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1, 本研究の位置づけ 

 経済や金融の理論ではこれまで，合理的なエ

ージェントを前提としてモデルを構築してきた．

近年，より現実に近い限定合理性のモデルとし

て，Rational Inattention(RI)モデルが注目され

ている．同モデルは，シグナルから得られる情

報を，相互情報量で計量し，それを処理する認

知能力に限界を設けたり，あるいはそれに比例

して発生する認知コスト(情報処理のコスト)を

仮定することによって，人間の合理性を制限す

る．このモデルは幅広く応用されており，金融，

オークション，市場価格，政策分析，労働雇用

など，現実の市場で観測される様々な現象を説

明できることが報告されている． 

RI モデルのこれまで研究には，大きく２つの

流れがある．一つは，Sims によってはじめられ

たカルマンフィルタ型モデルである([1])．この

モデルは，動学的な環境に用いられ，カルマン

フィルタの精度が，主体の情報処理の能力に依

存して決まるとする．もう一つの流れは，確率

選択型のモデルである([2])．このモデルでは，

相互情報量に比例した情報処理コストが発生す

るとし，そのもとで主体は期待効用を最大化す

るように利用する情報と行動を決定する．この

モデルは，logit 型確率選択モデルと深く結びつ

くことも知られている． 

しかしながら，その理論の広がりに反して，

RI モデルの前提となる認知的な仮定の妥当性に

ついての検証は進んでいない．本研究では，こ

の妥当性に関して脳情報および視線情報を用い

て検証した． 

 

2, 検証モデル 

2.1 カルマンフィルタ型モデル 

カルマンフィルタ型の RI モデルでは，主体は観

測されたシグナル（ここでは実際に観測される

株式のリターン）に含まれる観測ノイズをカル

マンフィルタによって取り除き，投資対象とな

る株式のファンダメンタルリターン（状態）を

予想するとする．ただしその際，その精度が主

体の情報処理能力（シャノンの用語を類用して

キャパシティという）によって制約されるとす

る． 

シグナルが１次元の場合は，以下のようにモデ

ル化される．観測方程式に現れる正規ノイズの

分散を 2

N ，状態更新式に現れるファンダメンタ

ルリターンの t 期の分散を 2

t とすると，各期ｔ

において観測されるファンダメンタルリターン

ｆ の 条 件 付 き 相 互 情 報 量 は
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1 (exp(2 ) 1)N t  −= − となる．このモデルでは，

通常のカルマンフィルタの議論と異なり，観測

方程式に現れるノイズは，主観的なものとなり，

もしキャパシティκが∞であれば，観測ノイズ

の分散は０，κが０であれば，観測ノイズの分

散は∞とされる．すなわち，主体の情報処理能

力に依存して，観測シグナルの精度が異なるこ

とになる．この主観的な観測ノイズの下で，

人々の収益予測に従って投資が行われるとする． 

 

2.2 確率選択型モデル 

確率選択型の RI モデルでは，主体は 2 段階の意

思決定行うことが前提とされる．まず初めの段

階で，どのようなシグナルを利用するのか情報

戦略の選択を行い，次のステップにおいて，そ

の情報によるファンダメンタルリターンの予測

に従って期待利潤を最適にする行動を選択する．

ファンダメンタルリターンを特定するために，

できる限り多くの，できる限り有益なシグナル

を利用するのが最適であるが，シグナルから得

られる相互情報量に比例して，一定の割合で認

知コストλが必要となる． 

具体的には，まず，2 段階目において，シグナ

ル sの利用を前提としたときのファンダメンタル

リターンｆの条件付分布 ( )p f s にしたがって株
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式に投資するか安全資産に投資するか決定する．

このとき実現される効用を ( ( ))V p f s で表す．1

段階目の情報戦略の選択では，この期待効用を

所与として，どのような signal構造 ( )p f s を選

ぶのが望ましいのかを決定する．ただしより詳

しい情報を得るには相互情報量にしたがってコ

スト  ( ) ( )H f H f s − が生じる．ここで Hはシ

ャノンエントロピーであり，相互情報量はシグ

ナルを得たことによるエントロピーの減少とし

て定義される．またλは相互情報量１単位当た

りの認知コストを表すパラメータであり，合理

的な主体ならば 0となる．このような設定の下で，

1段階目の問題は以下のように書け， 

( )
max ( ( )) ( ) ( )
p s f

f s

V p f s p s f p f   

 ( ) ( )H f H f s− −  

解はソフトマックス型選択ルールで導出される． 

 

3, 実証 

3.1 SIT課題 

参加者は毎期，価格列リターンに関する予測を

行い，１つの株式に投資するか，安全資産に投

資するのかを決定する．参加者の目標は期待収

益率の最大化である．またシグナルとして，投

資対象となる株式とリターンの相関をもつ株式

が最大で 8本提示される．主体は過去の価格列と

関連する株式から，投資対象となる株式のファ

ンダメンタルリターンを予測できる． 

3.2 実験設備 

実験では，画面中央に投資対象となる株式チャ

ートが，また左側に関連する株式のチャートが

提示された．関連する株式チャートの株価につ

いて，1 本だけ提示される場合，4 本だけ提示さ

れる場合，8 本すべて提示される場合の 3 種類の

treatmentsを準備した． 

 脳情報としては functional NIRSを用いて前頭

前野部の血中ヘモグロビン濃度変化を測定した．

Artinis 社の BriteMKⅡを用いた．図１は今回注

目した脳部位である．コスト認知，ワーキング

メモリ，推論に密接に関連する背外側前頭前野，

腹外側前頭前野，吻側領域に焦点を当てる．と

りわけ中背外側前頭前皮質領域（Brodmann 領域

46と 9）はワーキングメモリ内の情報の監視に，

腹外側前頭前皮質領域（領域 45）は記憶からの

情報の選択的な取り出しに関与し，合理的不注

意モデルで仮定されるコスト情報処理に対応す

る([3])． 

 
図１ NIRS画像 

同時に，視線情報を用いて，どのようなシグナ

ルを主体は利用しているのかを明らかにした．

測定機器はトビー・テクノロジー株式会社の

Tobii Pro X3-120を用いた．もし合理的な主体で

あるならば，全ての情報を観測しているはずで

ある．しかしながら，利用可能なシグナルが多

くなった場合，それを活用できず，情報への

inattention を示す結果が得られている．カルマ

ンフィルタ型のモデルで解釈すれば，キャパシ

ティの制約が存在していることが視線情報から

観測された． 

 
図２ 情報が 1つの時の視線情報の heat map 

 
図３ 情報が 4つの時の視線情報の heat map 
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