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定義2．地主はq単位面積の住宅を作る楽観的な価  

値㌦（q）は以下のように定義する。  

空く土地に現時点か或は将来ある時点で高層住宅を  

建てる問題を考える。  

住宅の面積はqとし、建」設費用Cはヴの関数で、  

以下の条件を満たす。   

dC／勾＞0  （1）   

d2c／d2q＞0  （2）  

したがって、Cは曾に関して単調増加凸関数である。  

高層住宅の単位面積の価格は♪であって、地主のも  

らえる利潤は   

r（p，ヴ）＝囲－C（q）  （3）  

pは将来時点の価格ので、可能性変数として取扱う。  

価格の下界と上界をそれぞれp′とク〟とする。クの可  

能性分布   

方′：【n，両→【0，1】  （4）  

は連続関数で、あるク。∈【凸，仇】が存在し、  

汀♪（ク。）＝1、帆◆，れ】で増加関数、【クぐ，ク〟】で減少関  

数とする。  

単位面積の価格がクであるとき、地主の最大利潤は   

（10）  叱（曾）＝maXmin（方タ（ク），〃（′（曾，ク）））  

定義3．地主はヴ単位面積の住宅を作る悲観的な価  

値㌦（留）は以下のように定義する。   

y′（曾）＝minmax（ト隼（ク），U（巾，ク）））  （11）  

地主は楽観的な価値と悲観的な価値に基づき、以下  

の行動をとるべき  

（1）楽観的な価値を最大化するよう最適面積数  

q：を決める。すなわち、   

q：＝訂g㌦（留）  （12）  

（2）悲観的な価値を最大化するよう最適面積数  

qニを決める。すなわち、   

qニ＝argy♪（曾）  （13）  

ウニと9ニはそれぞれ楽観的最適面積と悲観的面積と  

呼ぶ。  

（5）  尺（ク）＝maXr（ク，q）＝囲－C（ヴ）  

（5）を曾で微分すると   

dC（曾）／勾＝ク  

（6）の解はq●とすると、  

尺（ク）＝maXr（9）＝四●－C（ヴ●）  
曾   

命題1．尺（ク）はクの増加凸関数である。  

（6）  定理1．留：は以下の方程式の解となる。   

〟（由一C（q））＝汀タ（β）   

dC（留）／勾＝♪  
（7）  

ここで♪は汀タ（p）と〟（r（ク，q●））の右側の交点の横座  

標である。  

命題2．地主の利潤の範囲はh尺（仇）】となる。  定理2。q；は以下の方程式の解となる。   

〟（由一C（留））＝1一打（β）  

dC（曾）／勾＝β  定義L効用関数〃：b，尺（れ）ト【0，1】は連続単調増加  

関数で、以下の条件を満たす。  ここでβはト汀′（ク）と〟（r（掴●））の左側の交点の横  

座標である。  （1）u（0）＝0  

（2）〃岬（仇））＝1  
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定理3．悲観的最適面積は楽観的最適面積より′トさ  

● い、すなわちヴニ＜曾。。  
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定義3・二つの可能性分布汀▲、J㌔は与えられて、  

任意の∫に対し、汀▲（∫）≧汀β（∫）が成立つならば、可  

能性分布方。は可能性分布汀βより大きいと呼ぶ。  

方▲≧方βで表す。  

定理4・汀。≧汀βならん≦qニβとqニ≦q：βとなる。  

命題3．  

将来時点で住宅の価格の可能性分布を汀′（p）として、  

面積ヴの住宅を建てると得られた利潤の可能性分布  

は以下のようになる  

打点（「）＝午タ（亡g史）  （18）  

q  

現在住宅の価格がク。として、地主現時点で確実にも  

らえる利潤は   

R（p。）＝maXr（p。）＝ク。q●－C（q●）  

金利を∂とすると、将来時点での価値は  

（19）  

隼（β，れ）＝尺（ク。）（1＋β）＝（1＋β）maxr（ク。）＝（1＋∂）（ク〟●－C（ヴ●）） 曾  
（20）  

土地開発の意思決定ルール  

最大利潤の可能性分布花月（r）に基づく、将来時点での  

利潤は尺／より大きいの可能性測度は閥値γより大  

きければ、住宅を建てる、そうでなければ、住宅を  

建てない。すなわち、P郎（r≧尺′）≧γが成立つなら、  

住宅を建てる。  

定理5．将来時点の価格に関する不確実性が増えれ  

ば、楽観的な態度を持つ地主は延期投資の傾向があ  
り、悲観的な態度を持つ地主は早期投資の傾向があ  

る。  
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