
経営

国際評価基準審議会 （Interna-

tionalValuationStandardsCouncil：

IVSC）が臨時に組成したレビュー・

グループ（ReviewGroup）による

IVSCの組織改革に関する提言を含

んだ報告書が2015年４月に公表され

た。この報告書では、現在、いろい

ろな問題を抱えているIVSCが、今

後とも、利害関係者（stakeholders）

の期待に応えて、世界的に利用され

る国際評価基準（IVS）を作り続け

ていくために、16の改革提言を示し、

これに基づいて短期（１年程度）及

び中期（２～３年）の組織改革など

を行うことをIVSCの評議員会に対

して推奨している。

これを受けて、IVSCの評議員会

は、この報告書の提案に対するコメ

ントを求めて、2015年５月にエンゲー

ジメント・ペーパー（Engagement

Paper）を公表した（コメントの締

切は、2015年９月１日）。評議員会

は、受領した回答を分析して、組織

改革の内容を決定する予定である。

IVSCは、1981年にプライベート

セクターの非営利組織として設立さ

れたIVSの設定組織である。IVSは、

主として、不動産、企業評価及び金

融商品という３つの分野にわたる評

価基準を作成している。IVSは、実

際の取引のための評価及び財務諸表

における公正価値の開示のための評

価などに用いられることが期待され

ているが、IVSの利用は、一部の国

や評価専門職業組織（ValuationPro-

fessionalOrganizations：VPOs）に

限られており、その利用の拡大は進

んでいない。また、これに対応して、

その活動のための財政基盤は十分で

はない。

筆者は、本誌2015年３月号（Vol.

27No.3）において、「国際評価基準

審議会（IVSC）の活動目的と組織

概要」というタイトルで、IVSCの

組織概要などについて報告する機会

を得た。そのときには詳細を記載し

なかったが、IVSCは、2014年10月

の総会で、IVSの品質の改善などを

目指して、IVSCの組織の見直しを

行うことを決定し、同年11月にレ

ビュー・グループを組成した。そし

て、冒頭に記したように、2015年４

月にレビュー・グループから、「結

論及び提言（ConclusionsandRec-

ommendations）」（以下「報告書」

という。）と題する改革提案が示さ

れた。評議員会は、その改革提案を

実行するために、エンゲージメント・

ペーパーを公表すると同時に、移行

審議会（TransitionCouncil）を組織

し、2015年10月の総会に向けて、短

期的な組織改革の策定・実行及び中

期的な組織改革計画の策定を行おう

としている。

今回の報告書における組織改革の

提言でレビュー・グループが伝えよ

うとしているメッセージは、IVSC

が世界的な評価基準の設定組織であ

り続けるべきであり、そのために、

IVSの設定に関するさまざまなプロ

セスや評価基準の設定を担うスタッ

フの能力及び果たすべき役割の見直

しを行うべきであるというものであ

る。詳細は後述するが、提言は、

IVSCの評議員会に対して、短期及

び中期的の明確な活動計画を作成し、

それに基づいて、その活動を支える

財政的基盤を確固たるものにすると

ともに、現行のIVSの品質の向上を

早急に図り、IVSCが今後も国際的

な評価基準設定組織として存続して

いく道筋を明確に示し、市場からの

信任を得るべきであると述べている。

このように、報告書では、IVSの高

品質化のための変革を含む、組織の

抜本的改革が提案されている。

本稿では、このような報告書の概

要を紹介する。

報告書の構成は次頁の図表１のと

おりである。
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１ はじめに

２ 報告書の構成

国際評価基準審議会（IVSC）の

組織改革の提言について

国際評価基準審議会（IVSC）評議員 山
やま

田
だ

辰
たつ

己
み
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レビュー・グループは、2014年12

月３日の電話会議を皮切りに、2015

年３月６日までの間に、４回の直接

会合、７回の電話会議を行い、さら

に、IVSC活動に関連する16名にイ

ンタビューを行っている。また、

IVSCの活動に関する内部文書や議

事録なども閲覧している。

報告書がIVSCへ示した改革のた

めの提言は16あり、その内容（仮訳）

は、図表２に示すとおりである。ま

た、それぞれの提言が、どの項目に

関連するかは、図表１の1.3の各項

目の末尾に提言の番号を付すことで

示している。本稿では、以下、章を

改めて、主な提言の内容を説明する。

【図表１】報告書の内容（本文及び

４つの付録からなる）
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1.1 背景

1.2 見直しプロセス

1.3 重要なコメント及び提言

1.3.1 全体的評価（提言１及

び２）

1.3.2 基準の目的と品質（提

言３から５）

1.3.3 基準及びガイダンスの

設定プロセス（提言６及

び７）

1.3.4 評議員会（提言８）

1.3.5 国際評価基準理事会

（IVSB）（提言９及び10）

1.3.6 国際評価専門職業理事

会（IVPB）及びアドバイ

ザリー・フォーラム（提

言11及び12）

1.3.7 スタッフ（提言13及び14）

1.3.8 メンバーシップ（提言15）

1.3.9 移行審議会（Transition

Council）（提言16）

1.4 提言のまとめ

付録１ IVSCレビュー・グループ・

メンバーの略歴

付録２ レビューした資料の一覧

付録３ レビューのプロセス

付録４ インタビューでの質問事項

提言 提言の内容（仮訳）

１
IVSCは、スタッフの能力に関する問題に対処し、IVSCのポジションを再
構築し、その焦点を見直し、そして、それを強固にするために、これか
ら９か月から１年にわたる詳細な計画を開発すべきである。

２
IVSCは、その組織が、現状から、利害関係者の公共の利益のニーズに尽
くすことができる、より効率的な組織へどのように移行していくかを利害
関係者に示すための２年から３年にわたる詳細な計画を開発すべきである。

３

IVSCは、コアとなる利害関係者に改めて焦点を当て、そして、IVSCが作
成する基準が高い品質で、かつ、世界中の現存基準と収斂したものであ
ることを確保するために、企業評価及び不動産に関するIVSの現在の水準
及び目的を再検討すべきである。

４
IVSCは、金融商品に関する現在の提案及び公開草案を取り下げ、公共の
利益にかない、市場のニーズを満たす解決策に利害関係者の合意をもた
らすことができるようにすることを第一に作業を行う。

５
IVSCは、改訂した基準の中で、IVSCのドキュメントのどれが基準（強制
される）とみなされるべきであり、どのような成果物がガイダンス（強
制されない）としてのみ役立つのかを明確に指定すべきである。

６

IVSCは、プロジェクトの決定及び基準開発プロセスにおける厳格なプロ
セスを開発・採用すべきである。IVSCは、基準設定に関するデュー・プ
ロセスに関連するベスト・プラクティスを採用するために、国際会計基
準審議会（IASB）や米国財務会計基準審議会（FASB）といった他の基準
設定主体を参照することを検討すべきである。

７
IVSCは、行うプロジェクトの数が、利用できる資源の適切なレベルを反
映しており、かつ、それぞれのプロジェクトに適切な時間が与えられる
ような計画をさらに開発すべきである。

８

IVSCは、評議員会が必要な技能を持ち、そして、適切な個人から構成さ
れることを確保するために、評議員会の資格及び構成の見直しを行うべ
きである。それによって、主としてIVSCの財政的能力を持続することに
関連する目的を満たすことができるようになる。

９
IVSCは、国際評価基準理事会の規模を縮小し、かつ、企業評価及び不動産
に関連する資産に特有の技術的専門能力を持つ常設のワーキング・グループ
を組成することによって、国際評価基準理事会を再構成しなければならない。

10

IVSCは、国際評価基準理事会の現在のメンバーを見直し、必要とされる
個人の適格性について規定する付属定款を作成しなければならない。レ
ビュー・グループは、すべての個人がすべての種類の資産、特に、不動
産、企業評価及び金融商品をカバーする評価理論を理解していることを
確実にすることを推奨する。

11

IVSCは、国際評価専門職業理事会が現在の議題を完成させた時点で、国
際評価専門職業理事会を解散し、長期的には、利害関係者が、専門職業
基準（ProfessionalStandards）に焦点を当てて集まることができるような
状況を作らなければならない。

12
IVSCは、VPOsではなく基準の最終の利用者にもっと焦点を当てることが
できるように、アドバイザリー・フォーラムの目的を見直すことを検討
しなければならない。

13
評議員会は、スタッフの必要人数を見直し、組織の将来のニーズを決定
しなければならない。評議員は、組織のさまざまな役割を担う出向者を
獲得するために利害関係者とさらなる交渉を行わなければならない。

14
IVSCは、役割、職掌及び組織的ヒエラルキーを明確にするために正式な
書面にした案を開発しなければならない。

15
IVSCは、現在のメンバーのカテゴリー及びその会費構造の見直しを短期
から中期的に行わなければならない。

16
選抜された評議員は、レビュー・グループとともに、移行フェーズを監
視し、進展が成功裏に行われることを確実にするために、移行審議会を
組織しなければならない。

【図表２】報告書の16の提言
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報告書は、IVSCの組織改革に資

するために、次の３点に関するレ

ビュー・グループの見解を示している。

� IVSCの現在の活動

� 市場の信認及び今後短期間の財

政的安定を構築するためにIVSC

が取ることができる施策

� 短期的な安定を確保し、活動の

焦点の変更を終えた後に、IVSC

が長期的に達成すべき組織構造及

びプロセス

レビュー・グループは、関係者の

インタビューなどを行い、IVSCの

現状の問題点を把握した上で、評議

員会に対して、組織の構造及びスタッ

フの能力を強化し、戦略的方向性を

決定するために、直ちに行動を起こ

すことを求めている。また、直ちに

行うべき優先事項は、①主要な利害

関係者からのIVSCに対する信認の

改善を図ることと、②IVSの質の改

善を行うことという２つの事項であ

ると指摘している。そして、2015年

10月にパリで開催される今年の総会

までに図表３に示す項目に対応する

短期の活動計画を立てることを推奨

している。

【図表３】短期の活動計画でカバー

すべき項目

さらに、レビュー・グループは、

利害関係者との対話及び彼等からの

支持を得ることが非常に重要だとし

て、図表４に示すような項目に対応

する中期活動計画を立案し、そして、

現在の評議員会議長のディビッド・

トゥイーディー卿が、今後２、３年

は現在の職にあり続けて、これを達

成すべきだとしている。

【図表４】中期の活動計画でカバー

すべき項目

レビュー・グループの評価では、

現在のIVSは、どのような目的でも

使えるように作られているため、定

義が広すぎる結果となっている。こ

のため、市場において広く受け入れ

られておらず、この傾向は、特に、

企業評価と不動産評価の基準におい

て顕著である。このため、レビュー・

グループは、IVSを大きく改善する

ための現行基準の見直しを行うこと

を提言している。このプロセスにお

いては、一組の、収斂した、高品質

な技術的基準の開発を最終目標とし

て、主要国のVPOsの持つ基準の検

討を行うべきことも推奨されている。

さらに、レビュー・グループは、

IVSの構造として、強制力のある基

準と強制力のないガイダンスとを明

確に区別できるように変更を行うべ

きことも推奨している。

IVSがカバーしている３つの分野

については、次のような分析と提言

が示されている。

� IVSの中では、不動産の評価基

準が一番強い分野であり、今後と

も、この分野の見直しと改善が最

優先されるべきである。

� 企業評価基準は、まだ開発段階

であり、いくつかのVPOsや監査

法人が、この分野で卓越した専門

知識を有しているので、国際的な

ベスト・プラクティスを組み入れ

ることによって、IVSを改善する

ことができる。

� 金融商品の評価基準は、IVSC

が最近、精力的に取り組んでいる

分野であるが、支持を得られるま

での状況にはなっていないので、

レビュー・グループは２段階のア
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３
1.3.1 全体的評価（提言

１及び２）

� スタッフの能力を見直し、必要

ならば、IVSCのビジョンを達成す

るために、組織の目的の再検討を

行う。

� 主要な利害関係者からの出向の

可能性を含む、短期的にIVSCにとっ

てより経済的なスタッフの在り方

に関する代替モデルを開発する。

� もし識別されれば、IVSCの核と

なる利害関係者、及び、利害関係

者が必要とする公益を評価するこ

とによって、IVSCの目的と使命を

再検討する。

� この報告書で提言するような

IVSCの理事会の再構築を行う。

� この報告書で提言するような基

準の見直し及び改訂を行う。

	 IVSCの戦略と整合する持続可能

な予算を作成する。


 明確で簡潔な中期計画を策定する。

� すべての利害関係者から達成可

能だと思われるようなIVSCの使命

と目的に関する明確な宣言（state-

ment）。

� 持続可能な長期の予算、及び、

不偏で広範なベースを持つ資金調

達を可能とする財務計画。

� 詳細で厳格な基準設定プロセス。

� コンバージェンス及び改善のプ

ロセスにおける現行基準の改善の

ための明確なプログラム。

� （コンバージェンスと改善を目

指す）基準設定プロセスにおける

利害関係者との対話、及び、利害

関係者の拡大に焦点を絞る。

	 規制当局との対話、及び


 評議員会議長の引継計画。

４
1.3.2 基準の目的と品質

（提言３から５）
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プローチを行うことを推奨してい

る。すなわち、第１段階として、

現在のプロジェクトを中止し、現

在の提案又は公開草案を取り下げ

る。金融商品の評価に関する論点

がどのようなものか、また、それ

らの論点に対する解決策を評価基

準が提供すべきなのかなどいろい

ろな問題があるので、第２段階と

して、多くの利害関係者を集めて、

金融商品に関連する論点は何かな

どを共有するための円卓会議を開

催すべきである。そして、それが

完了した後に、IVSCは、詳細な

作業計画とともに、金融商品評価

基準に関する概念フレームワーク

を開発することができる。

このように、評価基準の３つの分

野ごとに、レビュー・グループの分

析と提言が示されている。

レビュー・グループは、現在の付

属定款やデュー・プロセスは、効率

的な基準設定プロセスとなっておら

ず、そのため、評価専門家やその他

の利害関係者のニーズに合う基準の

設定がなされていないと分析してい

る。これを前提に、主に、次のよう

なことを推奨している。

� IVSの中に、基準設定プロセス

での議論の状況を示す「結論の根

拠（basisforconclusions）」を設

けること。

� 利害関係者が、新基準の提案に

対して検討して意見を述べること

ができるよう十分な時間を取るこ

と。

� 新基準の適用後レビュー（新基

準の適用後、例えば、２年を経過

した時点で、基準が期待どおり機

能しているかを検討するプロセス）

を実施すること。

� 基準のドラフトを作成できる専

門性を持った専門家から構成され

る常設のワーキング・グループを

組成すること。

このほか、レビュー・グループは、

国際評価基準理事会（International

ValuationStandardsBoard：IVSB）

が同時に扱っているプロジェクトの

数が多すぎると分析しており、これ

を受けて、スタッフなどの使える資

源に見合った数のプロジェクトにす

るようプロジェクトの数を絞ること

が提言されている。

IVSBは、６名から９名の３年任

期のメンバーから構成され、IVSの

新設・改訂を行う、いわば、IVSC

活動の中心組織である。レビュー・

グループは、次のような点について

評議員会が検討すべきだと推奨して

いる。

� IVSBのメンバーの数を削減す

るとともに、メンバー構成も、学

者、企業、基準設定経験のある者

などにも広げる。

� IVSBは、不動産及び無形資産、

企業評価並びに金融商品の３つの

分野を担当するワーキング・グルー

プをその下部組織として組成する。

� IVSBのメンバーの資格要件を

改訂する（メンバーには、独立性

をより強く求め、同時に他の基準

設定組織との兼任をすること、又

は、規制当局としての役割を果た

すことを禁じることが例として示

されている）。

� ワーキング・グループのメンバー

の選任プロセス及び資格要件（基

準設定の経験があること及び10年

以上の評価に関する経験があるこ

となどが例示されている）を明確

化する。

国際評価専門職業理事会（Inter-

national Valuation Professional

Board：IVPB）も６名から９名の３

年任期のメンバーから構成され、そ

の主要な任務は、鑑定人（valuers）

の教育、訓練、そして、資格認定に

関する各国の動向のモニタリングを

行うことであり、それらを通じて、

VPOsを含めた利害関係者が集まり

意見交換を行う場として機能するこ

とが期待されている。しかし、その

機能は、効率的に発揮されていると

はいえない状況だとレビュー・グルー

プは判断している。この認識を踏ま

えて、レビュー・グループは、現在

進行中のプロジェクトを完成させた

後は、IVPBは、廃止すべきだと推

奨している。そして、これに代えて、

IVPBの提案を世界中で首尾一貫し

て適用できるようにし、VPOsとの

より活発な対話を行えるようにする

ために、VPOs自身がフォーラムを

創設することを推奨しており、

IVSCには、それのまとめ役（facili-

tator）として機能すべきことを推

奨している。

現在、IVSCには、６つの異なる

カテゴリーのメンバー（会員）制度

がある。具体的には、①評価職業組

織（各国の評価に関する職業団体組

織（VPOs）がこれに該当し、日本
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５
1.3.3 基準及びガイダン
スの設定プロセス（提言
６及び７）

６
1.3.5 国際評価基準理事

会（IVSB）（提言９及び10）

７
1.3.6 国際評価専門職業
理事会（IVPB）及びアド
バイザリー・フォーラム
（提言11及び12）

８
1.3.8 メンバーシップ

（提言15）



経営

からは日本不動産鑑定士協会連合会

がこのカテゴリーのメンバーとなっ

ている）、②暫定的評価職業組織

（「評価職業組織」となるためのメン

バー要件を満たさない評価に関する

職業団体組織が該当する）、③法人

メンバー（評価を行う企業又は評価

に関心がある企業が該当し、日本か

らは１社がメンバーとなっている）、

④クライアント・メンバー（評価基

準に関心のある企業、並びに、貸手、

会計士、資産管理会社及び投資銀行

などの評価基準の利用者が該当する）、

⑤機関メンバー（政府機関や規制当

局などの非営利組織が該当する）及

び⑥アカデミック・メンバー（大学

や研究機関などが該当する）である。

直近のアニュアル・レポート2013�

14によると、2013年10月末時点で

のメンバー総数は80であり、そのう

ち、評価職業組織が52、機関メンバー

が19と、この２つで大半を占めてい

る。しかし、このようなメンバーか

らの拠出は、IVSCの収入の約17％

でしかなく、それ以外は、主として

大手会計事務所をはじめとするスポ

ンサー企業からの資金的支援に頼っ

ている（スポンサー企業は約20社）。

レビュー・グループは、このような

収益構造の改善の可能性をレビュー

することをIVSCに助言している。

レビュー・グループは、評議員会

及びレビュー・グループから選ばれ

たメンバーによって移行審議会を組

織することを推奨している。移行審

議会は、上述した短期及び中期の活

動計画が確実に実行されるように適

時のフィードバックを評議員会に提

供するとともに、利害関係者に対し

て、IVSCが国際的な基準設定組織

として、IVSを高い品質にすること

を目標に、確実に変わっていくとい

うメッセージを明確に送ることを目

的としている。これによって、利害

関係者からの信頼をつなぎとめるこ

とが期待されている。

レビュー・グループの報告にもあ

るように、不動産の評価に関する

IVSは、それなりの品質として受け

入れられているが、企業評価に関す

るIVS、そして、金融商品に関する

IVSは、今後、相当な改善の余地が

あるといえる。IVSの品質に対する

世界からの信任を得て、現在のIVS

の改善を行うことが、今後、IVSC

が役割を果たしていくための鍵であ

る。そのためには、IVS自体が、国

際財務報告基準（IFRS）のような

内容の基準となる必要があり、さら

に、その設定過程において関係者と

の意見交換を行い、その意見を反映

する仕組み（デュー・プロセス）を

充実させることが重要である。

IVSCは、レビュー・グループの

報告書を受けて、直ちに移行審議会

を組成した。そして、エンゲージメ

ント・ペーパーを公表して、この報

告書へのコメントを求めるのと同時

並行して、月に１回程度のペースで

改革提案の実行のための議論を重ね

る予定である。対処しなければなら

ない問題は山積しているが、これら

を１つひとつ解決し、今後、数年の

うちに、改革の成果を出すことを意

図している。
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９ 1.3.9 移行審議会（提言16）

10おわりに



<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /None
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Gray Gamma 2.2)
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (Photoshop 5 Default CMYK)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Warning
  /CompatibilityLevel 1.3
  /CompressObjects /Off
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJDFFile false
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /ColorConversionStrategy /LeaveColorUnchanged
  /DoThumbnails true
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /SyntheticBoldness 1.00
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 524288
  /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 /Remove
  /UCRandBGInfo /Remove
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Average
  /ColorImageResolution 144
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages true
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.76
    /HSamples [2 1 1 2] /VSamples [2 1 1 2]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.76
    /HSamples [2 1 1 2] /VSamples [2 1 1 2]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 15
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 15
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Average
  /GrayImageResolution 144
  /GrayImageDepth -1
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeGrayImages true
  /GrayImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterGrayImages true
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.76
    /HSamples [2 1 1 2] /VSamples [2 1 1 2]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.76
    /HSamples [2 1 1 2] /VSamples [2 1 1 2]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 15
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 15
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Average
  /MonoImageResolution 300
  /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 (None)
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName (http://www.color.org)
  /PDFXTrapped /False

  /DetectCurves 0.100000
  /EmbedOpenType false
  /ParseICCProfilesInComments true
  /PreserveDICMYKValues true
  /PreserveFlatness true
  /CropColorImages true
  /ColorImageMinResolution 150
  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK
  /ColorImageMinDownsampleDepth 1
  /CropGrayImages true
  /GrayImageMinResolution 150
  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK
  /GrayImageMinDownsampleDepth 2
  /CropMonoImages true
  /MonoImageMinResolution 1200
  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK
  /CheckCompliance [
    /None
  ]
  /PDFXOutputConditionIdentifier ()
  /Description <<
    /JPN ()
  >>
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [600 600]
  /PageSize [612.000 792.000]
>> setpagedevice


