen Marktwirtschaft innerhalb der
EU geschehen.

Die EU-Gesetzgebung hat sich schnell mit der Frage der Re-
gulierung der Markte beschéftigen konnen. In den letzten
Monaten wurden im Europaischen Parlament wichtige Schrit-
te zur Starkung der Integritét des europdischen Finanzsek-
tors, unter anderem durch die Schaffung von neuen Regeln
Uber das Eigenkapital der Banken, die Verbesserung der
Transparenz und Rechenschaftspflicht von Finanzinstituten
oder die Schaffung von Regeln flr Rating-Agenturen, unter-
nommen. Infolge des G-20-Gipfels mussen auch strukturel-
le Reformen des internationalen Wirtschaft- und Finanz-
systems in Angriff genommen werden. Eine bessere Regu-
lierung der internationalen Finanzmarkte, vor allem durch die
Verstarkung der Transparenz und Rechenschaftspflicht al-
ler Akteure, muss jetzt praktisch geschaffen werden. Die Ent-
scheidung der G-20, ein Verzeichnis unkooperativer »Steu-
eroasen« zu erstellen, kann in diesem Zusammenhang nur
begriBt werden. Seine Verodffentlichung kurz nach dem Gip-
fel durch die OECD hat einige Staaten sofort dazu veran-
lasst, sich Uber ihre baldige Implementierung der neuen in-
ternationalen Finanzstandards zu &uBern. Bis zur konkre-
ten Implementierung wird es noch dauern, der Beschluss
stellt aber immerhin einen Erfolg dar. Aber auch andere, strit-
tigen Fragen mussen geregelt werden. Die Frage der Ma-
nagergehélter zum Beispiel, die auch dazu beitragen, in
Krisenzeiten Misstrauen in der Gesellschaft zu schaffen. Der
amerikanische Prasident Obama hat sich daftir ausgespro-
chen, dass Finanzinstitute, welche von der Unterstitzung
staatlicher Gelder profitieren, ihren jahrlichen Bonus maxi-
mal auf ein Drittel ihres jahrlichen Gehalts festsetzen dur-
fen. Viel relevanter aber ist die Frage nach der Transparenz
und den Kriterien der Zuteilungsprozesse. Ein guter Mana-
ger sollte anhand von nachhaltigen und langfristigen Er-
gebnissen beurteilt werden.

Die Instrumente der européischen Solidaritat missen in ih-
rer vielféltigen Form genutzt werden. Die Européische Uni-
on hat vor kurzem die Erhéhung des Vorschusses fur den
Européischen Fonds fur regionale Entwicklung und den Eu-
ropéischen Sozialfonds, die hauptséchlich in den ost- und
mitteleuropdischen Staaten zum Einsatz kormmen, angekUn-
digt. Insgesamt werden 6,25 Mrd. € zusétzlich zur Forde-
rung von GroBprojekten ausgegeben. Unsere ost- und mit-
teleuropéischen Partner hatten nach der Wende das gréB-
te Vertrauen in die Deregulierung des Marktes. Die gegen-
wartige Krise erschuttert jetzt ihren Glauben an das markt-
wirtschaftliche System. Wir missen unseren Partnern durch
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die EU beibringen, dass nur der Rahmen der Sozialen Markt-
wirtschaft den Staaten die Stabilisierungseffekte des freien
Marktes im vollen Umfang anbieten kann. Zum jetzigen Zeit-
punkt mUssen wir auch aufpassen, dass kein Staat in den
Protektionismus zurtckfallt. Die Méarkte muissen offen ge-
halten werden, jegliche MaBnahmen protektionistischer Art
mUssen bekampft werden. Dies gilt allerdings auch fir Staa-
ten der Eurozone.

Nicht zuletzt mUssen die Europaischen Konjunkturpakete
in Héhe von ca. 200 Mrd. € so schnell wie mdglich umge-
setzt werden. Diese makrodkonomischen Stimuli, eine Mi-
schung aus nationalen Paketen (ca. 170 Mrd. €) und Gel-
dern der Gemeinschaft (5 Mrd. € fUr Infrastrukturprojekte
und bis zu ca. 25 Mrd. € steuerpolitische MaBnahmen),
konnte kurzfristig die europaische Wirtschaft wieder auf die
Beine bringen. Die Freiheiten des Binnenmarktes haben ent-
scheidend dazu beigetragen, dass Europa heute ein Bei-
spiel politischer und wirtschaftlicher Stabilitat, sozialer Min-
deststandards und wirtschaftlichen Wohlstands ist. Das
Haus Europa steht auf soliden Fundamenten, die durch
die verfassungsmaBige Ordnung der einzelnen Mitgliedstaa-
ten garantiert werden. Mit der Schaffung des Binnenmark-
tes wurde ungenutztes Innovationspotential nutzbar ge-
macht. Er hat maBgeblich dazu beigetragen, dass die Qua-
litat der Wirtschaftsfaktoren in Europa besser geworden ist.
Der Binnenmarkt ist unsere Trumpfkarte in der Krise. Wir
sollen sie bestens nutzen.

62. Jahrgang - ifo Schnelldienst 9/2009




<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /All
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Dot Gain 20%)
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (U.S. Web Coated \050SWOP\051 v2)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Warning
  /CompatibilityLevel 1.4
  /CompressObjects /Tags
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJDFFile false
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /ColorConversionStrategy /LeaveColorUnchanged
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /SyntheticBoldness 1.00
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 1048576
  /LockDistillerParams false
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize true
  /OPM 1
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveEPSInfo true
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments false
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts true
  /TransferFunctionInfo /Apply
  /UCRandBGInfo /Preserve
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 300
  /ColorImageDepth -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
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 300
  /GrayImageDepth -1
  /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
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 1200
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects false
  /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 ()
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName (http://www.color.org)
  /PDFXTrapped /Unknown

  /Description <<
    /FRA <>
    /ENU (Use these settings to create PDF documents with higher image resolution for improved printing quality. The PDF documents can be opened with Acrobat and Reader 5.0 and later.)
    /JPN <FEFF3053306e8a2d5b9a306f30019ad889e350cf5ea6753b50cf3092542b308000200050004400460020658766f830924f5c62103059308b3068304d306b4f7f75283057307e30593002537052376642306e753b8cea3092670059279650306b4fdd306430533068304c3067304d307e305930023053306e8a2d5b9a30674f5c62103057305f00200050004400460020658766f8306f0020004100630072006f0062006100740020304a30883073002000520065006100640065007200200035002e003000204ee5964d30678868793a3067304d307e30593002>
    /DEU <>
    /PTB <>
    /DAN <>
    /NLD <>
    /ESP <>
    /SUO <>
    /ITA <>
    /NOR <>
    /SVE <>
  >>
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [2400 2400]
  /PageSize [612.000 792.000]
>> setpagedevice


