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研究の目的

多期間最適化モデル

シミュレーション・アプローチ

– 収益率、死亡率、火災発生率をシミュレーションパスで記述

– シミュレーション型多期間最適化手法（枇々木[2001]）

– 最適戦略の決定

生命保険

火災保険

医療保険

投資資産

個人顧客に対するファイナンシャルコンサルティング、

特に個人のリスクマネジメントを行うツールの開発

– リスクヘッジ

世帯主の死亡事故

火災事故

重大な疾病

インフレ
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過去の研究成果（１）

多期間にわたる最適方策を具体的に求めることができる。

金融商品のリスクヘッジ手段機能を明らかにした。

より現実的な世帯を想定し、数値計算によって、モデルの有用性を

検証した。

数値計算による考察

– 年齢が高い世帯主ほど、生命保険加入金額は低い。

– 最適火災保険金額は、非金融資産保有額の毀損額とほぼ同じ。

– 期待最終富の水準は、最適生命保険加入金額や最適火災保険

加入金額に影響を与えない。

枇々木規雄, 小守林克哉, 豊田暢子： 多期間最適化手法を用いた世帯

の資産形成モデル, 日本保険・年金リスク学会誌, Vol.1, No.1(2005), 
pp.45-68. 日本ＦＰ学会・第１回優秀論文賞（2006年）
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過去の研究成果（２）

モデルの拡張 ： 世帯主の死亡に伴い考慮すべき点を加える

– 世帯の収入 : 遺族年金の考慮

– 世帯の生活消費支出

住宅ローンの返済免除

生活レベルの変更

住宅購入に関する感度分析： 住宅購入戦略の検討

– 住宅購入時点、頭金、ローン金利、ローン借入期間

N. Hibiki and K. Komoribayashi, Dynamic financial planning for a 
household in a multi-period optimization approach, The Tenth Asia-
Pacific Risk and Insurance Association (APRIA Conference), 2006.
– Harold Skipper Best Paper Award for Global Insurance
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過去の研究成果（３）

数値計算による考察

– 遺族年金を受け取り、生活レベルを下げることによって、生命保険

金額を低くすることができる。

– 住宅ローン返済免除は最終富を増加させる。

– また、住宅ローン返済免除は最適資産配分に影響を与えるが、最適

生命保険金額および最適火災保険金額には影響を与えない。

– 住宅購入戦略は最適資産配分と最適生命保険金額に影響を与える。

枇々木規雄, 小守林克哉：多期間最適資産形成モデル －実践的なモデ

ルへの拡張－,日本保険・年金リスク学会誌, Vol.2, No.1(2006), pp.3-31.

リスク資産に対する条件付き意思決定ができるモデルの導入

最適化計算の高速化 ： グループ・パスを用いたモデルの定式化
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本研究の内容

より一般的なモデルの構築と数値分析による検討

– 病気に伴うキャッシュ・フローの変化と医療保険の導入

– 保険金額が可変の(逓減型)定期死亡保険を含むモデル

– 生命保険金額および医療保険金額を時点ごとに

決定変数とするモデル化 (最適保険設計）

サンプリング・エラーの影響の考察

Hibiki, N., Multi-period optimization model for a household,  

and optimal insurance design

（枇々木規雄, 最適保険設計を考慮した多期間最適資産形成モデル）

– 投稿中（JORSJ, 日本OR学会50周年記念論文集）
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発表構成

モデルの設定：

– 世帯、収入および支出、投資資産、生命保険、

火災保険、医療保険

シミュレーション型多期間最適化手法（モデル）

最適化モデルの定式化

数値分析

今後の課題
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既存研究

個人の最適な消費と投資の決定

– Merton (1969，1971)，Samuelson (1969)
「ライフタイムポートフォリオ選択問題」

– Bodie, Merton, and Samuelson (1992)
「ヒューマン・キャピタル」を考慮

– Bodie and Crane (1997)
個人の属性と株式保有率の関係についての実証研究

– 吉田，山田，枇々木（2002）

多期間最適化手法の活用

– Chen, Ibbotson, Milevsky, and Zhu(2006)
“Human capital, asset allocation, and life insurance”
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◇ 世帯の定義 : １人の世帯主と複数の家族からなる集団

◇ 世帯の保有資産 (2種類)

| 有価証券などの金融資産 (W1;t)

| 家屋や耐久消費財からなる非金融資産 (W2;t)

◇ リスク

(1) 世帯主の死亡事故 : 賃金収入のストップ

(2) 住宅の火災事故 : 復旧コスト(非金融資産の毀損)

(3) 世帯主の重大な疾病 : 高額な治療費、賃金収入減少

◇ リスクヘッジ手段(金融商品)

| 生命保険, 火災保険, 医療保険 (リスク資産, 現金)

モデルの設定（１）： 世帯
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モデルの設定（２）
ー 収入（キャッシュ・イン・フロー） ー

世帯主が生きている場合に得られる収入

– 賃金、退職金（定年時）

– 医療保険金（疾病発生の場合）

世帯主が死亡した後に得られる収入

– 生命保険金、死亡退職金

– 遺族年金

世帯主の死亡の有無に関係ない収入

– 投資収益

– 火災保険金（火災発生の場合）

– 住宅購入のための借入金
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モデルの設定（３）
ー 支出（キャッシュ・アウト・フロー） ー

世帯主が生きている場合に支払うべき支出

– 生命保険料

– 医療保険料

– 住宅ローン支払い（住宅購入後）

世帯主が死亡した後に関連する支出

– 住宅ローン支払いの免除

– 生活レベルの変更

世帯主の死亡の有無に関係ない支出

– 家賃（住宅購入前）、教育費、非金融資産購入費

– 頭金（住宅購入時）

– 火災保険料

– 火災発生後の復旧コスト
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モデルの設定（４）： 保険

◇ 世帯主の退職時点 T を満期とする定期死亡保険

è収入現価 1単位あたりの保険金額 í1;t

L(i)t : 死亡保険1単位あたり受取保険金額 : L(i)t = ú(i)1;tí1;t

ú(i)1;t : 世帯主が死亡した時点で 1 ，それ以外では 0

◇ 1年満期の火災保険(毎年更新)

è収入現価 1単位あたりの保険金額 í2

F
(i)
t : 火災保険1単位あたり受取保険金額 : F

(i)
t = ú

(i)
2;tí2

ú(i)2;t : 火災が発生した時点で 1 ，それ以外では 0

B(i)t : 医療保険1単位あたり受け取り保険金額 : B(i)t = ú(i)4;tí4;t

ú(i)4;t : 世帯主が病気になった時点で 1 ，それ以外では 0

◇ T 時点(世帯主の退職時点) を満期とする定期医療保険

è収入現価 1単位あたりの保険金額 í4;t



13

シミュレーション型多期間最適化手法（１）

ー シナリオ構造 ー
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シナリオ・ツリー シミュレーション・パス

シミュレーション・アプローチ

– 死亡率や火災発生率を記述するためには、多くのシナリオ

が必要である。
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目的関数

– 最終時点の金融資産保有額の CVaR
制約式

– キャッシュ・フロー制約式

– リターン制約式

– 他の制約式

èn 個のリスク資産と現金(無リスク資産) に投資する。

è時点 0 でT 年満期の生命保険と医療保険に加入する。

è毎時点、1年満期の火災保険に加入する。

è時点 0 : 現時点(初期時点), 時点 T : 最終時点(退職時点)

ALM モデルの定式化（１）
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決定変数

uL : 0時点で加入する死亡保険の単位数

uF;t : t時点で加入する1年満期火災保険の単位数

uB : 0時点で加入する医療保険の単位数

ALM モデルの定式化（２）
－ 賃金，消費，保険によるキャッシュ・フロー －

D
(i)
t = M

(i)
t +H

(i)
t ÄC(i)t Ä y(i)L;tuL Ä yFuF;t Ä y

(i)
B;tuB

+L
(i)
t uL + F

(i)
t uF;tÄ1 +B

(i)
t uB ÄA

(i)
t

キャッシュ・インフローに関するパラメータ

M
(i)
t : 賃金, 遺族年金, 退職金

H(i)
t : 借入金

L
(i)
t , F

(i)
t , B

(i)
t : 死亡保険, 火災保険,

医療保険1単位あたり受取保険金額

D(i)T = M (i)
T +H(i)

T ÄC(i)T + L(i)T uL + F
(i)
T uF;TÄ1 + B

(i)
T uB ÄA

(i)
T

2ç t = T : T時点では保険料支払いなし

1ç t = 1;ÅÅÅ; T Ä 1

キャッシュ・アウトフローに関するパラメータ

C
(i)
t : 消費支出

y(i)L;t, yF , y
(i)
B;t : 死亡保険, 火災保険,

医療保険の1単位あたりの支払い保険料

A(i)t : 火災事故による損失額(復旧コスト)

L(i)t = ú(i)1;tí1;t

F (i)t = ú(i)2;tí2;t

B(i)t = ú(i)4;tí4;t

y(i)L;t = ú(i)3;tyl

y(i)B;t = ú(i)3;tyb
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決定変数

zjt : t 時点のリスク資産 j への投資単位数

v0 : 0 時点の現金

v(i)t : t 時点の経路 i の現金

ALM モデルの定式化（３）
－ キャッシュ・フロー制約 －

n
X

j=1

öj0zj0 + v0 + yluL + yFuF;0 + ybuB =W1;0

パラメータ

öj0, ö
(i)
jt : リスク資産の価格

r0, r
(i)
tÄ1 : 金利

W1;0 : 初期時点の金融資産保有額

n
X

j=1

ö(i)j1 zj0 + (1 + r0)v0 +D
(i)
1 =

n
X

j=1

ö(i)j1 zj1 + v
(i)
1 ; (i = 1; . . . ; I)

2ç t = 1

1ç t = 0 : 予算制約

n
X

j=1

ö(i)jt zj;tÄ1 +
ê

1 + r(i)tÄ1

ë

v(i)tÄ1 +D
(i)
t =

n
X

j=1

ö(i)jt zjt + v
(i)
t ; (i = 1; . . . ; I)

3ç t = 2; . . . ; T Ä 1
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ALM モデルの定式化（４）

Maximize VåÄ
1

(1Äå)I

I
X

i=1

q(i)

subject to
n
X

j=1

öj0zj0 + v0 + yluL + yFuF;0 + ybuB =W1;0

n
X

j=1

ö(i)j1 zj0 + (1 + r0)v0 +D
(i)
1 =

n
X

j=1

ö(i)j1 zj1 + v
(i)
1 ; (i = 1; . . . ; I)

n
X

j=1

ö(i)jt zj;tÄ1 +
ê

1 + r(i)tÄ1

ë

v(i)tÄ1 +D
(i)
t =

n
X

j=1

ö(i)jt zjt + v
(i)
t ; (t = 2; . . . ; T Ä 1; i = 1; . . . ; I)

W (i)
1;T =

n
X

j=1

ö(i)jT zj;TÄ1 +
ê

1 + r(i)TÄ1

ë

v(i)TÄ1 +D
(i)
T ; (i = 1; . . . ; I)

1

I

I
X

i=1

W (i)
1;T ïWE

W (i)
1;T Ä Vå+ q(i) ï 0; (i = 1; . . . ; I)

zjt ï 0; (j = 1; . . . ; n; t = 0; . . . ; T Ä 1)

v0 ï Lv;0; v(i)t ï Lv;t; (t = 1; . . . ; T Ä 1; i = 1; . . . ; I)

uL ï 0; uF;t ï 0; (t = 0; . . . ; T Ä 1); uB ï 0; q(i) ï 0; (i = 1; . . . ; I)

キャッシュ・フロー制約

非負制約、下限制約

リターン制約
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数値分析： 設定（１）

世帯主 30 歳

家族構成 配偶者 28 歳

(年齢) 第一子 0 歳

第二子 3年後誕生予定

職業 世帯主 金融機関勤務

配偶者 専業主婦

子供の 小中高 私立校

教育 大学 私立大学

(自宅通学)

その他 結婚資金も援助

現在 住宅タイプ マンション

住居 家賃(月額) 200,000 円

居住地域 東京都心

購入時期 te = 10(時点)

住宅 住宅タイプ マンション

購入 購入金額 5,000 万円

予定 頭金の金額 2,000 万円

ローン金利 6% 固定

借入期間 20 年

想定する世帯
– 枇々木，小守林，豊田(2005) の B世帯、

枇々木, 小守林(2006)と同じ



19

数値分析： 設定（２）
パラメータ 設定値　

リスク資産の数 n = 1

世帯主定年の年齢 60歳： T = 30

リスク資産収益率の期待値 ñ= 0:1

リスク資産収益率の標準偏差 õ= 0:2

無リスク金利 r = 0:04

死亡事故発生率 「生保標準生命表1996（死亡保険用）男」

　　　　　　　 を用いてï1;tを推計

火災事故発生率 ï2 = 0:005

死亡保険の予定利率 g1 = 0:05

火災保険の予定利率 g2 = 0:05

金融資産の初期保有額（万円）　 W1;0 = 1; 000

非金融資産の初期保有額（万円） W2;0 = 1; 000

非金融資産の償却率 ç= 0:03

火災事故による非金融資産損害率 ã= 1

無リスク資産の下限値 Lv;0 = 0, Lv;t = Ä1; 000
期待金融資産額の下限 WE = 7; 000

CVaR の確率水準y å= 0:8
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数値分析： 設定（３）

パラメータ 設定値　

疾病発生率 (*1) ï4;t = ó1ï1;t

単位当たり生命保険金額 í1;t = í1(一定)

単位当たり医療保険金額 í4;t = í4(一定)

その他のパラメータ設定

*1 本研究では疾病発生率 ï4;t を死亡率の算定に利用した生保標準生命表(1996)

から計算した死亡率 ï1;t の ó1(> 1) 倍と仮定する。

計算機： IBM ThinkPad T43（クロック周波数 2.13GHz, メモリ 2GB）

数理計画ソフトウェア： NUOPT 7.2.6 （（株）数理システム）

問題の規模：制約式、決定変数ともに、約15万本（個）

計算時間：約３～４分
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数値分析： 設定（４）

パラメータ 記号 P1 P2 P3 P4 P5

疾病発生率の係数 ó1 2.0 2.5 3.0 3.5 4.0

治療費(万円) ó2 50 100 150 200 250

賃金減額率 ó3 0.10 0.15 0.20 0.25 0.30

疾病後死亡割合(*2) ï3 0.3 0.4 0.5 0.6 0.7

疾病に関連するパラメータの感度分析

*2三大疾病は死亡原因としても代表的な病気であることから、

世帯主が死亡した場合には、ï3(< 1 :一定) の割合で病気が

原因で1年後に死亡すると仮定する。(例: ï3 = 0:6 の場合、

病気にかかった 60%の世帯主が1年後に死亡する。)
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数値分析： 結果（１）

疾病発生率の増加、賃金の減少、治療費の増加は目的関数を減少させる。

疾病後死亡割合は目的関数には影響を与えない。

最適生命保険金額は医療保険に関連する4つの要因の影響は受けない。

CVaR

3,860

3,880

3,900

3,920

3,940

3,960

3,980

P1 P2 P3 P4 P5
パラメータ

C
V
a
R

(

万
円

)

nu_1
nu_2
nu_3
lambda_3

生命保険金額

10,220

10,230

10,240

10,250

10,260

10,270

10,280

10,290

P1 P2 P3 P4 P5
パラメータ

保
険
金
額

(

万
円

)

nu_1
nu_2
nu_3
lambda_3

目的関数値 (CVaR) 最適生命保険金額 í1uÉL
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医療保険・加入単位数

20

25

30

35

40

45

50

55

60

P1 P2 P3 P4 P5
パラメータ

単
位
数

nu_1
nu_2
nu_3
lambda_3

医療保険金額

200

250

300

350

400

450

500

P1 P2 P3 P4 P5
パラメータ

保
険
金
額

(

万
円

）
nu_1
nu_2
nu_3
lambda_3

医療保険・平準払い保険料

1.5

2.0

2.5

3.0

3.5

4.0

P1 P2 P3 P4 P5
パラメータ

保
険
料

(
万
円

) nu_1
nu_2
nu_3
lambda_3

数値分析： 結果（２）

疾病発生率が上昇しても賃金の減少と治療費の増加はないので、医療保険金額

には影響を与えない。しかし、単位当たり医療保険金額は小さくなり、賃金減少と

治療費をカバーする保険金額を受け取るためには、加入単位数は大きくなり、平

準払い保険料も高くなる。

賃金の減少や治療費の増加により、医療保険金額は増加する。単位当たり医療

保険金額は一定なので、加入単位数も増え、平準払い保険料も高くなる。

疾病後死亡割合は、影響を与えない。

加入単位数 uÉB 保険金額 í4uÉB
平準払い
保険料 ybuÉB
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賃金減額率

200

250

300

350

400

450

500

0.10 0.15 0.20 0.25 0.30
nu_3

賃
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数値分析： 結果（３）

賃金減少額と治療費の合計と医療保険金額の値はほぼ等しく、

医療保険は賃金減少と治療費をカバーするために用いられる。

治療費 ó2 賃金減額率 ó3

医療保険受け取り金額と「賃金減額＋治療費」の関係
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数値分析： 結果（４）
ー リスク資産・最適投資単位数 ー
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逓減型死亡保険の利用（１）

受け取り金額一定の定期死亡保険の「世帯主の死亡時点別の期待最終富」
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逓減型死亡保険の利用（２）

最適生命保険金額
pf=1
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逓減型死亡保険の利用（３）

CVaR, 生命保険&医療保険の平準払い保険料
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pf=1, np=1 の場合、一定型に比べて、CVaR は約700万円(約18%) 増加する。

生命保険の平準払い保険料は、一定型に比べて

np=0 では約35%、np=1 では約45% 減少し、劇的な効果がある。

生命保険の商品設計の変更は、医療保険には影響を与えない。
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逓減型死亡保険の利用（４）

世帯主の死亡時点別の期待最終富
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効果はある。
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最適保険設計問題（１）

最適受け取り保険金額を求めるモデル

uL =
T
X

t=1

ûtxt; ただし、ût =
ï1;t

(1 + g1)t

生命保険：収支相等の原則

1Ç uL =
T
X

t=1

í1;tï1;t
(1 + g1)t

Ç uL; xt = í1;tuL

医療保険：収支相等の原則

uB =
T
X

t=1

†twt; ただし、†t =
ï4;t

(1 + g1)t
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最適保険設計問題（２）

収入、支出、保険に関するキャッシュ・フローに関する式の修正

D(i)t = M (i)
t +H(i)

t ÄC(i)t Ä y(i)L;tuL Ä yFuF;t Ä y
(i)
B;tuB

+ú(i)1;txt +ú
(i)
2;tí2uF;tÄ1 +ú

(i)
4;twt Äú

(i)
2;tã(1Äç)W

(i)
2;tÄ1;

(t = 1; . . . ; T Ä 1; i = 1; . . . ; I)

D(i)T = M (i)
T +H(i)

T ÄC(i)T +ú(i)1;TxT +ú
(i)
2;Tí2uF;TÄ1 +ú

(i)
4;TwT

Äú(i)2;Tã(1Äç)W
(i)
2;TÄ1; (i = 1; . . . ; I)

L
(i)
t uL = ú

(i)
1;tí1;tuL = ú

(i)
1;txt

B(i)t uB = ú
(i)
4;tí4;tuB = ú

(i)
4;twt

非負制約式

xt ï 0; (t = 1; . . . ; T )

wt ï 0; (t = 1; . . . ; T )
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最適保険設計問題（３）

CVaR, 生命保険&医療保険の平準払い保険料
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目的関数は増加し、生命保険の平準払い保険料は減少する。

pf=1, np=1 の場合、目的関数は約120万円(3%)大きくなり、

生命保険の平準払い保険料は10% 削減される。

医療保険の平準払い保険料は、 np=0 の場合に約10% 削減される。
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最適保険設計問題（４）

最適生命保険金額

pf = 0 pf = 1

最適関数も時点の経過とともにほぼ減少関数となる。

2～3時点にかけて上昇する。（子供が3年後に生まれ、教育費がかかるから）。

np=1 のとき、10～11時点に急下落する。（住宅ローンが返済免除されるから。）
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最適保険設計問題（５）

世帯主の死亡時点別の期待最終富
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最適保険設計問題（６）

火災保険金額(万円）
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今後の課題

集約モデルの構築による計算時間の短縮

– 対応年数はそのままにして、期間数を縮小する。

ファイナンシャル・コンサルティング・ツールとして

利用するためのシステム化

混合型モデルによる多期間最適化

– 混合型モデル [枇々木（2001)]

– シミュレーションと条件付き意思決定



<<
  /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 <>
    /KOR <FEFFd5a5c0c1b41c0020c778c1c40020d488c9c8c7440020c5bbae300020c704d5740020ace0d574c0c1b3c4c7580020c774bbf8c9c0b97c0020c0acc6a9d558c5ec00200050004400460020bb38c11cb97c0020b9ccb4e4b824ba740020c7740020c124c815c7440020c0acc6a9d558c2edc2dcc624002e0020c7740020c124c815c7440020c0acc6a9d558c5ec0020b9ccb4e000200050004400460020bb38c11cb2940020004100630072006f0062006100740020bc0f002000520065006100640065007200200035002e00300020c774c0c1c5d0c11c0020c5f40020c2180020c788c2b5b2c8b2e4002e>
    /CHS <FEFF4f7f75288fd94e9b8bbe7f6e521b5efa76840020005000440046002065876863ff0c5c065305542b66f49ad8768456fe50cf52068fa87387ff0c4ee563d09ad8625353708d2891cf30028be5002000500044004600206587686353ef4ee54f7f752800200020004100630072006f00620061007400204e0e002000520065006100640065007200200035002e00300020548c66f49ad87248672c62535f003002>
    /CHT <FEFF4f7f752890194e9b8a2d5b9a5efa7acb76840020005000440046002065874ef65305542b8f039ad876845f7150cf89e367905ea6ff0c4fbf65bc63d066075217537054c18cea3002005000440046002065874ef653ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000520065006100640065007200200035002e0030002053ca66f465b07248672c4f86958b555f3002>
  >>
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [2400 2400]
  /PageSize [612.000 792.000]
>> setpagedevice


