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【序章】 

前編(10 月号)では、AI が過去のマーケットデータについてどのように学習するのか、そ

して、実際の資産運用において AI を構成する機械学習アルゴリズムが直面する課題として、

マーケットであるがゆえに“過去データの再現性の低さ”や“マーケットデータに含まれる

意味のないトレンド”の問題をどのようにクリアするのか、について述べ、これらの壁をど

のようにして乗り越えたのかというモデル開発者の巧拙が運用パフォーマンスに大きく影響

することを説明した。 

そして、これからの資産運用実務者は、これらのノウハウを AI モデルの開発という領域

に留めず、今やマーケットを動かす原動力の一つとして、通常の投資判断においても AI モ

デルの投資行動を考慮した上でマーケットを見通すスキルが求められている、ということを

述べた。 

本号では、実際に複数の機械学習アルゴリズムを用いてマーケット AI 予測モデルを構築

する過程について紹介する。 
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Ⅳ.マーケット AI 予測モデルの実装 

本章では、実際に筆者が開発した AI モデルをベースにモデルの技術的な構築方法と注意

点等について解説することで、よりリアルに資産運用における AI の世界を感じていただき

たい。尚、本章以降の分析は筆者の専門である為替・金利系のデータを用いて行う。 

 

１．AI に意味のないデータを入れる時代は終焉する 

数年前まではモデルを開発する際、｢AI がすべて判断してくれるので、関係性がありそう

なデータを何でも入れるべきだ｣と主張する人も多かったと思う。この主張は画像・音声に

ついては正しいのかもしれない。なぜなら、画像・音声データには多少ゴミデータが入っ

ていても、再現性の高いデータが大量にあるため、ゴミを識別しやすいからである。 

また近年、関係がありそうなデータを大量に投入して AI モデルをチューニング 1 する方

法が主流となった背景には、図表１の①プログラミング知識、②機械学習メソッド等を理

解する数学的知識、③予測対象データの知識 を同時に持つ人材が圧倒的に少なかったこと

によるものであろう。①、②を持ったデータサイエンティストは一定数存在しており、彼

らは画像や音声分野などの分野で成功体験を積んでいたため、マーケット知識はないが、

関係がありそうなデータを大量に投入し、AI モデルをチューニングして予測結果を出しま

した、というのが実情かと思う。また、巷の AI の本には①について書かれている AI ハウ

ツー本が多くある。ただ、モデルの評価を理解するには統計の知識も必要であるし、機械

学習の性質に応じた学習データの加工方法など、機械学習の構造を理解する数学力も必要

であろう。その意味では①、②、③の知識を同時に持った人材を組織が意識的に育てる必

要があろう。そのような人材が育てば、AI に意味のないデータを入れる時代は終焉すると

思われる。ただし、③のマーケット知識は一朝一夕には身につかず、最低でも３～５年程

度は必要であろう。そうであれば寧ろ、マーケット知識を有するファンドマネージャーに

データサイエンスの知識を教育することが一番の近道と考える。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                 
1 AI を構成する機械学習アルゴリズムのパラメータを調節して学習データ内における適合度を上げる方法。これをあまりやり

すぎると、過学習になりやすくなる。 
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２．その学習データは未来予測できるだけの情報をもっているのか？ 

既述のとおり、マーケットデータの予測には、未来予測力のある純度の高い学習データ

の使用が望ましい。ただし、機械学習アルゴリズムの多くはブラックボックスに近く、学

習データが未来予測できるだけの情報をもっているか否かの判別は難しい。そこで、ここ

では計量分析で予測対象と関係の高いデータを絞り込み、tSNE 2 と呼ばれる次元圧縮手法

を用いて 10 種類のデータを２次元と３次元データに圧縮して観察してみよう。それにより

再現性が高く、純度の高いデータとはどのようなものか視覚的にご覧頂こうと思う。 
 

図表２は、ある t 時点のデータ(日米金利差や為替の変動など加工したデータ 10 種類)に

１日先( t +１時点)のドル円のヘッジコストが上昇：○、下落：▲、横ばい：×のラベルを

付け、t 時点データ 10 種類を２次元(Y１、Y２)と３次元(Y１、Y２、Y３)に圧縮し、グラ

フ化したものである。 

２次元データの場合は左下、３次元データの場合は下側に、×のラベル、つまり横ばい

の比率を多く観察することができる。これは、t 時点のデータ 10 種類が t +１時点のドル円

ヘッジコスト横ばいを予測できるだけの情報を持っている可能性を示唆している。ちなみ

に、図中の黒丸(●)が今回 AI で予想しようとしているデータである。黒丸が×の近辺にい

るので横ばいの可能性が高いことがデータ構造からも見て取れる。 

 

                                                 
2 t 分布型確率的近傍埋め込み法(T-distributed Stochastic Neighbor Embedding) 高次元のデータ集合を２次元または３次元

へ配置する際に、高い確率で類似した集合が近傍に、異なる集合が遠方となるように表現する機械学習アルゴリズム。確率

分布に基づいて分別しているため、非線形次元削減(圧縮)手法と呼ばれる。一般的な次元削減(圧縮)といえば主成分分析

(PCA)をよく用いるが、同分析は非線形データではうまく結果を得ることができない。特にマーケットデータは非線形デー

タが多いので筆者はこの tSNE を使用している。 

出所：三菱 UFJ 信託銀行作成

図表１：資産運用の AI モデル開発に必要な知識 

①プログラミング知識

(プログラマー等)

②機械学習メソッド等

を理解する数学的知識

（大学レベル統計知識保有者）

③予測対象データの知識

（マーケット従事者）

データサイ エンティスト
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もちろん、すべてこの方法で視覚化できる訳ではないが、再現性の高いものに関しては

図表のように抽出することができることが多い。 
 

ちなみに画像データを tSNE で次元圧縮するとどうなるだろか？ ピクセル化された手

書き画像データ 3(１ピクセルが白：０～黒：256 の数字で色が表現され、それら 784 ピクセ

ルで１画像データを構成)を 1,000 枚用意し、以下のように“A”: ０、“B”: １、“C”: 

２というラベルを付ける。このピクセル化された数字を次元圧縮した結果が次々ページの

図表３であり、“A”、“B”、“C”が非常に明確に区別されているのが分かる。これが

画像データとマーケットデータの再現性の違いである。これだけデータの質が違うのであ

る！ 

 

 

 

   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                 
3 MNIST データと呼ばれ、米国の高校生や合衆国国勢調査局の職員が手書きした 70,000 枚の数字画像データであり、機械学

習の分析をする際によく用いられるデータセットである。本分析ではそのうち 1,000 枚を無作為に抽出している。出所は

MINIST database (Mixed National Institute of Standards and Technology database)。
http://yann.lecun.com/exdb/mnist/ 

出所：Mixed National Institute of Standards and Technology database 
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tSNE(3D)
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図表２：tSNE によるドル円ヘッジコスト次元圧縮結果(上段:２次元 下段:３次元) 

出所：Bloomberg データより三菱 UFJ 信託銀行作成 
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図表３：tSNE による画像データ次元圧縮結果(上段:２次元 下段:３次元) 

出所：Bloomberg データより三菱 UFJ 信託銀行作成 
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３．為替の AI 予測モデルの実装 

(１)マーケット予測に用いる主な機械学習アルゴリズム 

 世の中には多くの機械学習アルゴリズムがあるが、時系列予測で使用するものとして下

記リストのモデルを目にする機会が多い。機械学習の定義をインターネットで調べると線

形回帰や状態空間モデル 4 なども入っているようだが、実務においてこれらのみを用いたモ

デルを AI と称するにはやや無理があるように思える。これらの手法は学習データの選別や

加工など、以下の機械学習アルゴリズムと併用して活用されるケースが多いように感じる。

なお、今回実装に利用する以外の機械学習アルゴリズムの内容については書籍やインター

ネット上に多く公開されているので、詳細は他に譲ることにする。 

  

【カーネル法】 

    サポートベクターマシン(SVM) 

 

  【ツリーモデル、アンサンブル学習】 

  ランダムフォレスト 

      Gradient Boosting 

LightGBM 

      XGBoost 

 

   【ニューラルネットワーク】 

    ディープラーニング 

    畳み込みニューラルネットワーク(CNN) 

    再起型ニューラルネットワーク(RNN) 

    Long short-term memory(LSTM) 

 

(２)ユーロドル 5AI 予測モデルの構築 

筆者は AI モデルを開発する際、まずは計量分析手法で学習データの選別を行い、その後

比較的ベーシックな機械学習アルゴリズムであるサポートベクターマシン(SVM)、ランダ

ムフォレスト、ディープラーニングで簡易予測を行う(これら３つのモデルの説明について

は巻末の付録参照)。これらのアルゴリズムは全く構造が違うため、同じ誤りを犯しづらい。

また、学習データの形状(データ間のスケールの差、総データ数など)によって、それぞれ

得意分野が違う。同じ為替データでもディープラーニングが良い場合もあればランダム

                                                 
4 必ずしも観測できるとは限らない状態を表す変数と実際に観測できる変数が異なるような系を数式で表現したモデルで工学

分野において広く活用されている。 
5 実際のモデルはドルユーロで表示。 
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図表４のランダムフォレストモデルは正答割合について改善の余地があるものの、ポイ

ントとなる変化の局面で反応できている。そこで、更に予測精度を向上させる為、ランダ

ムフォレストモデルの上位モデルである XGBoost 7 を用いてみる。同モデルはチューニン

グが必要なデータ項目は増えるものの、全般的に精度が高く近年注目を集めているモデル

である。世界のデータサイエンティストが賞金を狙ってデータ分析をする Kaggle 8 におい

ても、LightGBM と呼ばれるモデルと並んで非常に多く使用されている人気の機械学習ア

ルゴリズムである(実は人気上位はディープラーニングではない。ディープラーニングは必

ずしも世の中で考えられているような万能なモデルではないのだ！)。 

 

結果は図表７のとおりであり、図表４と見比べて欲しい。XGBoost でかなり精度が上

がったのが分かるはずだ。実際も、このようなプロセスでモデルの選択を行っていく。もち

ろん、今回お見せしたモデル構築プロセスは、あくまで一例であり、扱うデータ次第では

様々なパターンがある。また、紹介したプロセスは筆者のやり方であるため、開発者によっ

て様々なやり方があるのであろう。大切なのは自分なりに上手くいくモデル構築方法を多く

持つことであると思う。このように、開発する人それぞれの異なるモデルになるのも AI モ

デルの特徴なのである。また、AI モデルの開発に多くのマーケット知識やデータ分析技術、

AI 技術者のノウハウが使われていることも、お分かりいただけたと思う。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                 
7 XGBoost は Gradient Boosting と呼ばれるモデルとランダムフォレストを組み合わせランダムフォレストの欠点を補ってい

るため、上位モデルと既述。Gradient Boosting とは学習データを分類した際、当てはまりの悪い部分の影響を抑制させる

工夫が施されたモデル。 

 
8 機械学習モデルを用いた世界最大規模コンペティション。データを元にしてスポンサー企業が問題を出し、その問題に対し

て参加者である Kaggler が予測結果を出す分析モデルを作成、分析モデルのベストスコアで順位を競う。上位者には賞金や

メダルが授与され、Kaggle のランクにもその内容が反映される。 
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付録３：ディープラーニング 

人間の脳神経(視神経)を模したモデル(ニューラルネットワーク)。一般にニューロンが４層

以上のものをディープラーニングと呼ぶ。生物学のニューロンはシナプスを経由して信号と

呼ばれる電気刺激を受け、他のニューロンから十分な数の信号を受け取ると、自分自身で信

号を生成する。その構造を模したものが付録図表３である。各人工ニューロン(ノード)には

活性化関数と呼ばれる数式が組み込まれており、ある一定以上の数値が入ると、”１”のよう

な数字が出力される。各ノードから出力された数字に人工シナプスのウエイト(ｗ
ｋ
)を掛け

合わせたものが次のノードに伝達される。ウエイトは学習データの解答から最適化される。

このようにして過去の入力データ(学習データ)のパターンを記憶する。この構造からもお分

かりになると思うが、ある時点のデータが翌時点に影響を与えるような系列相関の情報を学

習する能力は同モデルには備わっていない。そのため、系列相関の情報を伝える場合は、同

じニューラルネットワークの中でも畳み込みニューラルネットワーク(CNN)、再起型

ニューラルネットワーク(RNN)、Long short-term memory(LSTM)などのモデルを使用す

るか、学習データに時系列の情報(一階差データや移動平均など)を入れる必要がある。同モ

デルは柔軟かつ強力な機械学習アルゴリズムである一方、大量のデータを必要とする。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

入
力

出
力

入力層

出力層

隠れ層

人工ニューロン（ノード）

人工シナプス

付録図表３：ディープラーニング概念図 

※本稿中で述べた意見、考察等は、筆者の個人的な見解であり、筆者が所属する組織の公式見解ではない 

出所：三菱 UFJ 信託銀行作成 



 

三菱 UFJ 信託資産運用情報 
14/15

２０１９年１１月号 

 

 

【参考文献】 

・｢AI ファンドマネージャーの力量は？｣2019/２/27 日本経済新聞    

・｢株式暴落の正体｣武者陵司 2018/12/27 株探ニュース 

・｢Information in the Yield Curve about Future Recessions｣Michael D. Bauer and 

Thomas M.Mertens Federal Reserve Bank of San Francisco [2018] 

・｢Tests for unit roots and initial condition｣Ulrich K.Muller and Graham Elliott[2003] 

・｢ヘッジファンド、18 年成績好調はブリッジウォーターとルネッサンス｣ 

2019/３/28 Bloomberg  

・｢現代時系列分析｣田中勝人 [2006/11] 

・｢R による計量経済分析｣福地純一郎 伊藤有希 [2011/７] 

・｢Python３ではじめるシステムトレード ──環境構築と売買戦略｣森谷博之 [2016/11] 

・｢シミュレーターでまなぶニューラルネットワーク｣森谷博之 [2019/１] 

・  バフェット氏、４つの名言に学ぶ｢真の長期投資｣谷山歩 [2016/12] 

・ ｢データサイエンティスト養成読本 機械学習入門編｣技術評論社  [2015/９] 

・ ｢Hands-On Machine Learning with Scikit-Learn and TensorFlow｣Aurélien Géron  

[2017/４] 

・ ｢はじめてのパターン認識｣平井有三 [2012/７] 

・ ｢深層学習(DEEP LEARNING)｣Ian Goodfellow, Yoshua Bengio, Aaron Courville 

[2018/３] 



 

三菱 UFJ 信託資産運用情報 
15/15

 

 

 

 

編集発行：三菱ＵＦＪ信託銀行株式会社 アセットマネジメント事業部 

東京都千代田区丸の内 1 丁目 4 番 5 号 Tel.03-3212-1211（代表） 

 

 

 

 

本資料について 

 
 本資料は、お客さまに対する情報提供のみを目的としたものであり、弊社が特定

の有価証券・取引や運用商品を推奨するものではありません。 

 ここに記載されているデータ、意見等は弊社が公に入手可能な情報に基づき作成

したものですが、その正確性、完全性、情報や意見の妥当性を保証するものでは

なく、また、当該データ、意見等を使用した結果についてもなんら保証するもの

ではありません。  

 本資料に記載している見解等は本資料作成時における判断であり、経済環境の変

化や相場変動、制度や税制等の変更によって予告なしに内容が変更されることが

ありますので、予めご了承下さい。 

 弊社はいかなる場合においても、本資料を提供した投資家ならびに直接間接を問

わず本資料を当該投資家から受け取った第三者に対し、あらゆる直接的、特別

な、または間接的な損害等について、賠償責任を負うものではなく、投資家の弊

社に対する損害賠償請求権は明示的に放棄されていることを前提とします。  

 本資料の著作権は三菱 UFJ 信託銀行に属し、その目的を問わず無断で引用または

複製することを禁じます。 

 本資料で紹介・引用している金融商品等につき弊社にてご投資いただく際には、

各商品等に所定の手数料や諸経費等をご負担いただく場合があります。また、各

商品等には相場変動等による損失を生じる恐れや解約に制限がある場合がありま

す。なお、商品毎に手数料等およびリスクは異なりますので、当該商品の契約締

結前交付書面や目論見書またはお客さま向け資料をよくお読み下さい。 

 



<<
  /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
  /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

  /CreateJDFFile false
  /Description <<

    /BGR <>
    /CHS <FEFF4f7f75288fd94e9b8bbe5b9a521b5efa7684002000410064006f006200650020005000440046002065876863900275284e8e9ad88d2891cf76845370524d53705237300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c676562535f00521b5efa768400200050004400460020658768633002>
    /CHT <FEFF4f7f752890194e9b8a2d7f6e5efa7acb7684002000410064006f006200650020005000440046002065874ef69069752865bc9ad854c18cea76845370524d5370523786557406300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c4f86958b555f5df25efa7acb76840020005000440046002065874ef63002>
    /CZE <>
    /DAN <>
    /DEU <>
    /ESP <>
    /ETI <>
    /FRA <>
    /GRE <>

    /HRV (Za stvaranje Adobe PDF dokumenata najpogodnijih za visokokvalitetni ispis prije tiskanja koristite ove postavke.  Stvoreni PDF dokumenti mogu se otvoriti Acrobat i Adobe Reader 5.0 i kasnijim verzijama.)
    /HUN <>
    /ITA <>
    /JPN <FEFF9ad854c18cea306a30d730ea30d730ec30b951fa529b7528002000410064006f0062006500200050004400460020658766f8306e4f5c6210306b4f7f75283057307e305930023053306e8a2d5b9a30674f5c62103055308c305f0020005000440046002030d530a130a430eb306f3001004100630072006f0062006100740020304a30883073002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee5964d3067958b304f30533068304c3067304d307e305930023053306e8a2d5b9a306b306f30d530a930f330c8306e57cb30818fbc307f304c5fc59808306730593002>
    /KOR <FEFFc7740020c124c815c7440020c0acc6a9d558c5ec0020ace0d488c9c80020c2dcd5d80020c778c1c4c5d00020ac00c7a50020c801d569d55c002000410064006f0062006500200050004400460020bb38c11cb97c0020c791c131d569b2c8b2e4002e0020c774b807ac8c0020c791c131b41c00200050004400460020bb38c11cb2940020004100630072006f0062006100740020bc0f002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e00300020c774c0c1c5d0c11c0020c5f40020c2180020c788c2b5b2c8b2e4002e>
    /LTH <>
    /LVI <>
    /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 <>
    /POL <>
    /PTB <>
    /RUM <>
    /RUS <>
    /SKY <>
    /SLV <>
    /SUO <>
    /SVE <>
    /TUR <>
    /UKR <>
    /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


