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１．はじめに 
 
現在，公共事業（プロジェクト）の費用便益分析にお

ける費用と便益の現在価値換算について，短期・長期プ

ロジェクトに拘わらずプロジェクトライフの期間内に年

間一律の割引率を与える現在価値法が一般に用いられて

いる．しかし，割引率の選択はプロジェクトの順位付け

に影響を与えるなど，政策面で重要な意味をもつので，

理論的に議論されている 1)．その際，しばしば現れる問

題として，リスクと不確実性の扱い方，人々の時間選好

のあり方などが挙げられる． 

近年，リスクと不確実性に対するアプローチとして，

金融工学の分野で発展してきたリアル・オプションアプ

ローチを用いた研究がなされている．織田澤・小林はプ

ロジェクトの事前評価と再評価問題の相互作用を考慮し

たプロジェクト評価法を提案した 2)．赤松・長江は多く

の社会資本整備事業における経済活動と相関を持って不

確実に変動するキャッシュ・フローを「市場で取引され

ない資産」として，合理的な取引価格を動学的な枠組み

で評価する手法を提案した3)． 

一方，Loewenstein and Prelec は，従来の評価手法で

ある現在価値法で用いられる指数型割引モデルから予想

される人間行動と現実の人間行動の乖離を指摘し，この

モデルでは時間非整合的な人間行動を説明することがで

きず，このモデルとは異なる割引因子のあり方を考える

必要があると主張した 4)．ここで問題とされている人々

の時間選好におけるアプローチとして行動経済学の分野

で多く議論されている割引関数モデルがある．これまで

の時間選考問題に関する研究として，林山・稲垣・阪田

が個人の時間選考において自制問題にいくつかのパター

ンを与えシミュレーションを行った5)． 

本研究では，仮想市場評価法 CVM（Contingent 

Valuation Method）における支払単位の違いによる支払

意思額WTP（Willingness to Pay）の違いに着目し，心理

学的アプローチである行動経済学で多く議論されている 
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割引関数を適用して割引率を計測する．そして，人々の

時間選好を考察するとともに，我が国の公共事業評価で

用いられている年間一律4％の割引率の妥当性について考

察する． 

 
２．CVMの適用 

 

CVM は，あらゆる環境質の経済評価に適用可能であり，

これまでに多くの適用実績がある.しかし，CVM に必要な

表明選好データを得るためのアンケート調査の設計如何

によって評価結果が歪められることもあり，現実にはCVM

による評価結果に対して大きな信頼を置くことができな

いという指摘がある6)． 

米国商務省海洋大気管理局 NOAA（National Oceanic 

and Atomospheric Administration）では，CVM による評

価結果の信頼性を高めるために，一般項目・調査項目・

目標項目ごとに包括的なガイドラインが策定されている
7).しかし，NOAA のガイドラインには CVM の支払形態に関

する規定が特に無い 8)．また，WTP の評価単位としての支

払単位（月間，年間，生涯等）については，経験的に

「生涯 WTP に基づく総便益」＜「年間 WTP に基づく総便

益」＜「月間 WTP に基づく総便益」という関係が見られ

るため，事業評価の実務において支払単位の短い支払形

態が意図的に採用されることを否定できない． 

これまでの CVM 研究において，その妥当性を論じた研

究や評価結果の信頼性を高めるための提案が数多く蓄積

されているが 9)，CVM 研究の中で支払方法に関する研究に

ついては支払手段（税金，寄付金，利用料等）の違いに

よる評価結果の相違に関する研究が主流であり，支払単

位の違いに焦点を当てた研究は著者らの先行研究 10),11)の

ほかに見当たらない. 

本研究では，CVM における支払単位の違いによって WTP

評価値が異なることに焦点を当てる.しかし，ここでは支

払単位の違いによる WTP 評価値の違いを「評価の歪」と

して扱うのではなく，各支払単位の WTP 評価値をそれぞ

れの真値と考える.同時に，これはそれぞれが独立した存

在であることを仮定するものである．そして，年間 WTP

と生涯 WTP に着目して，両者の関係に割引関数を適用し

て年間割引率を計測する． 

 



３．年間WTPと生涯WTPの計測 

 

（１）アンケート調査の概要 

WTPの計測に用いたデータは，2003年2月下旬に東海3

県（愛知県・岐阜県・三重県）の居住者を対象にして実

施したインターネット調査「地球温暖化による海面上昇

問題に関するアンケート」により得た．調査項目は次の

とおりである． 

 

①海面上昇に対する意識について 

②海面上昇の影響について 

・海面上昇による被害を受ける対象 

・海面上昇の被害の影響度 

③海面上昇の対策について 

・海面上昇対策に対する支払意思額（年間，生涯） 

④個人属性（年齢，性別，職業，年収，住所など） 

 

これらのうちで CVM に関する質問は項目③であり，その

シナリオは表-1 のとおりである．ここでは，海面上昇対

策に対する WTP を支払単位（年間，生涯）ごとに支払カ

ード方式でそれぞれ質問した．なお，同一被験者に年間

と生涯の支払いを尋ねた． 

 

表-1 WTPを計測するためのシナリオ 

問．あなたが海面上昇によって受ける被害額を計測す

るために，仮想的な質問をします．ただし，いずれの

質問においても，海面が今後100年間に1m上昇（毎年

1cmの速さで上昇）すると想定してください． 

日本の沿岸域を海面上昇から守るため，仮に全国民

より一律の金額を徴収して各地方で集まった金額をそ

の地方の海面上昇の対策に充てるという政策が提案さ

れたと想定してください．（中略）あなたはその対策

費として（注）いくらまでならば支払ってもよいと思

われますか？当てはまるものに１つ○をつけてくださ

い．なお，この金額を支払うことにより，あなたの購

入できる別の商品やサービスが減ることを十分念頭に

おいてお答えください．また，この金額は海面上昇に

よる被害を経済的に評価するために想定したものであ

り，実際に徴収しようとするものではありません． 

 

【年間の場合】 

1. 1,000円  ～  15. 700,000円 

16. 700,001円以上  17. 999円以下 

18. 支払いたくない 

【生涯の場合】 

1. 10,000円  ～  15. 7,000,000円 

16. 7,000,001円以上  17. 9,999円以下 

18. 支払いたくない 

 

（注）｢年間に｣，｢生涯に｣のうちのいずれかが入る． 

 

（２）環境改善便益の定義 

まず，個人の（年間あるいは生涯の）効用関数を次の

ように定義する． 

[ ]( )ptIxV −⋅+⋅= lnβα                    (1) 

ただし，V ：（年間あるいは生涯の）効用水準，x ：環

境水準，t ：年齢［歳］， I ：（年間あるいは生涯の）

所得， p ：負担金［円］， βα , ：未知のパラメータ． 

次に，CVMによる便益評価を想定しているので，環境水

準の変化が市場に影響を与えないような場合を考える．

そして，環境水準が
0x →

1x と変化する場合の便益を補

償余剰 CS（Compensating Surplus）によって次のように

定義する． 

[ ]( ) [ ] [ ]( )tCStIxVtIxV −= ,, 10
              (2) 

ここで，式(2)の [ ]tCS は年齢t の個人の環境改善に対す

る WTP である．そして，式(1)と式(2)より， [ ]tCS につ

いて解くと，次式が得られる． 

[ ] ( ) [ ]tIxxtCS ⋅⎟⎟
⎠

⎞
⎜⎜
⎝

⎛
⎟⎟
⎠
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⎛
−−−= 01exp1
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    (3) 

ただし，式(3)の環境水準
10 , xx は，それぞれ 0, 1 と設

定する． 

 

（３）効用関数の推定方法 

まず，アンケート調査において海面上昇対策に対する

支払意思額を，支払カード方式からマルチバウンド方式

（一対比較方式）に読み替える 6)．例えば，図-1 に示す

ように，支払カード方式において 30,000 円を選択した場

合には，マルチバウンド方式において 30,000 円以下の提

示金額に賛成し，30,000 円を超える提示金額に反対した

ものと読み替える． 

 

１ 10,000円
２ 20,000円
③ 30,000円
４ 50,000円
５ 70,000円
６ 100,000円
７ 200,000円
８ 300,000円
９ 500,000円
10    700,000円
11  1,000,000円
12  2,000,000円
13  3,000,000円
14  5,000,000円
15  7,000,000円
16  7,000,001円以上
17        9,999円以下
18 支払いたくない

賛 成

賛 成

賛 成

賛 成

反 対

反 対

反 対

反 対

反 対

反 対

反 対

反 対

反 対

反 対

反 対

反 対

( 1) 0円
( 2)   10,000円
( 3)   20,000円
( 4)   30,000円
( 5)   50,000円
( 6)   70,000円
( 7)  100,000円
( 8)  200,000円
( 9)  300,000円
(10)  500,000円
(11)  700,000円
(12)1,000,000円
(13)2,000,000円
(14)3,000,000円
(15)5,000,000円
(16)7,000,000円

回 答提示金額

＜支払いカード方式＞ ＜マルチバウンド方式＞

 
図-1 マルチバウンド方式への読み替え 

 



次に，アンケート調査において政策に対する賛成ある

いは反対の選択行動より，モデルの効用関数のパラメー

タを推定する．この選択行動をランダム効用理論の枠組

みで捉えると，各選択肢の理論的選択確率が与えられる．

このときに与えられる種々の確率モデルのうち，最も操

作性の高いロジットモデルを以下に示す． 

( )
( ) ( )noyes

yes
yes wVwV

wV
P

expexp
exp

+
=              (4) 

( )
( ) ( )noyes

no
no wVwV

wV
P

expexp
exp

+
= yesP−= 1    (5) 

ただし， noyes PP , ：政策に対する賛成・反対の理論的選

択確率， noyes VV , ：政策に対して賛成・反対を表明する

場合の効用水準，w ：ランダム効用の分散パラメータ

（一般的に 1=w と仮定する）． 

式(4)と式(5)の理論的選択確率を用いて選択結果集合

の同時確率関数（尤度関数）を構築する．そして，アン

ケート調査結果のデータを適用し，最尤法により式(2)の

効用関数のパラメータを推定する． 

 

（４）年間WTPと生涯WTPの計測 

アンケート調査結果より，式(1)のパラメータを推定し

た．推定に際しては，式(1)の所得 I を年間所得 yI と生

涯所得 lI に区別した．その結果を表-2 および表-3 に示

す．どのパラメータについても，帰無仮説が有意水準 1%

で棄却されることがわかる． 

アンケート票の回収数は 553 件であったが，年間 WTP

に関する効用関数の推定に用いた標本数は 3,779 件，生

涯 WTP に関する効用関数の推定に用いた標本数は 5,482

件となった．ここで，支払カード方式の回答をマルチバ

ウンド方式の回答に読み替える際，１件の回収票から多

数の標本が採れることから，標本数は回収数よりかなり

多くなった．一方，「毎年の WTP」≧「一生涯の WTP」と

なるような不合理な回答をもつ回収票は無効とした．さ

らに，年間WTPの計測において「毎年のWTP」≧「年間所

得における支払上限」となる提示金額の選択問題を，ま

た生涯WTPの計測において「一生涯のWTP」≧「生涯所得

における支払上限」となる提示金額の選択問題を，それ

ぞれ独立して除外した．これにより，年間WTPと生涯WTP

の計測に用いた標本数が異なった． 

そして，表-2 および表-3 のパラメータ推定値を式(3)

に代入して，年齢t の個人の環境改善に対する年間WTPお

よび生涯WTPを求めた．その結果は次のとおりである． 

[ ] [ ]tItCS yy ×= 0.1586                        (6) 

[ ] [ ]tItCS ll ×= 0.0980                        (7) 

 

表-2 年間WTPに関する効用関数の推定結果 

パラメータ 推定値 ｔ値 

α 6.163×10-1 12.246 

β 3.568×10 0 19.031 

的中率 0.727 

尤度比 0.173 

標本数 3,779 

 

表-3 生涯WTPに関する効用関数の推定結果 

パラメータ 推定値 ｔ値 

α 5.682×10-1 14.823 

β 5.508×10 0 23.988 

的中率 0.734 

尤度比 0.177 

標本数 5,482 

 

ただし， yCS ：年間WTP， lCS ：生涯WTP， yI ：年間所

得， lI ：生涯所得． 

ここで，年間所得 yI および生涯所得 lI について，本

来ならば年齢別の可処分所得で設定すべきであるが，負

担金 p が所得 I に比べて非常に小さく， )ln( pI − と

)ln(I の差がほとんどないので，式(1)のパラメータが推

定できない．また，「日常生活において使用目的の明確

な費用」を切り詰めてまで負担金を支払うとは考えにく

いことより，今回は余暇費用から負担金を支払うものと

仮定した． 

年間所得 yI は，総務省統計局家計調査年報2005年の年

代別余暇費用に基づき，次のように設定した．まず，我

が国の一般的な就業定年年齢である60歳で所得のピーク

を迎えると仮定した．次に，平均寿命を80歳と仮定し，

80歳で年間所得が0円になるように設定した．そして，こ

の設定に使用した年間所得と年齢の回帰式によって年間

所得を算出した．ここで，問題を簡単化するために，現

在年齢i のk 年後の所得は現在年齢 ki + の現在の所得と

同じであると仮定した．しかし，この仮定は物価変動な

どの不確実性が考慮されていないことを意味するので，

今後の課題としたい． 

一方，現在年齢から80歳までの年間所得を合計するこ

とによって生涯所得 lI を算出した．ここで，年間所得や

生涯所得は年間WTPや生涯WTPの説明変数という位置付け

であるために，将来の年間所得を合計するときに特に割

り引くことはしなかった．しかし，生涯所得が過大に評

価されるので，このことも今後の課題としたい． 

yI および lI は，それぞれ図-2および図-3に示すとお

りである．また， yCS および lCS は，それぞれ図-4お

よび図-5に示すとおりである． 
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図-2 年間所得 yI  
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図-3 生涯所得 lI  
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図-4 年間WTP 
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図-5 生涯WTP 

 

４．割引率の算出 
 

（１）年間4%の割引率 

現在，我が国の公共事業評価では，毎年発生する費用

と便益を年間一律4%の割引率で現在価値化している．す

なわち，年間WTPは次式によって総WTPに変換される． 

∑
=

−=
n

it
it

AnnualWTPTotalWTP
04.1

            (8) 

ただし，AnnualWTP ：年間WTP，TotalWTP ： 

総WTP， t ：年齢， i ：現在年齢， n ：生涯年齢

（ 80=n と設定）． 

式(6)による総WTPの計測結果は表-4のとおりである．

比較のために，式(7)による生涯WTPの計測結果も表-4に

示す．ここで，年間WTPと生涯WTPの計測結果がそれぞれ

正しいと仮定するならば，年間一律4%の割引率は現状に

整合していない（表-4に示した全ての現在年齢において

過大な割引である）と言える． 

 

表-4 総WTPと生涯WTPの比較 

現在年齢 総WTP［円］ 生涯WTP［円］

20歳 143,401 258,800 

30歳 158,849 233,499 

40歳 161,032 193,161 

50歳 140,064 143,875 

 

（２）割引モデル 

式(8)のような現在価値換算の方法は指数型割引モデル

として位置付けられる．前述したように，Loewenstein 

and Prelec は，指数型割引モデルでは時間非整合的な人

間行動を説明することができず，別の割引因子モデルを

考える必要があると主張している 4)．その有力なモデル

は双曲型割引モデルである．双曲型割引モデルは割引率

を導出する際，任意のパラメータ ba, を設定する必要が

あるので複雑なモデルである． 

本研究では，双曲型割引モデルと類似した簡易モデル

として独自型割引モデルを作成した．これは，指数型割

引モデルと同様に任意のパラメータa と事業評価期間を

用いて計測できることから，双曲型割引モデルに対して

比較的簡易に割引率を算出できるという利点がある． 

そして，指数型，双曲型，独自型の割引モデルを定義

し，現在価値化された年間WTPの総和と生涯WTPが一致す

るような割引率を求め，人々の時間選好について考察す

る． 

まず，割引モデルの一般形は次式のとおりである． 

( )∑
−

=

×=
in

k
kDAnnualWTPLifeWTP

0
      (9) 



ただし， )( ⋅D ：割引関数，k ：現在年齢からの年数，

i ：現在年齢，n ：生涯年齢（ 80=n と設定）．また，

割引関数 )( ⋅D については，次のような 3 つの関数形を

定義する． 

指数型： ( ) ( ) kakD −+= 1                     (10) 

双曲型： ( ) ( ) a
b

akkD −+= 1                    (11) 

独自型： ( )
ak
kkD

+
+

=
1
1

                      (12) 

ただし， ba, ：パラメータ．なお，双曲型割引モデルの

パラメータについては，Laibson に倣って，a ＝任意の

パラメータ， 1=b と設定する12)． 

次に，離散的な割引率は次式で与えられる． 

( ) ( )
( )kD

kDkDDR −−
=

1
                      (13) 

したがって，式(10)～式(12)の割引関数によって計測さ

れる割引率は次のようになる． 

 

指数型： aDR =                               (14) 

双曲型： 1
1

1
−⎟

⎠
⎞

⎜
⎝
⎛

+
−+

=
−

a
b

ak
aakDR            (15) 

独自型： ( )( )aakk
aDR

−++
−

=
11

1
           (16) 

 

（３）割引率の算出 

年間 WTP と生涯 WTP との間に式(9)が成立するように,

逐次代入計算によって式(14)～式(16)のパラメータa を

求めた．その結果は表-5 に示すとおりである．そして，

離散的な割引率の算出結果は図-6～図-8 に示すとおりで

ある．また，現在価値化された年間 WTP の経年変化は図-

9～図-12に示すとおりである． 

まず，表-5 より，指数型割引モデルと独自型割引モデ

ルのパラメータa の値は年齢の増加に伴って大きくなる

が，双曲型割引モデルのパラメータa の値は年齢の増加

に伴って小さくなることがわかる． 

次に，図-6～図-8 は各年齢の割引率を示すが，人々の

時間選好の考え方に基づいて現在年齢毎の時系列で表示

する．すなわち，現在年齢i のk 年後の割引率と現在年

齢 ki + の現在の割引率は別のものであり，異なる系列上

に示される． 

図-6 より，指数型割引モデルが一律の割引率を表現す

るモデルであることがわかる．割引率は年齢の増加に伴

って大きくなり，各年齢の割引率の差は年齢の増加に伴

って広がることがわかる． 

図-7 より，双曲型割引モデルは意思決定時点に近い初

期の価値を高く評価し，遠い将来の価値を低く評価する

という時間選好を表現しているため，現在の価値を偏重

するモデルであることがわかる．この割引率についても

年齢の増加に伴って大きくなり，各年齢の割引率の差に

ついても年齢の増加に伴って広がることがわかる．しか

し，各年齢の割引率の差は経年的に狭まり，遠い将来に

おいて差がほぼゼロになる． 

 

表-5 算出したa 値 

現在年齢 指数型 双曲型 独自型 

20 歳 0.015 28.5 1.27 

30 歳 0.019 27.5 1.27 

40 歳 0.026 24.0 1.30 

50 歳 0.037 22.0 1.31 
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図－6 指数型割引モデルの割引率 
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図-7 双曲型割引モデルの割引率 

0.00

0.02

0.04

0.06

0.08

0.10

0.12

0.14

0.16

20 25 30 35 40 45 50 55 60 65 70 75 80

年齢

割
引
率

 

図-8 独自型割引モデルの割引率 
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図-9 現在価値化された年間WTP（現在20歳） 
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図-10 現在価値化された年間WTP（現在30歳） 
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図-11 現在価値化された年間WTP（現在40歳） 
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図-12 現在価値化された年間WTP（現在50歳） 

図-8 より，独自型割引モデルが双曲型割引モデルと同

様の割引率を与えることがわかる．ただし，各年齢の割

引率の差は双曲型割引モデルの場合に比べて小さく，か

つ経年的に狭まり，5年目以降でゼロになる． 

また，各割引モデルの割引率によって現在価値化され

た年間WTPについて，図-9～図-12より，指数型割引モデ

ルの年間 WTP の経年変化は比較的緩やかな減少傾向であ

ることがわかる．一方，双曲型および独自型割引モデル

では，「急激な減少 → 緩やかな増加 → 急激な減少」

という具合に推移する．最初の「急激な減少」は，割引

モデルの割引率の変化からもわかるように，初期に大き

な割引率を持っていることから起こる現象である．次の

「緩やかな増加」は，所得の緩やかな増加に対し，割引

率の変化が無くなりつつあることによるものである．最

後の「急激な減少」は，所得の急激な減少がもたらすも

のであり，割引率はほとんどゼロになっている． 

次に，我が国の公共事業評価の現在価値換算で用いら

れる年間一律4％の割引率と比較してみる．指数型割引モ

デルで算出される割引率は現在年齢 20 歳から 50 歳まで

の間において年間4％以下であることから，現在用いられ

ている割引率は将来に亘って発生する便益を過小に評価

し，費用便益比を低く見積もる恐れがある．特に，都市

部など若年齢層の多い地域で事業評価を行なう場合には

その可能性が高い． 

双曲型および独自型割引モデルでは，全ての年齢にお

いて 1 年目の割引率が非常に高く（10%～14%台），数年

目以降の割引率がほぼゼロである．この割引率が正しい

とするならば，現在用いられている年間一律 4%の割引率

は，初期に大きな効果を発生する事業に対して総便益を

過大に評価するが，中・長期に大きな効果を発生する事

業に対しては総便益を過小に評価する恐れがある． 

 
５.まとめ 

 

本研究では，CVM によって年間 WTP と生涯 WTP を計測

し，行動経済学で多く議論されている割引関数を用いて

割引率を算出した．そして，人々の時間選好を考察する

とともに，現在の公共事業評価で用いられている年間一

律4％の割引率の妥当性について考察した．その結果，次

のような成果が得られた． 

まず，３つ（指数型，双曲型，独自型）の割引モデル

を設定し，年間 WTP と生涯 WTP の違いに基づいて割引率

を算出した．各割引モデルによって算出された割引率は

想定どおりの経年変化を示したが，特に独自型割引モデ

ルは単純な関数形であるにも拘わらず複雑な関数形の双

曲型割引モデルと類似の割引率を算出することがわかっ

た． 

次に，ここで算出された割引率が正しいと仮定し，我



が国の公共事業評価の現在価値換算で用いられる年間一

律4％の割引率の妥当性を検討した．指数型割引モデルを

基準に考えると，現在用いられている割引率は将来に亘

って発生する便益を過小に評価し，費用便益比を低く見

積もる恐れがある．特に，都市部など若年齢層の多い地

域で事業評価を行なう場合にはその可能性が高い．また，

双曲型および独自型割引モデルを基準に考えると，現在

用いられている割引率は，初期に大きな効果を発生する

事業に対して総便益を過大に評価するが，中・長期に大

きな効果を発生する事業に対しては総便益を過小に評価

する恐れがある． 

しかし，本研究には年間・生涯 WTP の評価方法や割引

率の算出方法について，次のような検討課題が残されて

いる． 

まず，WTP の評価方法は，式(1)のような非常に単純な

効用関数に基づいており，人々の複雑な消費行動を変化

させるような大規模プロジェクトの便益評価には十分に

対応できないと思われる．したがって，効用関数を精緻

化することが必要である． 

次に，割引率の算出において「生涯の終点」を80歳と

設定しているが，誰もそれを予想できないという現実が

ある．したがって，「生涯の終点」を設定しないで済む

ような割引率の算出方法を検討することが必要である． 
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年間WTPと生涯WTPの違いに基づく割引率の計測* 

山田淳大**・大野栄治*** 
本研究では，仮想市場評価法CVMにおける支払単位の違いによる支払意思額WTPの違い，特に年間WTPと生涯WTP

の違いに着目し，心理学的アプローチである行動経済学で多く議論されている割引関数を適用して割引率を計測

した．そして，人々の時間選好を考察するとともに，我が国の公共事業評価で用いられている年間一律4％の割引

率の妥当性について考察した．その結果，現在用いられている割引率について，状況によっては総便益の過大評

価や過小評価の恐れがあることを指摘した． 

 

 Measurement of Discount Ratio Based on Difference between Annual WTP and Life WTP * 
By Akihiro YAMADA**・Eiji OHNO*** 

This study paid attention to the difference of WTP (Willingness to Pay) by the difference of payment unit in CVM 
(Contingent Valuation Method), and measured the discount ratio which was based on difference between the Annual WTP and 
the Life WTP, by applying the discount function which was discussed well in behavioral economics as psychological approach. 
Then, we discussed the time preference of people and the validity of current discount ratio (4% annually) which is being used in 
evaluation of public works in Japan. This result pointed out the problem that the current discount ratio may have the possibility of 
over-estimation and/or under-estimation of total benefit which depend on conditions. 
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