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第１図
　オプション価値と借地による利潤
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農地貸借市場が完全争的な市場であることを暗黙に仮定していたために，「分析結果が示すほどに流動化は進まなかった」という意味で，現実妥当的な結果を得るには至らなかったと考えられる．

２．分析の枠組み
1）借地行動とリアル・オプション理論
不完全競争市場を形成する取引費用や不確実性のうち，取引費用を明示した理論分析として藍上（1998）があることはすでに述べた．その一方で，取引費用の発生を裏付けるような実証分析や，収益の不確実性が借地行動に及ぼす影響を理論的・実証的に検討した分析は行われていない．こうした不完全競争市場を形成する取引費用や不確実性は，いうまでもなく農地貸借市場の特性や機能を問うための要点である．
2）オプション価値の特定化
ここでオプション価値を特定して，取引費用や収益の不確実性がに与える影響を考察する．はじめに，利潤にドリフト付き幾何ブラウン運動を仮定して，(1)式で収益の不確実性を表現する．
             (1) 
ただし，はドリフトの傾向，は標準偏差の大きさであり，は標準ブラウン運動を表す．
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３．結　　論
推計結果を2期間について比較した結果，取引費用が大きくオプション価値係数が小さい前半期間の関係が，後半期間では逆転していたことが明らかとなった．計測期間の前半では取引費用が，計測期間の後半では
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第１表
　
計測結果
前半期間
後半期間
推定値
統計量
 
推定値
統計量
 
67,822
**
( 2.902 )
34,707
*
( 2.270 )
2.1754
**
( 7.690 )
3.2022
**
( 3.653 )
-0.4188
( -0.426 )
-0.2990
( -0.503 )
36,961
**
( 17,321 )
30,065
**
( 10,466 )
37,411
**
( 8,710 )
30,668
**
( 7,107 )
対数尤度：
 − 1,184
対数尤度：
 − 793
註
：
1)  **
，
*
は，それぞれ
1%
，
5%
の水準でゼロと有意差を持つ．
2) 
カッコ内の統計量は，
,
,
については
値を，
，
については漸近的標準誤差を，それぞれ表す．
)

収益の不確実性が，それぞれ借地の主要な阻害要因として働いたために，借地延期の期待値であるオプショ
ン価値はそれほど変化せず，全期間を通じて，農家の17～25％が借地行動を延期していたことが明らかになった．したがって，「北風か太陽か」で論争となった「高米価流動化促進論」や「低米価流動化促進論」は，い
ずれも片手落ちであった．流動化を進展させるためには，規模階層間の生産性格差を助長するだけでは不十分であり，取引費用と収益の不確実性を軽減するための対策を同時に実施する必要があることを，分析結果は示している．
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