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ПРОБЛЕМИ ФІНАНСУВАННЯ МАЛОГО БІЗНЕСУ В УКРАЇНІ 

Проаналізовано роль та особливості функціонування малого бізнесу в Україні. Визначено частку суб’єктів малого 
підприємництва серед діючих суб’єктів підприємництва в Україні в період 2017-2021 рр. Досліджено, що основну кількість 
суб’єктів малого підприємництва за видами економічної діяльності займає оптова та роздрібна торгівля. Здійснено 
порівняльний аналіз показників розвитку малого підприємництва, а саме проведено паралель між кількістю малих підприємств 
та ФОП на 10 тис. населення. Проаналізовано динаміку показників структури пасиву суб’єктів малого підприємництва в 
період 2017-2021 рр., розраховані відносні показники фінансової стійкості малого бізнесу. Визначено основні чинники, які 
гальмують розвиток малого бізнесу в сучасних умовах. 
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ВСТУП 

Розвиток малого підприємництва є дуже важливим 
чинником для всієї економіки країни, тому держава віді-
грає важливу роль у стимулюванні його розвитку. Дер-
жавна підтримка малого бізнесу передбачає надання різ-
номанітних субсидій, кредитів, створення національних 
фондів, надання податкових знижок і пільг, викорис-
тання іноземної допомоги, підтримку розвитку страхо-
вого ринку. В умовах фінансово-економічної кризи, а в 
подальшому вже в умовах війни в Україні суттєво погір-
шилося бізнес-середовище, уповільнився розвиток ма-
лого бізнесу. 

Будучи важливою частиною національної соціально-
економічної системи, малі підприємства не лише забез-
печують відносну стабільність ринкових відносин, але й 
завдяки своїй гнучкості швидко реагують на нестабільні 
умови зовнішнього середовища.  

Проблемами фінансування малого бізнесу займались 
багато вчених-економістів, праці яких присвячені цьому 
питанню, серед яких: І.О. Ахновська, М.М. Биців, 
В.І. Варцаба, А.О. Гомотюк, К.Г. Гриценко, О.В. Лев-
ченко, Г.A. Пономaрьовa, С.Д. Смолінська, Н.С. Ситник, 
А.М. Середа, І.Ф. Ясіновська та ін. Вони досліджували 
проблеми залучення фінансових ресурсів, джерела фор-
мування капіталу суб’єктів підприємництва, формування 
оптимальної структури капіталу. Проте проблеми фі-
нансування малого бізнесу в умовах сьогодення пот-
ребує подальших досліджень. Однією з проблем, яка 
стримує розвиток малого бізнесу в Україні, є недостат-
ність фінансових ресурсів для ефективної діяльності. 
Маючи обмежені джерела фінансування, малий бізнес 
змушений шукати зовнішні джерела фінансування та 
державну підтримку. 

МЕТА статті полягає у дослідженні проблем фінан-
сування суб’єктів малого підприємництва в Україні та на-
працюванні окремих рекомендацій для їх вирішення. 

МЕТОДИ ДОСЛІДЖЕННЯ 
Методологічною основою дослідження є діалект-

тичний метод наукового пізнання. У дослідженні засто-
совано загальнонаукові та спеціальні методи, а саме абс-
трактно-логічний, дедуктивний і системний аналіз у 
дослідженні проблем фінансування діяльності вітчизняних 
суб’єктів малого підприємництва; оцінці сучасного стану 
джерел фінансування їх діяльності; обґрунтуванні шляхів 
вирішення окремих проблем формування оптимальної 
структури капіталу та підвищення ефективності його 
використання. 

РЕЗУЛЬТАТИ 
Одне з найважливіших питань для малого бізнесу – 

фінансування. Головним фактором, що гальмує процес 
створення та реалізації малого бізнесу, є доступ до кре-
дитних коштів. Малий бізнес вважається групою підви-
щеного ризику для фінансування банками та фінансо-
вими установами, а високий ризик є приводом для зас-
тосування високих процентних ставок за кредитами та 
заставними зобов'язаннями в отриманні кредитів. Незба-
лансований і хаотичний розвиток малого бізнесу не 
може гарантувати виконання покладених на нього сус-
пільством функцій [1]. 

Для формування об’єктивної оцінки фінансування 
малого підприємництва, необхідно дослідити ефектив-
ність їх діяльності та визначити слабкі сторони, а також 
провести порівняльний аналіз показників усіх типів су-
б’єктів підприємництва, задля порівняння результатів. 
Аналіз джерел фінансування малого бізнесу в Україні 
проведено на основі даних Державної служби статис-
тики України. 

У табл. 1 показано динаміку кількості суб’єктів ве-
ликого, середнього, малого та мікропідприємництва в 
Україні впродовж 2017-2021 рр. 

З даних табл. 1 бачимо, що кількість суб’єктів ма-
лого підприємництва в Україні переважає та у 2021 р. 
становила 99,1 % від загальної кількості. Впродовж 
2017-2021 рр. кількості діючих суб’єктів малого під-
приємництва в Україні збільшилася на 8,3 %. За про-
аналізований період можемо бачити приріст малих під-
приємств впродовж 2017-2020 рр. 

 І.Ф. ЯСІНОВСЬКА, О.Ю. ПРИСТУПЧУК, 2023
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Таблиця 1 – Кількість та структура діючих суб’єктів підприємництва в Україні в період 2017-2021 рр. 
(розраховано автором за даними [2]) 

Суб’єкти 
підприємництва 

Роки 
2017 2018 2019 2020 2021 

одиниць % одиниць % одиниць % одиниць % одиниць % 
Суб’єкти великого 
підприємництва 399 0,0 446 0,0 518 0,0 512 0,0 610 0,0 

Суб’єкти середнього 
підприємництва 15254 0,9 16476 0,9 18129 0,9 17946 0,9 17811 0,9 

Суб’єкти малого 
підприємництва: 1789406 99,1 1822671 99,1 1922978 99,1 1955119 99,1 1937827 99,1

зокрема 
мікропідприємства 1737082 96,2 1764737 95,9 1864013 96,0 1898902 96,2 1880858 96,1

Всього: 1805059 100 1839593 100 1941625 100 1973577 100 1956248 100
 

Проте у 2021 р. їх кількість зменшилася. Негативна 
динаміка 2021 р. є значною мірою результатом пан-
демії Covid-19, карантинних обмежень, через що біль-
шість підприємств не змогли працювати у звичному 
режимі.  

Пропонуємо більш детально ознайомитись з кіль-
кістю діючих малих підприємств та фізичних осіб-під-
приємців за їх розмірами за видами економічної діяль-
ності у 2021 р. Найбільше суб’єктів малого підприємни-
цтва працювало у сфері оптової та роздрібної торгівлі, 
ремонті автотранспортних засобів та мотоциклів (39,93 %, 
а саме 773845 од.), у сфері інформації та телекомунікації 
(16,64 %, 283767 од.), професійної, наукової та технічної 
діяльності (7,36 %, 142646 од.), промисловості (6,02 %), 
будівництві (6,01 %), операціях з нерухомим майном 
(4,85 %).  

Найбільш інформативним і порівнюваним показником 
розвитку малого підприємництва є кількість підприємств 
та ФОП на 10 тис. наявного населення (рис. 1). 

Можемо спостерігати незначну тенденцію росту малих 

підприємств та фізичних осіб-підприємців впродовж 
останніх 5 років. 

Джерелом фінансування діяльності бізнесу є фінан-
сові ресурси. Фінансові ресурси підприємства ‒ це су-
купність власних грошових доходів і надходжень ззовні 
(залучені і позикові кошти), призначені для виконання 
фінансових зобов'язань підприємства, фінансування по-
точних витрат і витрат, пов'язаних з розширенням ви-
робництва [3, с. 14]. 

Динаміку капіталу малих підприємств України по-
дано у табл. 2. 

Впродовж 2017-2021 рр. сума капіталу малих під-
приємств України зростала та у 2021 р. становила 
3917,6 млрд грн, що на 43,5 % більше, як у 2017 р. 
Позитивним є й те, що за цей період їх власний капітал 
зріс майже у 3 рази. Прослідковується зростання поточних 
зобов’язань (на 38,4%) та зобов’язань, пов’язаних з не-
оборотними активами, утримуваними для продажу та 
груп вибуття (на 60,2 %). Водночас, сума довгостро-
кових зобов’язань зменшилася на 16,7%. 

 
Рис. 1. Кількість суб’єктів малого підприємництва на 10 тис. осіб наявного населення у період 2017-2021 рр. 

(складено на основі [2]) 

Таблиця 2 – Динаміка капіталу малих підприємств в Україні у період 2017-2021 рр., млн грн (розраховано 
за даними [2]) 

Пасив 2017 р. 2018 р. 2019 р. 2020 р. 2021 р. 2021 р. у % 
до 2017 р. 

Власний капітал 278877,2 416472,3 627085,5 649171,5 830462,6 297,8 
Довгострокові зобов’язання 557152,4 602851,8 457617,8 504838,2 463859,2 83,3 
Поточні зобов’язання 1892107,3 2084277,2 2169355,4 2618306,5 2619144,7 138,4 
Зобов’язання, пов’язані з не-
оборотними активами, утри-
муваними для продажу та групи 
вибуття 

2575,4 3057,8 3406,3 3229,5 4127,0 160,2 

Баланс 2730712,3 3106659,1 3257465,0 3775545,7 3917593,5 143,5 
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Варто звернути увагу на зміну співвідношення влас-
ного капіталу та довгострокових зобов’язань. У 2017 р. 
довгострокові зобов’язання перевищували суму влас-
ного капіталу на 278 275,2 млн грн. Проте впродовж 
п’яти років сума довгострокових зобов’язань зменшу-
валась, а у 2021 р. власний капітал перевищив довго-
строкові зобов’язань на 366 603,4 млн грн.  

Структуру капіталу малих підприємств України у 
2021 р. показано на рис. 2. 

Отже, частка власного капіталу у загальній сумі 
джерел фінансування малих підприємств у 2021 р. 
становила 21,20 %, довгострокових зобов’язань – 11,84 %, 
поточних зобов’язань – 66,86 %, зобов’язань, пов’язаних 
з необоротними активами, утримуваними для продажу 
та групи вибуття – 0,10 %. У 2017 р. частка власного 
капіталу становила – 10,21 %, довгострокових зобов’я-
зань – 20,40 %, поточних зобов’язань – 69,29 %, зобо-
в’язань, пов’язаних з необоротними активами, утриму-
ваних для продажу та груп вибуття – 0,10 %. Так, спос-
терігається збільшення частки власного капіталу вдвічі 

та зменшення частки довгострокових зобов’язань також 
майже вдвічі впродовж п’яти років.  

У формуванні фінансових ресурсів підприємства не-
обхідно враховувати внутрішні і зовнішні фактори, які 
впливають на його діяльність. Усі підприємства зале-
жать від взаємовідносин із партнерами, попиту на про-
дукцію, галузевих особливостей, макроекономічної ста-
більності та інших факторів. 

Формування фінансових ресурсів з багатьох джерел 
дає змогу компанії впевненіше реагувати на зміни вимог 
ринку, розширюючи свій асортимент та збільшуючи об-
сяги виробництва. У формуванні ресурсів важливо дот-
римуватися оптимального співвідношення власного та 
позикового капіталу, щоб забезпечити належний рівень 
фінансової стійкості компанії. 

Структура капіталу є визначальною для фінансової 
стійкості підприємства. У табл. 3 містить окремі відносні 
показники фінансової стійкості малих підприємств Ук-
раїни. 

 
Рис. 2. Структура капіталу малих підприємств України у 2021 р. (складено за даними [2]) 

Таблиця 3 – Відносні показники фінансової стійкості малих підприємств України в період 2017-2021 рр. 
(розраховано автором за даними [2]) 

Показники 
Роки 

Відхилення 
2017 2018  2019 2020 2021 

Коефіцієнт автономії 0,10 0,13 0,19 0,17 0,21 0,11 
Коефіцієнт фінансової залежності 9,79 7,46 5,19 5,82 4,72 -5,07 
Коефіцієнт фінансової стійкості 0,31 0,33 0,33 0,31 0,33 0,02 

 
Коефіцієнт фінансової автономії показує рівень 

незалежності підприємств від зовнішніх позик. Чим 
вище значення цього показника, тим більш стійким фі-
нансово є підприємство. Цей показник не відповідає нор-
мативному значенню протягом аналізованого періоду, 
проте спостерігається тенденція його зростання. Зна-
чення коефіцієнта автономії було менше за нормативне 
(>0,5), це свідчить, що фінансова стійкість підприємств 
є низькою та вони значною мірою є залежними від фі-
нансування кредиторів. У 2021 р. тільки 21 % своєї діяль-
ності малі підприємства України фінансували за раху-
нок власних коштів. Значення коефіцієнта фінансової 
залежності теж не було у межах оптимальних значень та 
вказує на значний рівень залежності від позикового ка-
піталу. 

Коефіцієнт фінансової стійкості відображає, яка час-
тина активів фінансується за рахунок стійких джерел, 
тобто частку тих джерел фінансування, які підприємство 
може використовувати довгий час у своїй діяльності. 
Величина цього показника впродовж аналізованого пе-
ріоду була на рівні 0,33, крім 2017 р. та 2020 р., коли по-

казник становив 0,31. Нормативним значенням цього 
показника є 0,85-0,9, тобто можемо сказати, що по-
казник за всі 5 років аналізу був меншим за нормативне 
значення, що вказує на недостатню частку стабільних 
джерел фінансування. 

За даними дослідження Advanter Group, було визна-
чено критерії, які заважають бізнесу відновлюватися в 
сучасних умовах. Основними з них є [4]: непрогнозо-
ваність розвитку ситуації в Україні; непередбачувані дії 
держави стосовно бізнесу; недостатня кількість плато-
спроможних клієнтів; недостатня кількість кваліфіко-
ваних працівників; недостатній капітал; посилення тиску 
силовиків та контрольних органів; перешкоди з боку 
регуляторних чи фіскальних органів; високі податкові 
ставки та збори; відсутність доступу до фінансового ре-
сурсу.  

Важливим джерелом фінансування для малих під-
приємств є лізинг. Лізинг дозволяє підприємствам опти-
мізувати та модернізувати виробництво, не залучаючи 
значних власних ресурсів. Оплативши лише 20-30% від 
вартості необхідного обладнання, підприємство може 
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відразу скористатися орендованим майном та оплатити 
його в обумовлені терміни. Характерними рисами лі-
зингу є те, що вимоги не такі суворі, як за банківськими 
кредитами, початкова сума інвестицій невелика, рішення 
приймається швидко та надається право користування 
орендованим майном.  

Якщо аналізувати український ринок фінансових 
послуг, до послуг якого найчастіше звертаються МСБ, 
слід відзначити, що альтернативні фінансові інстру-
менти відмінні від банківських кредитів, такі як лізинг, 
венчурний капітал, факторинг тощо, все ще знаходяться 
у стадії розвитку. Це робить банківські кредити най-
більш поширеним варіантом отримання зовнішнього 
фінансування для більшості МСБ [5]. 

Поділяємо думку А.О. Гомотюк, що в останні кілька 
років популярності набув краудфандинг, ставши життє-
здатною можливістю для підприємців, художників та ін-
ших людей отримати фінансування для своїх інноваційних 
проєктів. Зокрема, багато хто почав застосовувати крауд-
фандинг для збору коштів для ініціатив, орієнтованих на 
сталий розвиток, враховуючи, що ці типи ініціатив сти-
каються зі значними перешкодами у залученні фінансу-
вання з традиційних джерел. Фактично, краудфандинг є 
рушійною зміною у способі фінансування нових під-
приємств [6, с. 16]. Проте, як зазначають І.О. Ахновська 
та О.В. Левченко, незважаючи на наявність успішних 
кейсів в Україні, рівень розвитку краудфандингу в на-
шій державі залишається на початковій стадії. Ми не 
маємо широкого вибору вітчизняних спеціалізованих 
платформ, але значно впливовішими причинами подіб-
ного рівня є неготовність громадян в переважній своїй 
кількості брати участь у реалізації краудфандингових 
проєктів, причому як розробники, так й інвестори [7, с. 80]. 

Стимулювання розвитку малого та середнього біз-
несу в Україні у межах програм державної підтримки та 
банківського кредитування набуває першочергового 
значення для подолання соціально-економічних диспро-
порцій і забезпечення відродження національної еконо-
міки. Важливим є розроблення нової стратегії розвитку 
та фінансової підтримки МСБ з урахуванням сучасних 
внутрішніх та зовнішніх чинників впливу; 
удосконалення інституційної та законодавчої бази 

функціонування МСБ та їх фінансово-кредитної 
підтримки; поліпшення доступу МСБ до фінансування 
банківськими та небанківськими установами, зокрема 
міжнародними фінансовими установами; поліпшення 
ефективності державних та регіональних програм фі-
нансово-кредитної підтримки МСБ та розширення 
їхньої інфраструктури; адаптування зарубіжного дос-
віду фінансово-кредитної підтримки МСБ до умов ук-
раїнського ринку [8, с. 98]. 

Вибираючи оптимальну стратегію фінансування, під-
приємства повинні вибрати оптимальні джерела фінан-
сування, грошові потоки, періоди надходження та умови 
погашення, щоб забезпечити належне фінансування та 
ефективне використання коштів, задля здатності вико-
нувати взяті на себе зобов'язання та продовжувати пра-
цювати, набувати нових конкурентних переваг. 

ВИСНОВКИ 
Ефективне функціонування суб’єктів малого бізнесу 

є запорукою конкурентоспроможної економіки. Їх діяль-
ність впливає на темпи економічного розвитку, струк-
туру та якісну характеристику ВВП. Вони забезпечують 
впровадження інновацій, насичують внутрішній ринок 
суспільно необхідними товарами та послугами, створю-
ють додаткові робочі місця та вирішують інші соціальні 
проблеми. В сучасних умовах відродження та розвиток 
малого підприємництва має стати одним із найважли-
віших чинників соціально-економічного зростання.  

В умовах війни важко робити прогноз, а тому біль-
шість суб’єктів малого підприємництва планують свою 
діяльність на короткострокову перспективу. Проте ефек-
тивний фінансовий менеджмент та бізнес-планування є 
надважливими та дають можливість прогнозувати гро-
шові потоки, їх синхронізувати, прораховувати підпри-
ємницькі ризики, формувати оптимальну структуру ка-
піталу. Бізнес змушений працювати у складних умовах, 
інколи приймати нестандартні рішення. Розглядаючи 
можливі джерела фінансування бізнесу, варто звернути 
увагу на можливості залучення капіталу на грантовій 
основі, на умовах проектного фінансування, програм 
підтримки бізнесу в сучасних умовах. 
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PROBLEMS OF FINANCING SMALL BUSINESSES IN UKRAINE 

Introduction. The development of small entrepreneurship is a very important factor for the entire economy of the country, 
therefore the state plays an important role in stimulating its development. State support for small businesses involves the provision of 
various subsidies, loans, the creation of national funds, the provision of tax discounts and benefits, the use of foreign aid, and 
support for the development of the insurance market. In the conditions of the financial and economic crisis, and later in the 
conditions of the war in Ukraine, the business environment significantly deteriorated, and the development of small businesses 
slowed down. 

The purpose of the paper is to study the problems of financing small business entities in Ukraine and develop separate 
recommendations for their solution. 

Results. As a result of the conducted research, the role and peculiarities of functioning of small business in Ukraine were 
analyzed. The share of small business entities among active business entities in Ukraine in the period 2017-2021 was determined. It 
has been studied that the main number of small business entities in types of economic activity is occupied by wholesale and retail 
trade. A comparative analysis of indicators of small business development was carried out, namely a parallel between the number of 
small enterprises and FOP per 10,000 population. The dynamics of the indicators of the liability structure of small business entities 
in the period 2017-2021 were analyzed, with the help of which the relative indicators of the financial stability of small businesses 
were calculated. 

Conclusion. As a conclusion, the criteria that suspend the development of small business in modern conditions are determined. 

Keywords: small enterprises, financing, financial stability, own capital, economic environment 

 
 
 



<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /None
  /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 /Error
  /CompatibilityLevel 1.3
  /CompressObjects /Off
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /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 true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveDICMYKValues true
  /PreserveEPSInfo true
  /PreserveFlatness true
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments false
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts true
  /TransferFunctionInfo /Apply
  /UCRandBGInfo /Preserve
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
    /Arial-Black
    /Arial-BoldItalicMT
    /ArialMT
    /BellMT
    /BellMTBold
    /BellMTItalic
    /BernardMT-Condensed
    /BodoniMTPosterCompressed
    /BrushScriptMT
    /CourierNewPS-BoldItalicMT
    /CourierNewPS-BoldMT
    /CourierNewPS-ItalicMT
    /CourierNewPSMT
    /FootlightMTLight
    /Georgia
    /MaturaMTScriptCapitals
    /MT-Extra
    /MTExtraTiger
    /SymbolMT
    /Tahoma
    /Tahoma-Bold
    /Tiger
    /TigerExpert
    /TimesNewRomanPS-BoldItalicMT
    /TimesNewRomanPS-BoldMT
    /TimesNewRomanPS-ItalicMT
    /TimesNewRomanPSMT
    /Verdana
    /Verdana-Bold
    /Verdana-Italic
    /VladimirScript
    /Webdings
    /Wingdings2
    /Wingdings3
    /Wingdings-Regular
    /ZWAdobeF
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /CropColorImages true
  /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 true
  /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 true
  /MonoImageMinResolution 1200
  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 1200
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects false
  /CheckCompliance [
    /PDFX1a:2001
  ]
  /PDFX1aCheck true
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly true
  /PDFXNoTrimBoxError false
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile (U.S. Web Coated \050SWOP\051 v2)
  /PDFXOutputConditionIdentifier (CGATS TR 001)
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName (http://www.color.org)
  /PDFXTrapped /False

  /CreateJDFFile false
  /Description <<

    /BGR <>
    /CHS <>
    /CHT <>
    /CZE <>
    /DAN <>
    /DEU <>
    /ESP <>
    /ETI <>
    /FRA <>
    /GRE <>

    /HRV <>
    /HUN <>
    /ITA (Utilizzare queste impostazioni per creare documenti Adobe PDF che devono essere conformi o verificati in base a PDF/X-1a:2001, uno standard ISO per lo scambio di contenuto grafico. Per ulteriori informazioni sulla creazione di documenti PDF compatibili con PDF/X-1a, consultare la Guida dell'utente di Acrobat. I documenti PDF creati possono essere aperti con Acrobat e Adobe Reader 4.0 e versioni successive.)
    /JPN <>
    /KOR <>
    /LTH <>
    /LVI <>
    /NLD (Gebruik deze instellingen om Adobe PDF-documenten te maken die moeten worden gecontroleerd of moeten voldoen aan PDF/X-1a:2001, een ISO-standaard voor het uitwisselen van grafische gegevens. Raadpleeg de gebruikershandleiding van Acrobat voor meer informatie over het maken van PDF-documenten die compatibel zijn met PDF/X-1a. De gemaakte PDF-documenten kunnen worden geopend met Acrobat en Adobe Reader 4.0 en hoger.)
    /NOR <>
    /POL <>
    /PTB <>
    /RUM <>
    /SKY <>
    /SLV <>
    /SUO <>
    /SVE <>
    /TUR <>
    /UKR <>
    /ENU (Use these settings to create Adobe PDF documents that are to be checked or must conform to PDF/X-1a:2001, an ISO standard for graphic content exchange.  For more information on creating PDF/X-1a compliant PDF documents, please refer to the Acrobat User Guide.  Created PDF documents can be opened with Acrobat and Adobe Reader 4.0 and later.)
    /RUS <>
  >>
  /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
      /ConvertColors /ConvertToCMYK
      /DestinationProfileName ()
      /DestinationProfileSelector /DocumentCMYK
      /Downsample16BitImages true
      /FlattenerPreset <<
        /PresetSelector /HighResolution
      >>
      /FormElements false
      /GenerateStructure false
      /IncludeBookmarks false
      /IncludeHyperlinks false
      /IncludeInteractive false
      /IncludeLayers false
      /IncludeProfiles false
      /MultimediaHandling /UseObjectSettings
      /Namespace [
        (Adobe)
        (CreativeSuite)
        (2.0)
      ]
      /PDFXOutputIntentProfileSelector /DocumentCMYK
      /PreserveEditing true
      /UntaggedCMYKHandling /LeaveUntagged
      /UntaggedRGBHandling /UseDocumentProfile
      /UseDocumentBleed false
    >>
  ]
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [2400 2400]
  /PageSize [612.000 792.000]
>> setpagedevice


