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「三田学会雑誌」95卷 2 号 （2002年 7 月）

地価の乱高下が居住形態選択に 

与える景多響の経済分析*

1 序

日本の住宅市場の特徴として，住宅取得の 

価格が著しく高く，持ち家を取得するのが極 

めて困難であることがあげられる。そしてそ 

の価格は1980年代の後半から急激に上昇し， 

1990年初頭をピークに急激に下降したものの， 

80年代前半より高い水準になおとどまってい 

る (Figure1 を参照）。

その一方で，家賃水準は持ち家の価格のよ 

うには急激な変化を見せていない（Figure 2 
を参照）。

家計は住み替え時に，その時点のみの効用 

を最大化するのではなく，その時点から続く 

将来までの効用を最大にするよう持ち家か借 

家かを選択するはずである。したがって，あ 

る時点での持ち家，借家の相対価格の違いは 

もちろんその選択に影響を与えるが，それと 

同じように，同じ予算制約下での同じ相対価

瀬 古 美 喜  

三 好 向 洋

格でも，そのとき抱いている持ち家に対する 

値上がりの期待の違いによって，その選択に 

違いをもたせることがありうる。

Figure 3 の様な地価の右肩上がりの状態 

から急激な下落という，いわゆるバブル崩壊 

を観測することで，家計は住宅の値上がりの 

期待をおそらく変化させたであろうことは想 

像に難くない。そのため，バブル崩壊以前と 

以後で相対価格の，選択に与える影響は変化 

していると推測される。

さらに，たとえば，世帯主の年齢が何歳で 

あるかといった事情や，世帯を構成する人数 

が何人であるかといった社会経済学的な要因 

がその選択に与える影響も，バブル崩壊前後 

で，変イ匕していることが'考えられる。それは， 

期待に基づく家計全体としての恒常所得に影 

響を与えることになることが予想されるから 

である。

住宅供給政策の不備が指摘される日本にお 

いて，家計の住宅に関する選好を正しくつか

* 本論文はSeko & M iyoshi (2 0 0 1 )を拡張したものである。匿名の評者からのコメントに感謝する。
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F ig u r e 1 住宅のストック価格（P)

年

Figure 2  家賃 (NRENT)

年

Figure 3 地価

年
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むことはきわめて重要である。以下では，こ 

のような視点の下で，家計がバブル経験前と 

後でどのように住宅に関する選好を抱いたか 

ということを実証分析によって定量的に明ら 

かにする。

2 推定方法

この節では，入手できるデ一夕から実証分 

析をする際の方法論についてまとめる。はじ 

めに，上記の目的に適した実証分析の方法を 

述べる。次に，その実証分析の方法にどのよ 

うに現実のデータを当てはめたかをまとめる。

2 . 1 推定のためのモデル

本論文では，家計の住宅に関する選好を測 

定する方法として，都市経済学で伝統的に用 

いられてきたTenure c h o ic eに関するLogit 
m o d e lを採用する。以下では，そのモデル 

の理論的根拠について述べる。

ある家計/ が住み替えを行い，居住形態を 

選択した時の効用が，

Uij=^X，i^j+ €ij (1)

と表す事ができるとする。ここで，ムは， 

家計における，家計の属性を表す説明変数 

となるべき部分であり，また，ノ‘は居住形態 

の状態を表す質的変数である（y = i の時持ち 

家を選択，y = o の時借家を選択しているとす 

る。）。また，A は推定されるべきパラメ一 

タであり，むは観察されない部分（誤差項）

( 1 ) Weibul l分布

であるとする。

このように定義された効用関数を用いるの 

であれば，住み替え時に持ち家が選択される， 

つまり持ち家を選択（メ= 1 )する方が効用が 

高いということを，

Uiu=D  > Uiu=o) (2 )

と表現できる。このような，選択に関する効 

用関数のパラメータは，誤差項に関してある 

仮定をおくことで推定できることが知られて 

いる。その方法を以下で述べる。

ここでは， €iU=D —ら(j.=0)と定義される
( 1 )

€ iが lo g is t ic分布に従うと仮定する。すると， 

logit m o d e lを用いて説明変数X iの居住形態 

に与える影響を推定することができる。

Ui(j = \) —  Ui(j=0)ン €i(j=l)— €V(j.=0) (3)

のとき，持ち家の選択が観察される（ノ' =  1)
と考えられる。

ここで，持ち家が選択される確率をP iと 
おき

A ( x ,iB)= j (4)

where

^ =  ̂ u =d ~ ^ u =o) (5)

とおくと，

Pi =  A ( x /i/3) (6)

からパラメータを推定することができる。
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2 . 2 推定するためのモデルの特定化

この節では，以上で構築したモデルを推定 

可能なものにするために，どのようにそれぞ 

れの関数形とデ一タを特定化したかを述べる。 

2 . 2 . 1 デ ー タ

今回推定の対象としたのは，住宅需要実態 

調査上から抽出することのできた，住み替え 

をした家計である。ただし，実際に使ったサ 

ンプルは，各調査年からさかのぼって5 年以 

内という最近住み替えたサンプルのみである。 

なぜなら，今回の論文の目的のために必要な 

選択時点の社会経済学的の要因の情報が入手 

できるのはそのサンプルしかないためである。 

利用できたデ一タは，住宅需要実態調査の， 

1988，1993, 1998年度版のものであり，その 

結果，推定の対象となったのはこれらの各版 

から抽出された，1984年から1998年に首都圏 

に移り住んだ家計である。

2 . 1節にて提示された推定するためのモデ 

ルは，家計が居住形態を選択する時点での効 

用最大化問題を解くものである。そのため， 

この論文では，住宅需要実態調査における現 

在の住居への入居年を家計の選択時点とし， 

その時点での（つまり，従前に居住していた住 

居での）社会経済学的要因から現在の住居の 

居住形態が決まると仮定した。なお，住宅需 

要実態調査からは価格デ一タを入手すること 

はできないので，外部デ一夕から価格デ一タ 

を作成し外揷することで対処した。以下では 

どのように関数を特定化し，デ一タの加工を 

して実証分析に適用したかを述べる。

2 . 2 . 2 効用関数の特定化

我々の関心は，家計の住宅に関する選好で

あり，そのため，この論文ではそれぞれの家 

計の社会経済学的な要因がどのように居住形 

態の選択に影響を与えているかに注目してい 

る。上で述べたような選択に関する推定方法 

を用いてその目的を達成するために，各居住 

形態における効用の差であるUi(j=V)— Uiu=o) 
= x ' S を，次のように特定化する。

まず，説明変数となるべきふを

X i^ {a ,  Income, Rprice, Fspace,
Num, A ge, Tdummy) (7)

と特定化する。ここで， 

a 定数項

I n c o m e 家計の所得 

R p r i c e 持ち家と借家の相対価格 

F s p a c e 居住形態選択時点（従前）での住 

居の広さ 

N u m 世帯人員数 

A g e 世帯主の年齢 

T d u m m y居住形態選択時点（従前）での居 

住形態（持ち家なら1，そうでなけ 

れば0 )
である。そのため，推定されるパラメータは 

7 つあり， は 7 つの要素からなるベクトル 

である。したがって，最終的に推定されるの 

は，

し — U i ( j  = 0)

OC i P ( j  = 1) OC

=  Xi /3

= /9o x  (̂  +  /Si x  Income +  バ2 x  Rprice +
/?3  x  F  space +  /54x  Num  +  /?5x  A g e  +  
バ6>< Tdummy (8)
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という式になる。

2 . 2 . 3 相対価格の特定化

上で述べたR p riceは，

R p r i c e = ^ ^  (9)

と定義される。ここで，

N O W N 単位あたりの持ち家の使用者費用

( フローコスト）

N R E N T 単位あたりの借家の使用者費用

(フローコスト）

である。以下では，この二つを定義する方法 

を述べる。

単位あたりの借家の使用者費用としては， 

物価統計調査の家賃デ一夕を用いた。

単位あたりの持ち家の使用者費用を，

NOW N =  (r + tP +  dep —g )P  (10)

と定義する。ここで， 

r 利子率

tP 固定資産税率の実効税率 

d e p 減価償却率 

g 価格の期待上昇率 

P 持ち家の単位あたりのストックとして 

の価格 

である。

また，それぞれの値についてはそれぞれ次 

のように特定化した。利子率r は，各家計が 

住み替えを選択した時点での民間住宅ロー ン 
金利に等しく設定し，減価償却率d e pは木 

造なら0.0255，非木造なら0.01395を用いた。 

固定資産税率の実効税率tPは，次のように 

計算した。まず，国民経済計算値（市場価値 

の代理）に対する固定資産税評価額比率に標

準税率0 .0 14を乗じることにより実効土地固 

定資産税率 ( = effective r a t io )を計算し，

次にその実効土地固定資産税率から実効建物 

固定資産税率を計算する。ここでは実効土地 

固定資産税率に0 .7 を乗じることで実効建物 

固定資産税率とした。最後に，総住宅価値に 

おける土地の価値の割合をkL, 総住宅価値 

における上物の価値の割合をkN =  l  —kL, と 

おき，実効住宅固定資産税率tP を

tp =  (kL X  effective ratio +  kN X  0.7) x  0.014

と特定化した。また，持ち家住宅の単位価格 

P は，P  =  P t P かとおいた。ただし，P Lは 

lm 2 あたりの土地価格，P Kは lm 2 あたりの 

建築費である。また，総住宅価値における土 

地の価値の割合kL はサンプル全体から計算 

し，kL =  0 .2 4を得た。

DiPasquale and W heaton (1996)でいわれ 

ているように，価格の期待上昇率の特定化に 

ついて一般的にどのような方法が最も適して 

いるかは一般的にはいえない。そこで，今回 

は DiPasquale and W heaton (1996)に従い， 

以下のような特定化を行った。

居住形態の選択時点で家計は利用可能な価 

格の情報を用いて価格の期待形成を行うと仮 

定する。その利用可能な価格情報と価格の期 

待形成の方法として，次の二つの方法をもち 

いた。

Backward looking expec ta tio n  適応的期待

ここでは，市場における現在および過去の価 

格の動きを用いて期待形成していると仮定し 

てモデル化する。推定のために
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と特定化する。

Forward looking expec ta tio n  合理的期待

ここでは，消費者が市場の機能について完全 

な情報をもっていることを仮定する。推定の 

ために，

g t ニ (12)

と特定化する。

3 推定結果

この論文の目的は地価の急激な上昇期と， 

下落期において，家計の住宅に関する選好が 

変化したかどうかを実証分析によって明らか 

にすることであるので，推定はこの論文の目 

的に従い，地価の急激な上昇期と，下降期に 

そのサンプルを分けて行った。ここでは 

Figure 3 で観察できるとおり，地価の上昇

(11)
と下降の分岐点である92年を境にサンプルを 

分vけた。その結果は以下のとおりである。

合理的期待を仮定した推定結果は，Table 
1 のようになっている。

また，適応的期待を仮定した上での推定結 

果は，Table 2 のようになっている。

社会経済学的な要因の影響価格上昇期，価 

格下降期のいずれの期間でも，期待形成の違 

いに関らず1% 水準で有意で，理論に合致し 

たパラメータの値を得ることができた。推定 

された結果からは，選択時点での所得が高い 

ほど，また，選択時点の住宅面積が狭いほど， 

また，選択時点での世帯人数が多いほど，ま 

た，選択時点での世帯主の年齢が高いほど，

また，選択時点で持ち家に居住しているほど， 

持ち家を選択する可能性が高いことが明らか 

になった。

価格期待形成の影響ただし，相対価格項に 

おいては，地価が急激に上昇している期間に 

ついて，有意あるレ、は理論に合致した結果を

T a b le .1 合理的期待を用いた回帰結果

価格上昇期 価格下降期

Coef. Std. Err. z Coef. Std. E rr. z
incom e 0.44615 0.02155 20.70 Incom e 0.45452 0.02572 17.67
Rprice 一 0.00106 0.00101 - 1 .0 6 R price -0 .0 2 0 7 6 0.00350 - 5 .9 4
Fspace -0 .0 1 9 6 9 0.00329 - 5 .9 9 F space 一 0.01971 0.00411 - 4 .8 0

Num 0.27131 0.02761 9.83 N um 0.27448 0.03351 8.19
Age 0.04198 0.00310 13.53 Age 0.04715 0.00366 12.89

T dum m y 0 • 90669 0.09157 9.90 T dum m y 0.48350 0.12215 3.96
a - - 5.61755 0.18427 -3 0 .4 9 a -4 .9 6 7 0 6 0.22304 -2 2 .2 7

Log likelihood =  — 2504.2049 Log likelihood = - 1658.9931
N um ber of o b s=  5236 N um ber of o b s=  3320
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Table. 2 適応的期待を用いた回帰結果

価格上昇期 価格下降期

Coef. Std. E rr. z Coef. Std. Err. z
Incom e 0.44984 0.02162 20.81 Incom e 0.45310 0.02576 17.59
Rprice 0.00704 0.00113 6.22 Rprice 一0.01535 0.00310 - 4 .9 5
Fspace 一0.01928 0.00330 —5.84 Fspace —0.01970 0.00412 —4.78

N um 0.26342 0.02771 9.51 N um 0.27526 0.03344 8.23
Age 0.04098 0.00313 13.11 Age 0.04874 0.00364 13.37

T dum m y 0.92358 0.09209 10.03 T dum m y 0.45078 0.12190 3.70
a —5.63927 0.18565 一30.38 a —5.07743 0.22057 - 2 3 .0 2

Log likelihood = —2482.251 Log likelihood = —1662.8295
N um ber of o b s=  5227 N um ber of o b s=  3314

得ることはできなかった。特に，適応的期待 

を用いると，相対価格項が正に有意になって 

しまう。これは，価格の上昇の程度が異常と 

もいえる速度であったため，家計が近視眼的 

に行動していると仮定する適応的期待のもと 

ではストック価格が高いほど将来の値上がり 

期待が大きくなり，結果として使用者費用を 

下げてしまうためであると考えられる。また， 

合理的期待においても同様に，地価の急激な 

上昇期においてよい結果を得ることはできな 

かった。それは，家計が実際の値上がり率よ

り，より強気な期待をもっていたためである
( 2 )

と考えられる。

構造変化の有無について各期間においてい

くつかの係数は安定的である。従前の住居の 

広さや，世帯人員数，世帯主の年齢が居住形 

態の選択に与える影響は極めて安定的である 

ように見える。しかし，従前の居住形態およ 

び相対価格について，その影響は安定的であ 

るようには見えない。そのため，この地価の 

上昇期および下降期で，ノヾ ラメータの構造変 

化があったかどうかを尤度比検定によって検 

定する。具体的にここでおこなわれた検定は， 

価格上昇期と価格下降期にすベてのパラメ一 

タの変化がないという制約をかけておこなわ 

れた推定結果と，パラメータの変化が存在し 

ないという制約をかけない（パラメータの変 

化を許す）のそれぞれの尤度比をとることで

( 2 )  Rprice =  =  N R E N T であるため，我々が家計の価格期待上昇率g を誤って特

定化していたとしたら，その誤りによる相対価格への影響は，住宅のストック価格であるP を借家 

のフロー価格N R E N T でわったものが大きければ大きい程，強くなる。 したがって，価格期待形成 

の値の誤差は各地域の相対価格に一様に影響を与えるわけではないため，それが推定結果を有意で 

ないものにさせる原因のひとつと考えられるかもしれない。ただし，これらの解釈はいずれも仮説 

に過ぎず，検証が必要なものである。価格期待形成の特定化も様々なものを試してみる必要がある。
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Table. 3 尤度比検定結果

1 合理的期待（来期と今期の情報を用いる）を用いた構造変化検定

Logit: like lihood-ratio  tes t chi2(4) =  123.67
P rob  >  chi2 =  0.0000

2 適応的期待（来期と今期の情報を用いる）を用いた構造変化検定

Logit: like lihood-ratio  tes t chi2(4) =  116.04
P rob  > ch i2  =  0.0000

おこなわれた。その結果は T a b le  3 のように， 

構造変化を支持するものであった。

4 まとめ

以上で見たように， 80年代後半から90年代 

にかけての地価の乱高下は家計の住宅に関す 

る選好そのものに対し少なからぬ影響を与え 

ていることが明らかとなった。 ただしこの論 

文は価格の期待形成に関して厳密な検討を行 

っていない。 このことは今後の課題としたい。

(経済学部教授） 

(経済学研究科博士課程）
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