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1. はじめに 

 
2005(平成 17)年 5 月、北海道新幹線新青森‐新函館間

が着工された。新函館‐札幌間の整備計画は今後数年以

内に検討されることとなっており、その際いかにして建

設費の地元負担分として北海道が財源を確保するかが課

題となってくる。新函館‐札幌間の建設費は 1兆 800億
円とされる。地元負担が 1/3 である現行の財源スキーム

に従い、起債充当率を90%、国の地方交付税による後年

度の補填(起債額の 50%)を考慮すると、北海道の実質的

な負担額は1,458 億円と見込まれる。 
大規模社会資本整備のための財源調達において、起債

は、後年度の世代間負担の平準化を図る観点から最も一

般的な手法といえる。本研究では、市民を対象とした起

債の枠組みである｢住民参加型ミニ市場公募債｣に着目し、

市民資本を活用した北海道新幹線の整備方策を提案する

ことを目的とする。すなわち、北海道新幹線を投資対象

とした意識調査を実施し、投資に対する北海道民の効用

関数を構築、市民資本の活用の成立可能性について分析

するものである。 
 
2. 本研究における市民資本の活用の位置づけ 
 
(1)住民参加型ミニ市場公募債の概要 
 地方債は、2006(平成 18)年度より許可制から事前協議

制へ移行され、各地方自治体は先行きが懸念される公的

資金への依存姿勢からの脱却、自主的な民間調達の実施

が求められている。本研究では、住民参加型ミニ市場公

募債の枠組みに基づき、かつ新幹線の社会的・環境的貢

献を考慮した投資である｢北海道新幹線債｣の活用方策に

ついて提案する。 

 住民参加型ミニ市場公募債は、2002(平成 14)年度に総

務省の地方債計画において創設された制度で、2004(平成

16)年度までの累計で7,600億円が計上されるなど、地方

債の一形態として近年重要性が高まっている手法である。

これまでの発行事例を表1に示す。従来の地方債と異な

る点は、資金の充当事業を明確に示した上で、購入者を

自治体内の住民と勤務者、事業所のみに限定し、購入限

度額を低く設定して多くの人々に広く出資を募ることが

可能な点である。 
 このため、発行する自治体にとっては、｢資金調達方法

の多様化」、｢市民の事業への関心と参加意識の高揚を図

る手段」、｢世代間･地域間の負担の平準化｣、｢自治体内の

資本を取り込み、事業を通じて地域に還流させるコミュ

ニティーマネー｣として効果的であると考えられる。一方、

投資する側である市民に対しては、｢自分の投資した資金

が自治体を通じて、どのような事業に使われるのか｣とい

う新たな投資視点を投げかける地方債といえる。 
現在、多くの自治体において積極的に活用され始めて

いるが、その効果と課題について土木計画学の面からの

分析はほとんど行われていない。 
 

表1 ミニ市場公募債の発行事例 

 
 
 
 
 
 
 

 発行額
（億円）

北海道 はまなす債 100 3年満活 0.24% 直轄道路事業

札幌市 ライラック債
30 3年満括 0.18%

（仮）札幌市立大学設置費、義務教育
施設整備費事業

京都府 京都みらい債
100 5年満括 0.46%

河川・治山等災害関連事業、災害関連
道路事業、土木施設耐震化事業など

福井県 ふくい新幹線債 3 5年満括 0.52% 北陸新幹線建設事業

熊本市
（熊本県）

松山市
（愛媛県）

「坂の上の雲」
まちづくり債

みち再生事業、「坂の上の雲」記念館
整備事業、松山城周辺道路整備事業

蘇る名城くまもと
市民債 4.5 5年満括 0.69%

熊本城復元整備事業

6.5 5年満括 0.80%

対象事業利回り発行団体 名称 償還期間

 
(2) CSRおよびSRI の概念の導入 
a) CSR(Corporate Social Responsibility;企業の社会的責任) *キーワード: 鉄道計画、北海道新幹線、住民参加型ミニ市場公

募債 CSRは一般に“企業の”社会的責任と訳される事が多

いが、広義には私企業だけではなく公企業すなわち、公

的部門も含まれる概念であると考えられる。企業は以前

から社会に対しさまざまな貢献を通して社会的責任を果

たしてきたが、近年はCSR概念の拡張が進められ、現在

は、CSR とは｢企業が社会や倫理、環境への配慮行動を

取るなど、ステークホルダー(消費者、株主、従業員、地
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****フェロー、工博、北海道大学公共政策大学院 
(札幌市北区北 13 条西 8 丁目、TEL 011-706-6209、FAX 
011-706-6216) 



域社会など多岐に渡る利害関係者)に対し、責任ある行動

を取ること｣と考えられている。 
b) SRI(Socially Responsible Investment;社会的責任投資) 
 我が国においては近年一般に認知され始めた新しい投

資概念で、未だ確定された定義はないが｢企業への投資の

際、従来の財務的分析に基づく投資基準に加えて、企業

の環境対応や社会的活動などの評価(=CSR)を考慮して

投資先企業を決定する投資｣と受け止められている。 
本研究では、CSRおよびSRI に基づいて、市民による

北海道新幹線への投資においても、新幹線の社会的・環

境的側面についての評価が投資の判断に影響を及ぼすも

のと仮定する。 
 
3. 直交多属性効用関数および評価要因と水準の設定 
 
(1) 直交多属性効用関数(Orthogonal Multi-attribute Utility 
Function; OMUF) 
本研究では、個人の投資意識の定量化を目的として効

用関数の構築を行う。効用関数は多数の属性を含んでい

ることが多く、一般に多属性効用関数となり、属性間の

非分離相互作用のため、その一般形を求めることは非常

に困難である。そのため、多属性効用関数の構築のため

には取り上げる属性間相互の独立性を検証する必要があ

る。そこで、本研究ではこれらの問題点に対する改善策

として、千葉ら1)によって開発された直交多属性効用関

数を用いることとした。 
 直交多属性効用関数は、実験計画法において使用され

る直交表を利用する方法であり、属性間の選好独立性の

検証から加法型、乗法型といった関数タイプの識別まで

の過程を、直交表を用いる方法によって代替しようとす

るものである。 
例として加法型効用関数の式を以下に示す。 
 

単一属性効用関数 
 

(1) 
 
多属性効用関数 
 
 

ここで、 iWx : 最悪水準、 iBx : 最良水準、 ir : リスク選好

度、 : 尺度構成係数 ik
 
要因に対する個人の態度を示すリスク選好度riと、要

因のウエイトを示す尺度構成係数kiを算出することで、

個人の投資意識の計測を行う。 
 
(2) 評価要因および水準の設定 

 投資要因の設定に際しては、図1のプロセスに基づき

要因の抽出を行い、｢利回り」、｢経済効果｣、｢環境保全効

果｣の3つとした。具体的な要因と水準を表2に示す。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

既存調査2)からSRIに
おいて一般的に重要と

される要因の抽出

北海道新幹線の整備事業
がもたらす社会的・環境的
影響についてリストアップ

プレテストによる
要因の精査・絞込

新幹線整備のための
投資判断要因の決定

・調査被験者の想定しやす
い事象かつ表現方法である
こと
・L8,L9,またはL16直交表で記

述可能な要因数と水準数

 

図1 投資判断要因の検討プロセス 

 

表2 設定した要因と水準 

 

 

 

①利回り ②経済波及効果 ③環境保全効果
最良水準 0.80% 1470億円/年 17kg-CO2

中位水準 0.40% 735億円/年 65kg-CO2

最悪水準 0.00% 0億円/年 113kg-CO2

  
ここで、｢利回り｣の最良水準は、2005(平成 17)年度上

半期に発行されたミニ公募債(5 年満期)の中で最も高い

利回りである 0.82%の値から 0.80%、｢経済波及効果｣の

最良水準は北海道商工会議所連合会ほかの試算による年

間 1,470億円、｢環境保全効果｣の最良水準は鉄道のCO2排

出原単位、最悪水準は航空機のCO2排出原単位から算出

した札幌-東京間の移動で生じる二酸化炭素量(kg)とした。

中位水準は最良水準と最悪水準の平均値である。 
 
4. 北海道新幹線への市民投資に関する意識調査 
 
(1) 意識調査の概要 
 2005(平成 17)年 11 月から 2006(平成 18)年 1 月にか

けて、札幌市民を対象に北海道新幹線への市民投資に

関する意識調査を行った。調査は直接配布－留置－後

日回収の形式で実施し、88 票を得た。調査項目は、

個人属性、北海道新幹線に対する意識、投資条件の評

価(評点付け: 0～100 点)、投資に対する意識、フリー

アンサーの 5 項目とした。 

 i

iBiW

iiW
i

r

xx
xxu ⎟
⎠
⎞

⎜
⎝
⎛

−
−

=

( )∑ ∗= ii ukU (2) 

 
(2) 回答者の属性と投資に対する意識 
 回答者のうち株式や債券等の投資経験者は28%を占め、

道外への出張頻度は週1～2回が1%、月に1～3回が8%、

年に数回が41%、ほとんどないと回答した人が50%であ

った。道外への出張頻度は比較的高いことから、回答者

の北海道新幹線についての関心は高いと考えられる。 
｢調査で想定したような個人投資が実現した場合の投



資に対する興味があるか｣の設問については、｢非常に興

味がある｣が 5%、｢興味がある｣が 42%を占め、調査で想

定した北海道新幹線への個人投資については、投資経験

の有無を問わず、興味深いとする回答が約半数を占めた。 
 
5. 投資の直交多属性効用関数およびその考察 
 
(1) 直交多属性効用関数の構築結果 
 調査で得られた表明選好(SP)データ88 票のうち、非論

理的回答および相互選好独立を満たしていない回答を除

いたデータは59 票(全体の67%)となった。これらのデー

タを採用し、直交多属性効用関数の構築を行った(表3)。 
 

表3 直交多属性効用関数のパラメータの分析結果 

 
 
 
 
 
 
 
 

 
リスク選好度riは、客観的な指標(数値)で示した要因に

対する人々の態度を表す。ri<1 の場合は、一般的な客観

的評価よりも主観的評価を高く考えていることから、今

回提示した 3 要因全てについて好意的な決定態度(リス

ク受容型)であることが明らかとなった。 
尺度構成係数kiは、投資がもたらす効用に対する要因

ごとのウエイトを示す。分析では、経済波及効果のウエ

イト(0.404)が最も大きい結果となった。 
利回りのウエイト(0.300)が小さいことは、調査時に

新幹線債に元本保証を設定したことから、小さな幅

(0.00～0.80%)での利回りの変動よりも、事業のもつ社

会的・環境的貢献によってもたらされる効用が高く評

価された結果といえる。環境保全効果のウエイトは

0.296 であった。 
以上より、北海道新幹線の整備事業がもたらす社会

的・環境的貢献が、投資者の効用に寄与していること

を明示することができた。 
 
(2) 最適な発行利回りに関する分析 

5.(1)の結果を用いて構築した｢利回り－効用値曲線｣よ

り、一定の投資効用を確保(U>0.800)しつつ利回りを低減

すると、利回りは 0.24%まで低減可能であることがわか

った(図2)。これは、利回りが小さくとも社会的・環境的

な貢献が重視される結果であり、北海道において現在発

行されているミニ公募債(3年満期－平均0.34%)よりも利

回りを低減し得ることが明らかになった。 
 
 利回り-効用値曲線

0.000

0.200

0.400

0.600

0.800

1.000

0.00% 0.20% 0.40% 0.60% 0.80%

利回り(%)

効用値

最悪水準の U

中位水準の U

最良水準の U

０．２４％

 
 
 
 
 
 北海道居住者の効用関数

(主効果の寄与率;ρ=99.8%)
リスク選好度：ri

利回り：r1 0.879
経済波及効果：r2 0.832
環境保全効果：r3 0.766

尺度構成係数：ki

利回り：k1 0.300
経済波及効果：k2 0.404
環境保全効果：k3 0.296

 
 
 
 図2 投資効用を確保した最適な発行利回り 
 
6. 住民参加型ミニ市場公募債を活用した北海道新幹線

の整備 
 
(1) 既存手法との調達コスト比較 
 新幹線の工期を 10 年と設定した場合、北海道は年間

150 億円程度の資金調達が必要となる。本研究では以下

の資金調達スキームを設定し、調達コストの比較を行っ

た。 
 
スキーム①:3年満期のミニ公募債(新幹線債)を活用 
スキーム②: 5年満期のミニ公募債(新幹線債)を活用 
スキーム③: 10年満期の市場公募債(既存の手法) 

 
 スキーム①と②については、最初の償還時期を迎えた

後、市場公募債(10 年満期)により随時、借り換えを行う

と設定した(表4の網掛けの部分)。 
 
(2) コストアットリスク分析 
通常、金利のイールドカーブ(利回り－残存年数曲線)

は右上がりとなることから、発行年限を短期化した方が、

発行に要する諸経費と利払い費用すなわち｢コスト｣を低

減化できる。一方、借り換えの頻度が増加することから、

表4 資金調達スキーム(単位: 億円) 
スキーム 資金調達手法 事業年度 1年目 2年目 3年目 4年目 5年目 6年目 7年目 8年目 9年目 10年目 開業

ミニ公募債（3年） ミニ公募債 150 150 150 150 150 150 150 150 150 108
＋市場公募債（10年） 10年債 150 150 150 150 150 150 150

ミニ公募債（5年） ミニ公募債 150 150 150 150 150 150 150 150 150 108
＋市場公募債（10年） 10年債 150 150 150 150 150

③ 市場公募債（10年）のみ 10年債 150 150 150 150 150 150 150 150 150 108

①

②

償
還
へ



将来の借り換え時点における金利の見通しが困難なこと、

すなわち金利変動の不確実性から生じる「リスク」に晒

されることとなる。コストアットリスク分析とは、こう

した｢コスト｣と｢リスク｣の背反関係を考慮した総合的な

評価手法である。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

図3 コストアットリスク分析の概念 

 
(3) 発行コストの算出 
 ミニ市場公募債の発行コスト算出のため、2006(平成

18)年 1 月に北海道庁にてインタビュー調査を実施した。

調査で得られた発行に要する諸経費と金利データに基づ

いて、コスト計算を行い、以下の結果を得た。 
 

表5 新幹線建設期間中(10年)の発行コストの試算結果 

 
 
 
 
(4) VaRによる借り換え時のリスク計量3)

金利変動リスクの計量化を行うために VaR(Value at 
Risk)の概念を導入する。VaR は｢ある一定の確率で起こ

りうる将来の損失額の最大値｣であり、(3)式で表現され

る。 
VaR = (信頼係数θ)×(保有期間τ)(1/2)×(ボラティリティV )   (3) 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

図4 借り換え時の金利変動によるVaRの概念 

 
市場における流通金利データを基準とし、保有期間経

過後の金利変動に正規分布を仮定して、1 回の借り換え

において、信頼水準に対応する確率で生じる損失額（＝

調達コストの増加額）の最大値の算出を行った。 
 

表6 1回の借り換え時の最大損失額(VaR) 

 変数 3年満期 5年満期 備考
C(t i ) 150 150 保有起債高(億円）

σp
2 3.64 9.44 分布φ(P)の分散

σp 1.91 3.07 分布φ(P)の標準偏差
θ 2.33 2.33 信頼水準99%
τ 3 5 保有期間（年）

VaR -7.70 -16.01 金利変動リスク（億円）

 
 
 
 
 
 表5の結果より、ミニ市場公募債の活用は既存手法と

比較して利払い費用が小さく、10 年間でおよそ 36～38
億円程度、発行コストが低減されることがわかった。こ

れは、表6に示した1回の借り換え時の最大損失額を吸

収し得る結果であり、ミニ市場公募債すなわち北海道新

幹線債が、既存の手法と比べ調達コスト面において特段

の負担を生じないことを示した結果といえる。 
 また、分析を通じて｢スキーム①：3年満期のミニ市場

公募債の活用｣が、調達コスト面で最も優れていることが

明らかになった。 
 
7. おわりに 
 
 本研究は、北海道新幹線の資金調達手法として住民

参加型ミニ市場公募債の活用を提案した。市民の新幹

線への投資に関する直交多属性効用関数を構築する

ことにより、人々の投資の満足度に対し、新幹線の社

会的・環境的貢献が有意に寄与することが明らかにな

った。 
さらに、具体的な資金調達スキームを設定し、コス

トアットリスク分析により既存の手法に対する調達

コスト面での検討を行い、望ましいスキームを提示し

た。 
北海道にとって厳しい財政下での新幹線整備であ

ることを考えれば、SRI の基本的理念である｢投資に

よる豊かな社会づくり｣を目指して、道民自身が積極

的に投資を行い、応分の負担を担ってゆくことが必要

である。新幹線債の発行は、そのための有効な一方策

になり得ると考える。 
 
参考文献 
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スキーム 発行コスト(億円) スキーム③との差額
①ミニ公募債（3年）

＋北海道債
②ミニ公募債（5年）

＋北海道債
③北海道債のみ

(10年)
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-
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借換時の金利変動によるリスク

低くなる↓

高くなる↑

高くなる↑

低くなる↓

残存期間

金
利
水
準



<<
  /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 1.4
  /CompressObjects /Tags
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJDFFile false
  /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 true
  /OPM 1
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveDICMYKValues true
  /PreserveEPSInfo true
  /PreserveFlatness true
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments true
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts true
  /TransferFunctionInfo /Apply
  /UCRandBGInfo /Preserve
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
  ]
  /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 [
    /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

  /Description <<
    /CHS <FEFF4f7f75288fd94e9b8bbe5b9a521b5efa7684002000410064006f006200650020005000440046002065876863900275284e8e9ad88d2891cf76845370524d53705237300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c676562535f00521b5efa768400200050004400460020658768633002>
    /CHT <FEFF4f7f752890194e9b8a2d7f6e5efa7acb7684002000410064006f006200650020005000440046002065874ef69069752865bc9ad854c18cea76845370524d5370523786557406300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c4f86958b555f5df25efa7acb76840020005000440046002065874ef63002>
    /DAN <>
    /DEU <>
    /ESP <>
    /FRA <>
    /ITA <>
    /JPN <FEFF9ad854c18cea306a30d730ea30d730ec30b951fa529b7528002000410064006f0062006500200050004400460020658766f8306e4f5c6210306b4f7f75283057307e305930023053306e8a2d5b9a30674f5c62103055308c305f0020005000440046002030d530a130a430eb306f3001004100630072006f0062006100740020304a30883073002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee5964d3067958b304f30533068304c3067304d307e305930023053306e8a2d5b9a306b306f30d530a930f330c8306e57cb30818fbc307f304c5fc59808306730593002>
    /KOR <FEFFc7740020c124c815c7440020c0acc6a9d558c5ec0020ace0d488c9c80020c2dcd5d80020c778c1c4c5d00020ac00c7a50020c801d569d55c002000410064006f0062006500200050004400460020bb38c11cb97c0020c791c131d569b2c8b2e4002e0020c774b807ac8c0020c791c131b41c00200050004400460020bb38c11cb2940020004100630072006f0062006100740020bc0f002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e00300020c774c0c1c5d0c11c0020c5f40020c2180020c788c2b5b2c8b2e4002e>
    /NLD (Gebruik deze instellingen om Adobe PDF-documenten te maken die zijn geoptimaliseerd voor prepress-afdrukken van hoge kwaliteit. De gemaakte PDF-documenten kunnen worden geopend met Acrobat en Adobe Reader 5.0 en hoger.)
    /NOR <>
    /PTB <>
    /SUO <>
    /SVE <>
    /ENU (Use these settings to create Adobe PDF documents best suited for high-quality prepress printing.  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
      /ConvertColors /ConvertToCMYK
      /DestinationProfileName ()
      /DestinationProfileSelector /DocumentCMYK
      /Downsample16BitImages true
      /FlattenerPreset <<
        /PresetSelector /MediumResolution
      >>
      /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


