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本研究は社会基盤整備計画の柔軟性を評価す る方法について,高 速道路の暫定2車線開

業を例に検討 したものである.具 体的には,ま ず既存資料か ら過去の高速道路の暫定2車

線開業事例を抽出し,そ の後4車線化 した時期と暫定供用期間,交 通量の推移等を把握 し

た.そ れ らを踏まえて仮想の高速道路整備事業 を対象に,当 初から4車線で開業す る場合

と暫定2車線開業する場合の純現在価値(NPV)の 差について,様 々なシナ リオを設定し

て算定 した.さ らにこの暫定2車線開業が有する柔軟性の価値 について,リ アルオプシ ョ

ンアプローチを用いた評価を試みた.そ の結果,暫 定2車線開業は一定の価値を有するこ

とが確認 された.

【キーワー ド】柔軟性,暫 定2車 線開業,リ アルオプシ ョン

1.は じめに

(1)研 究の背景と目的

我が国はここ数十年の間に高度経済成長やバブル

経済,そ の後の停滞な どを経験 し,ま た近年では,

人 口減少や高齢化の進展,原 材料費の高騰など社会

経済が大きく変化 してい る状況下にある.し たがっ

て社会基盤施設の整備計画は,こ のような社会経済

情勢の不確実性を踏 まえて柔軟 に策定 していくこと

が重要であろう.こ こで柔軟性 を有する計画 とは,

例えば当初は暫定的な整備を行 った うえで,そ の後

の情勢を踏まえて追加の整備(拡 幅や延伸など)を

行 うか否かを判断できるよ うな計画である.

本研究の 目的はこの社会基盤施設の整備計画にお

ける柔軟性を評価す る方法について,高 速道路の暫

定2車 線開業を例に検討するものである.暫 定2車

線開業 とは一般に,開 業後一定期間の利用状況等に

応 じて完成4車 線化(以 下4車 線化 と表記)へ の是

非を判断できる方法であり,こ の点が柔軟性を有 し

ていると考えられる.

具体的には,ま ず既存資料か ら過去の高速道路の

暫定2車 線開業事例 を抽出し,そ の後4車 線化 した

時期 とそれまでの期間,交 通量の推移等 を把握す る.

それ らを踏まえて仮想 の高速道路整備事業を対象に,

当初か ら4車 線で開業する場合と暫定2車 線開業し

一定期間の後4車 線化する,も しくはそのまま2車

線を継続する場合の純現在価値(Net Present Value,

以下NPVと 表記)の 差について,様 々なシナ リオを

設定して算定する.さ らにこの暫定2車 線開業が有

す る柔軟性の価値について,金 融工学におけるリア

ルオプションアプローチを用いて評価を試みる.

(2)既 往研究の整理と本研究の位置付け

公共事業における柔軟性 の評価に関する既往研究

として,後 藤 ら1)は,道 路事業を担 当する事務所等

にヒア リングを行い事業実施時に考慮 される柔軟性

を整理 した うえで,そ の評価方法について検討 して

いる.具 体的 にはバイパス整備事業 を例に,区 間毎

に不確実性要因が異なる場合,こ の不確実性 を考慮

す るか否かで評価値である費用便益比が変化 し,整
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備の優先順位が異なることを示 している.ま た荒井

ら2)は,需 要が不確実な元でバイパスの車線数を決

定する例を取 り上げ,車 線数を選べ るといった計画

に柔軟性を持たせた事業では,費 用便益比の期待値

が上昇する可能性があることを示 している.

これ らの研究では,実 際の事業における不確実性

の要因を整 理した うえで,実 務で普及 している費用

便益分析手法を用いて柔軟性の価値 を評価 している.

一方 ,将 来の不確実性 に対 して計画変更の柔軟性

をもたせ る考え方は金融工学 にお けるリアルオプシ

ョン理論 として確立 されてお り,最 近では公共事業

の評価に適用す る研究も行われている.こ の うち実

際の事業への適用を念頭においた研究 として,高 橋

ら3),4)は,大 規模プロジェク トの段階整備計画を対

象に リアルオプションにおける2項 モデルを適用 し,

事業担当者が利用可能な具体的な検討方法 を示 して

いる.そ してその方法を用いて,段 階整備計画の構

築に関す るいくつかの検討を行っている.

以上の既往研究に対 して本研究では,高 速道路の

暫定2車 線開業 とい う実際の事例を取 り上げ,4車 線

化 した時期 と暫定供用期間,主 要な不確実要因であ

る交通量の推移等 を把握する.そ れ らを踏まえて仮

想の高速道路整備事業を対象に,暫 定2車 線開業の

柔軟性の価値について,費 用便益分析手法 を用いて

評価する.さ らにこの柔軟性価値の評価へのリアル

オプションアプローチの適用方法について,上 述の

高橋 ら3),4)の 方法を参考に検討す る.

2.暫 定2車 線開業事例の検討

(1)暫 定2車 線開業の有する柔軟性

暫定2車 線開業 とは,本 来高速道路は道路構造令

で車線数が4以 上であると決められているのに対 し

て,早 期の高速道路ネ ッ トワー クの整備や交通量の

少ない地域での運用等を理由に暫定的に2車 線で開

業するものである.そ の際,一 般に用地は4車 線分

確保 しておくとされている注1).

この暫定2車 線開業の有す る柔軟性の価値 として,

主要な不確実要因である開業後の交通需要の変化に

応 じた選択肢を有 している点が挙げ られ る.す なわ

ち当初から4車 線化せず,暫 定開業後に交通量が増

加 した場合には,4車 線化(2車 線拡幅)す ることで

更なる便益 を確保できる.ま た,交 通量が殆 ど変化

しないもしくは減少 している場合には,2車 線を継続

することで過大投資を避けることができる.

一方
,開 業後に事前の予測 を大幅 に上回る交通需

要が発生 した場合には混雑が発生 し,暫 定2車 線 と

したことでかえって便益が減少することとなる.

(2)暫 定2車 線開業の状況

a)暫 定2車 線開業の件数

本研究では,1980年 から2006年 の間に開通した高

速道路(高 規格幹線道路)を 対象 とす る.具 体的に

は,月 刊誌 「高速道路 と自動車」に掲載 されている

開業道路名 ・開業 日時 ・開業区間 ・路線延長 ・車線

数 ・総事業費等の情報から暫定開業 された高速道路

を抽出し,そ の後4車 線化 した時期やそれまでの期

間,暫 定供用中の交通量や物価の推移を把握する.

対象 となる高速道路の開業総数は,同 一道路で区

間が異なるものを含め253件 あ り,そ の うち暫定2

車線開業は71件 であった.こ れ らについて2006年

までに4車 線化 された事業は14件 あり,一 方,暫 定

2車 線のままの事業は57件 であった.こ こで各年に

おける新規開業件数 と暫定2車 線開業件数を図-1に

示す.こ れより,1989年 以降に暫定開業件数が増加

していることが分かる.

b)暫 定2車 線開業から4車 線化 した高速道路

暫定2車 線開業後に4車 線化された高速道路のそ

れぞれの開業 日時,区 間,延 長,開 業年の通 日行台

数を表-1に 示す.こ れより暫定2車 線での供用期間

は,一 部を除き約7年 ～13年 と概ね10年 前後となっ

ていることが分かる.な お上信越 自動車道(長 野～

須坂長野東)で は,暫 定供用期間が2年8ヶ 月と他

の事例に比べて大幅に短 くなっているが,そ の理由

として長野冬季オ リンピック(1998年2月 開催)へ

の対応が想定されるが,詳 細は不明である.

(3)暫 定供用期間中の交通量及び物価の推移

a)交 通量の変化

暫定2車 線から4車 線化された高速道路の各年10

月の日平均通行台数の推移を図-2に 示す.こ れより

暫定供用中の交通量の推移について,大 半の高速道

路では増加傾向にあることが分かる.た だし,延 伸

な どによって交通量が増加 した場合 も含まれ ること

か ら,「 高速道路 と自動車」に記載 されている日平
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表-1暫 定2車 線開業後に完成4車 線化された主な 駐 道路の概要

注;通 行台数は,開 業年10月 の各路線の日平均通行台数(出 典:「 高速道路と自動車」).た だ し11,12月 に開通した路線は翌年10月 値を掲載.

※ 「高速道路と自動車」に掲載されていない,

注:1997～2001年は,既往文献において一部情報が掲載されてい

ないため,暫定開業数は総数ではない.

図-1暫 定2車 線開業件数の推移

均 区間交通量(I.C.間,一 部の高速道路 のみ)を 基 に

整理 した暫 定開業 区間の交通量 の推移 を図-3に 示す.

これ よ り各 区間で増加傾 向に あるが,そ のパ ター ン

は異 なるこ とが分 かる.

b)物 価 の変化

上述 した よ うに暫 定供 用期 間は10年 前後 と比較的

長 期 に及 ぶ ことか ら,そ の間 に物価 が変動す る こと

が想定 され る.図-4に 道路事業 に関 わる物価変動 と

して建設 工事費デ フレー ター(2000年 度 を100と し

た場合)を 示す.こ れ よ り,1986～1992年 にか けて

物価 の上昇 が あった ことが分か る.一 方 で,1997～

2002年 度 では物価 の低 下 も見 られ る.こ の よ うな物

価 変動 は,後 述 す る費 用便 益分析 の結果 に も影 響 を

与 えるため注意 が必要 である.

注:縦軸の交通量は各年10月 の旧平均通行台数(台/日).各 高速道路
の暫定2車線開業区間と時期は表-1参照.

出典:「 高速道路と自動車」掲載の情報より筆者ら作成.

図-2暫 定開業した寓速道路 の交通量 の推移

注:縦 軸の交通量は各年10月 の 日平均区間交通量(台/日).暫 定開業

区間が複数のI.C.間に跨る場合,平 均値を用いている.

出典:「 高速道路と自動車」掲載の情報より筆者ら作成.

図-3暫 定 開 業 区 間 の 交 通 量 の 推 移
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出典:国 土交通省総合政策局情報管理部建設調査統計課:
「基礎統計資料(建 設工事費(道路総合)デフレーター)」

図-4道 路事業 に関わる物価の推移

(4)ま とめ

以上の検討 より得 られた結果 をまとめると,以 下

の とお りである.

・1989年 以降,暫 定2車 線開業件数が増加傾向

にある.

・ 既存事例における暫定2車 線開業から4車 線化

までの期間は,概 ね10年 前後である.

・ 暫定開業区間の交通量は増加傾向にあるものの,

そのパターンは高速道路毎で異なる.

・ 道路事業に関わる物価は1986～1992年 にかけ

て上昇の後,1997～2002年 では低下 している

な ど大きな変動が見 られる.

3.暫 定2章 線開業の評価

(1)評 価方法の検討

暫定2車 線開業の評価にあたっては,既 往研究を

踏まえて費用便益分析を用いることとす る.具 体的

には,図-5に 示す ようなA,Bの2地 点間に高速道

路を整備す る事業を想定す る.そ して暫定2車 線開

業後の一定期間を経て,4車 線化(2車 線拡幅)も し

くは2車 線のまま継続のどちらかを判断す る状況を

想定する.こ の際用地については,あ らかじめ4車

線分を取得 してお くもの とす る.以 上を踏 まえた検

討ケースは図-6の とお りである.こ れ らの3つ のケ

ースにつ いて費用 と便益を算定 し
,そ の差 である

NPV(期 待値)を 比較する.

暫定供用期間は2章 の結果を踏まえて10年 に,全

体の評価期間は一般の道路事業の評価期間と同様40

年に設定する.ま た交通量について,開 業時のA・B

間の交通量については10,000,15,000,20,000台/日

図-5本 研究で想定した整備事業

図-6検 討ケースの内容

の3パ ターン設定 し,一 般道路:高 速道路を1:2で

配分する.開 業後の交通量の変化については,表-2

のような5つ のシナ リオを設定する.

(2)評 価結果

a)便 益の算定

高速道路の開通 によるA・B間 の所要時間の短縮

便益を算定す る注2).そ のための一般化費用につい

て,高 速道路整備な し(Without)は,一 般道路を利

用 した場合の所要時間に時間評価値を乗 じて算定す

る.高 速道路整備あ り(With)は 一般道路利用の一

般化費用 と高速道路利用の一般化費用(料 金含む)

を各々の交通量で加重平均 して算定す る.な お,所

要時間については交通量の増減による影響を考慮す

るために,通 常の交通量配分計算で用いるリンクパ

フォーマンス関数(BPR関 数)を 用いて算出する.

こ こでta0:自 由 走 行 時 間(リ ン ク長/設 計 速度),

Ca:日 交 通容 量(一 般道 路(2車 線):10,000台/日,

高 速 道 路(4車 線):50,000台/日,同(2車 線):20,000

台/日),α,β は 文 献5)を 参 考 に 各 々0.48,2.82
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表-2開 業後のA-B間 交通量の変化のシナリオ

に設定する.時 間評価値は50円/台 ・分,高 速道路料

金は500円,社 会的割引率は4%と する.以 上の下,

消費者余剰法(台 形公式)に 基づき便益を算定する.

b)費 用の算定

各ケースの高速道路の事業費を表-3の ように設定

す る.建 設費 と用地費の割合は文献6)を 参考に7:

3と し,維 持管理費は3千 万円/km年 とす る.

c)評 価結果

以上に基づき費用便益分析を行った結果を表-4,

図-7,図-8に 示す.表-4よ り,い ずれのシナ リオに

おいても暫定2車 線開業のケース(2)及びケース(3)の

方が,当 初か ら4車 線開業のケース(1)よりNPVが 大

きくなっていることが分かる.こ れは,ケ ース(1)は

便益は大きい ものの多額の事業費が初期に集中 して

発生 しているのに対 し,ケ ース(2)は便益はケース(1)

に比べて小 さくなるものの,暫 定2車 線から4車 線

化のための事業費(280億 円)が4%の 社会的割引率

を介 して現在価値換算 されて低 くなるためである.

また,暫 定2車 線 を継続するケース(3)のNPVが3

つのケースの中で最 も大き くなっているが,こ れは

便益は小 さくなるものの4車 線化のための事業費を

要 しないことが大きく関係 している.

なお,各 シナ リオについて,交 通量の大幅な増加

を想定しているシナ リオ4で は,暫 定2車 線開業の

NPVは 最も小 さくなる.一 方,交 通量の減少 を想定

しているシナ リオ5で は,当 初か ら4車 線で開業す

ることの社会的損失は59億 円及び212億 円と大きい.

このことは今後の人 口減少下において社会基盤整 備

計画を策定 していく うえで柔軟性を考慮することが

重要であることを示唆 しているもの と考えられ る.

以上より,今 回設定 したシナ リオ下では,暫 定2

車線開業を選択することでNPVが 増加することが期

待 され,そ の額はケース(2)では21～59億 円,ケ ース

表-3高 速道路の事業費の設定

表4シ ナリオ毎の費用便益分析結果
(開業時の交通量:15,000台/日 の場合)

(3)では45～212億 円になることが分かる.

次に図-7,図-8よ り,開 業時の交通量の違いがケ

ース間のNPVの 差に与える影響について見てい く.

いずれも交通量が多 くなるほどNPVの 差は小 さくな

り,交 通量が20,000台/日 の場合,シ ナリオ2～4で

はNPVの 差がマイナスとなってお り,当 初から4車

線開業であるケース(1)の方がNPVが 大きくなってい

ることが分か る.こ れは当初から交通需要の規模が

大きく,そ の後 も一定の増加 が見込まれる場合は,

当然のことながら最初か ら4車 線化開業を選択すべ

きであることを示 したものである.

d)柔 軟性の価値の評価

以上の検討は個々のケース間の比較であるため,

暫定2車 線開業が有する柔軟性の価値,す なわち交

通需要の状況に応 じて4車 線化 もしくは2車 線の継

続 を判断できるとい う点までは評価 していない.こ

の柔軟性の評価について,開 業後の交通量の変化の

シナ リオは表-2で 与えられてお り,各 シナ リオがど

の程度で発生するかが問題 となるが,こ こでは単純

化 のため発生確率は同一(各20%)と して検討する.

上述 したように,暫 定2車 線開業のケースについ

ては,い ずれのシナ リオにおいても暫定2車 線を継
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図-7純 現在価値(NPV)の 差(ケ ース(2)ーケース(1))

図-8純 現在価値(NPV)の 差(ケース(3)ーケース(1))

続するケース(3)の方が4車 線化す るケース(2)より

NPVが 大きくなっている(表-4参 照).し たがって,

ケース(3)のシナ リオ毎のNPVを 発生確率(各20%)

を基に加重平均 した139億 円が,こ の場合の暫定2

車線開業の柔軟性の価値 とい うことになる.

e)物 価変動の影響

c)の 検討では,暫 定2車 線開業の建設費 とその後

の4車 線化の建設費を同額(280億 円)と しているが,

後者 について,建 設費の上昇を考慮 した場合につい

て検討す る.こ こで費用便益分析 においては原則 と

して物価上昇等 は考慮 しないが,将 来の建設費につ

いて物価動向と乖離 した動向が根拠を持って説明で

きる場合 には,そ の乖離分 を別途考慮 して上乗せ し

てもよい とされている7).こ こではその乖離分を仮

に2%と して分析 した結果を表-5に 示す.

これより,表-4に 比べて当初か ら交通量の大幅な

増加 を想定しているシナ リオ4に ついて,当 初から4

車線開業のケース(1)の方が暫定2車 線開業のケース

(2)よりNPVが 大きくなるとい う結果が得 られた.す

なわち,物 価 の上昇局面において交通量の大幅な増

表-5シ ナリオ毎の費用便益分析結果

加が見込まれ る場合には,あ らか じめ4車 線で整備

することは有効であることを示 している.こ の こと

は,1990年 代以前に多 く見られる当初から4車 線化

開業(図-1参 照)は,一 定の合理性を持ち得ている

とも言えよう.

4.リ アルオプションアプローチの適用

(1)リアルオプションの概要

3章 では費用便益分析に基づき暫定2車 線開業の柔

軟性の価値を算定 したが,1章 でも述べたように,将

来の不確実性 に対 して計画変更の柔軟性 を持たせ る

考え方は金融工学における リアルオプシ ョン理論 と

して確立 されてお り,最 近公共事業の計画,評 価 に

適用する研究も行われている.上 述 した高橋 ら3),4)

の研究のほか,加 藤 ら8)は,鉄 道事業を撤退オプシ

ョンを内包する実物資産 と見なし,事 業のオプショ

ン価値を地方鉄道の事例を対象に算定 している.

これ らの研究は,実 務 として必要な現実の事業価

値評価に リアルオプシ ョンの概念がほとん ど反映 さ

れていない現状を踏まえたものであると言える.

ここでオプ シ ョンには,延 期 ・拡大 ・縮小 ・撤

退 ・段階 ・転用な ど様々な種類があるが9),暫 定2

車線開業については,開 業後一定期間の交通需要の

状況等に応 じて4車 線化への是非を判断できる方法

であ り,延 期オプシ ョンとい う位置づ けになるもの

と考えられる.

以上を踏まえ本研究では,高 速道路の暫定2車 線

開業を,4車 線化 を一定期間延期できる権利 を有す る

実物資産 とみな し,そ のオプション価値 を算定す る.

―38―



具体的な算定方法については,既 往研究3),4),8)を

参考に,完 備市場を前提 とした無裁定条件下での2

項モデルを用いることとする.

(2)条 件設定

2項 モデルによるオプション価値の算定のための条

件について,基 本的には3章 の数値計算 と整合する

ように設定す る.具 体的には以下のとお りである.

・暫定供用期間:10年(権 利行使期間に相当)

・評価対象期間:40年

・社会的割引率r:4%(安 全資産利子率と同値)

・事業価値のボラティリティσ

:50%(暫 定供用期間中)

・事業費:暫 定2車 線開業520億 円,

4車 線化(2車 線拡幅)280億 円

・交通量:15 ,000台/日(暫 定開業時)

ここで事業価値 とは,高 速道路整備によって発生

す る便益 に相当するものであると捉えている.ま た

ボラテ ィ リテ ィσは,文 献4)を 参考 に便宜的に

50%と している注3).

なお,暫 定供用期間については本来,意 志決定の

ための期間 と建設期間に区分 され,前 者が権利行使

期間に相当す るもの と考 えられ るが,こ こでは単純

化のため両者 をもって権利行使期間としている.

(3)算 定結果

(2)で 設定 した条件に基づき,オ プション価値を

算定 してい く.高 速道路の事業価値 は,不 確実性の

状況下(ボ ラティリティσで表現)で 暫定供用期間

中において変動する.将 来の事業価値の分布が対数

正規分布にしたが うと仮定して,2項 モデルにおける

上昇率(u),下 落率(d),上 昇確率(pu),下 落

確率(pd)は表-6の とお り算定 される.

暫定2車 線を4車 線化 した場合の追加の便益は7.2

億円/年(交 通量15,000台/日 の場合の完成4車 線の便

益 と暫定2車 線の場合の便益の差:171.6億 円/年一

1644億 円/年)で あり,こ れが11年 目か ら40年 目ま

で発生 したものを現在価値換算(開 業時点)す ると

84.3億 円となる.

この事業価値84.3億 円の変動は表-7に 示す とお り

である.こ れ より,10年 目の時点で最大12511億 円

(発生確率は0.015%)か ら最小0.8億 円(発 生確率

表-62項 モデルの条件設定

表-7事 業価値の変動

表-8発 生確率及び事業価値

表-9オ プション価値の算定

は046%)ま で とな る(表-8参 照).こ れ か ら4車

線化のた めの追加 投資280億 円(10年 目時点換算で

414.5億 円)を 考慮 した結果,表-9の とお りオプ シ ョ

ン価値 は265億 円 となる(表 中の0年 目の値).な

お,ボ ラテ ィ リテ ィ σを減少 させ る とオプ シ ョン価

値 は低 下 し,σ=30%で は6.2億 円とな る.こ れ は不

確 実性 が あま り想 定 され ない,す なわち交通 量の変
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動が小 さい場合,暫 定開業 とい う柔軟性を持たせ る

意義が小 さいことを意味している.

以上のオプション価値は,3章 の費用便益分析に基

づ く柔軟性 の価値 と異なっている.こ れは費用便益

分析 にお ける不確実性(交 通量の変動)に 関するシ

ナ リオ(表-2参 照)と,リ アルオプシ ョンアプロー

チにおけるボラティ リテ ィσとの間で必ず しも整合

が取れていないことが一因として挙げられる.こ の

点は柔軟性評価における重要な課題であ り,引 き続

き検討を行ってい く必要がある.

5.お わりに

本研究では高速道路の暫定2車 線開業を例に社会

基盤整備計画の柔軟性の価値 について,費 用便益分

析手法に加 えて リアルオプシ ョンアプローチ を用い

た評価 を試みた.費 用便益分析では多 くのシナ リオ

の下,暫 定2車 線開業のNPVが 当初から4車 線開業

のNPVを 上回った.ま たリアルオプションアプロー

チを適用 した結果,暫 定2車 線開業は一定のオプシ

ョン価値を有 しているとい う結果が得 られた.費 用

便益分析のよ うに多数のシナ リオを設定することな

く柔軟性の価値を算定できる点が,リ アルオプショ

ンアプローチを適用する利点の一つ と考えられる.

なお今回は取 り上げなかったが,用 地の先行取得

について も地価の変動(特 に上昇)下 ではオプショ

ン価値 を有する可能性があり,今 後算定を行いたい.

冒頭述べたように,社 会基盤施設整備 を巡 る情勢

は以前 よ り不確実性を増 してお り,計 画策定におい

て リアルオプションアプローチによる評価 を行 う意

義はあると考えられる.そ のためにも,ボ ラティリ

ティの設定な ど実務面での課題 の検討が必要である.

【補注】
1)最 近では当初から完成2車 線 として,用 地を取

得 しない場合も存在する.
2)暫 定2車 線 と比較 した場合の4車 線化の効果 と

して,走 行時間の短縮 の他 に,走 行費用の削減

や安全性の向上などが挙げられる.
3)本 来は3章 における交通量の変化のシナ リオ

(表-2参 照)と 整合を図る必要があるが,本 文

中でも述べた ように今後の課題 としたい.ま た,
実際の適用にあたっては,過 去のデータ(事 業

価値の標準偏差)な どか ら求める必要がある.
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Evaluation Method for Flexible Infrastructure Planning under Uncertainly 
- Case Study of the Expressway Interim Service -

By Yuichiro KANEKO, Hiroki FUKUDA and Toshikazu SHIMAZAKI 

The object of this study is to investigate an evaluation method for flexible infrastructure planning under 
uncertainly, as an example of the expressway interim service in Japan. The expressway interim service is 
measures with the flexibility which will be able to choose whether to expand the number of lanes or not in 
consideration of the state of traffic demand. In this study, the variation in traffic volume and fluctuation in 
prices of commodity which are major uncertain factors during interim service period is calculated based on 
existing statistics. Then, the value of flexibility in the expressway interim service is estimated by the cost-
benefit analysis method and the real option approach.
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