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昨年、 IFHP（国際住宅・都市計画連合）の世界会議の出席を兼ねて、リ

スボン、マドリッドのほか、コルドパなど南スペインの街を見てまわる機会

を得た。その視点は、「都市の開発と文化財の共生」である。

どの都市も＼サラセンとキリスト教時代の複雑で重層的な歴史を経ていて、

その歴史的文化財をいかに現在の都市の中に保存し、組み込んでいくかとい

うことに苦心していることがうかがえた。いろいろ考えさせられた旅だった

が、もっとも驚かされたことのひとつは、何かとおおらかな南ヨーロッパの

印象とは違って、どの都市でも、歴史的建造物の保存のための規則がきわめ

て個別的、具体的だということである。しかもその規制は、各都市とも現に

生活が営まれている相当広い地域を対象としているので、住民の個別利害と

反する場合も少なくないはずであるが、その反対によってその保存整備の計

画が頓挫するということはない。

わが国では、文化財の保存にかぎらず、よりよい街づくりを進めようとし

ても、総論はともかく各論は反対で進まないことが多い。彼我の都市の形成

の歴史の違いと、そのことに由来する都市計画に対する市民の意識の相違が

あって難しい問題ではあるが、魅力のある街づくりを実現するためには、そ

の意識を変え、エゴの自己抑制を図るシステムを確立する必要がある。

そのためにどうしたらいいか。見てまわったどの都市でも対象地域とその

規制策は、市全体の都市計画に関するマスタープランの中にきちんと位置づ

けられている。わが国でも、積極的かっ建設的な住民参加の下に、判断基準

として実効性のある都市のマスタープランの作成に努める必要があろう。
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工ディトリアルノート

依然として、東京圏での通勤ラ れ異なった手法を用いて鉄道の混 道路交通における混雑関数につ

ッシュ時における鉄道混雑には厳 雑費用を計測している。これらの いては、関数形の推定が非常に難

しいものがある。このような混雑 研究での計測結果との比較が必要 しいことが知られている。この理

現象に対する経済学者の処方筆は、 である。 出から、道路交通においては最適

①混雑料金を課すことと、②混雑 たとえば、家田氏のグループの 混雑料金の計算はほとんど不可能

料金収入をキャパシティの拡張に 計測結果によると、 10分間乗車し であるとされている。鉄道につい

あてることのごつである。 た場合の乗客1人当たりの混雑不 ても、混雑費用関数の関数形を正

ところが、現状はこの処方筆と 効用は約85円である（三谷邦章・ 確に推定することは容易でないこ

はまったく逆になっている。つま 家田仁・畠中秀人 1987「乗車位 とが予想される。今後の研究が必

り、東京圏の鉄道運賃は、混雑が 置選択行動モデノレを用いた混雑費 要である。

それほどでない他都市よりもかな 用の定量的評価法j『土木計画学 ⑨ 

り低い。これは、日本の鉄道運賃 研究・論文集』 No.5、139-146 井出多加子論文（「宅地造成費

規制が簿価ベースの原価主義に基 頁）。山崎・浅田論文の混雑料金 用と宅地供給」）は、日本の宅地

づいているからである。東京圏の は10分間当たり数百円であるので、造成費についての（財）日本住宅総

鉄道は物価が安かった時代に建設 家田氏たちによる計測結果に比べ 合センター調査を基礎にして、宅

されたので、簿価による原価は、 てかなり高い。 地供給モデルの推定を行い、資材

最近建設された他都市より低い。 この理由のひとつは、家田氏た 輸入の促進が宅地供給に与える効

これを反映して、東京圏の鉄道運 ちの研究は混雑費用（混雑不効用 果を言十測している。

賃が低くなっている。 の貨幣換算価値）を計測しており、 日本の住宅価格はアメリカに比

山崎福寿・浅田義久論文（「鉄 混雑料金を計算しているわけでは べてきわめて高い。地価が高いこ

道の混雑から発生する社会的費用 ないことである。混雑費用が混雑 との影響を除いたとしても、 2f音

の計測と最適運賃J）では、経済 率の 1次式で表される場合にはこ 程度にまで達している。そのひと

学者の処方雪量どおり混雑料金を徴 れらの二つは等しいが、たとえば、 つの理由は、建物部分の価格が高

収すれば、乗客はどれだけの料金 混雑費用が混雑率の 2次関数にな いことであるが、もうひとつの理

を負担しなければならないかを推 っていると、混雑料金は混雑費用 由は宅地の造成費用が高いことで

定している。彼らの推定によると、 の2倍になる。山崎・浅田論文の ある。

混雑料金はきわめて高く、 JR中 推定結果によると、混雑費用は混 アメリカの地価は都市郊外にお

央線では通常運賃の3～5倍程度 雑率の 3次関数から 4次関数の問 いては lm＇当たり 5000円に満たな

となっている。小田急線と西武新 になっている。したがって、混雑 い水準である。当然のことながら、

宿線ではこれより低いが、それで 料金が混雑費用の3倍から 4倍に この数字は宅地造成コストを含ん

も3倍以上になっている区聞が存 なっていてもおかしくない。 でいる。井出論文の基礎となった

在する。 以上からわかるのは、混雑費用 （財）日本住宅総合センターの調査

各路線のなかでは、都心近くで 関数の関数形が混雑料金の水準に によると、日本の宅地造成費用は

は倍率が小さく、中間部分で大き 対して大きな影響をもたらすこと 1 m＇当たり 1万5000円を超える数

くなり、外縁部に行くとまた小さ である。山崎・浅田論文では、表 字になっており、アメリカよりは

くなるという傾向が見られる。 2のλが混雑関数の次数を表して るかに高いことがわかる。したが

山崎・浅田論文でも触れられて いる。この係数の標準誤差が出て って、日本の住宅コストを引き下

いるように、八回達夫氏のグルー いないので、推定された次数の統 げるためには、建物部分のコスト

プと家田仁氏のグループもそれぞ 計的有意性はわからない。 だけでなく、宅地造成コストを下

2 季刊住宅土地経済 1999年秋季号



げることが重要な課題となる。 大都市圏では農地留保需要関数、 ただきたいが、概略は以下のよう

上記の調査によると、日本の宅 宅地需要関数双方の価格弾力性が なものである。

地造成費はとくに資材面において きわめてィ、さいことによっている。 第 1に、都市人口が増加すると

縮減できる余地が大きい。公共工 これらの結論は興味深く、政策的 さまざまなタイプの労働者が集ま

事の比率が高いほど資材費が割高 な合意も大きい。しかし、データ るので、企業は自分たちにとって

になっており、その理由には資材 の制約から、宅地供給モデルの推 最適なタイプの労働者を捜しやす

メーカーの組合の影響力が関係し 定は困難であり、この結論がどの くなる。このことが企業の生産性

ているといわれている。このこと 程度信頼できるかは定かでない。 を高め、それがさらに企業の参入

の当否は別にせよ、日本の宅地造 より詳細なデータに基づく研究が を促す。多数の企業が参入すれば、

成コストについてもっと注意が向 行われることを期待したい。 労働者にとっても自分にあった職

けられるべきであろう。 ⑨ を探すことが容易になり、そのこ

さて、井出論文の主たる部分は 日本でも最近は失業率が増加し とが失業率を減少させる。

宅地供給モデルの推定である。こ てきており、ついにアメリカの失 第2に、都市人口の増加は土地

のモデルは、農家による農地留保 業率を上回るにいたった。失業率 価格の上昇をもたらし、企業の生

需要関数、宅地需要者である消費 に関する重要な研究課題は、地域 産コストを増加させる。そうする

者によって決定される宅地需要関 間（あるいは都市間）の失業率の と参入してくる企業数が減少し、

数、デベロッパーの独占力を想定 相違に関するものである。佐藤泰 上と逆の現象が発生する。

して導出した農地価格決定関数に 裕論文（「集積の経済、混雑の不 第3に、大都市では住宅・土地

よって構成され、これらの3本の 経済と地域労働市場」）は、住 価格が高いので、それを相殺する

方程式を過去のデータを用いて推 宅・土地市場の存在を考慮、に入れ ためには、同じ失業率であれば、

定している。鍵となる変数である て、地域聞の失業率と賃金の関係 賃金が高くなければならない。

宅地造成費用は、農地価格決定関 を分析している。 これら二つをまとめると、第1

数のなかに入っている。 伝統的には、失業率が高い地域 の要因が相対的に大きい場合には

一般に、宅地供給モデルの推定 では、それを相殺するように賃金 賃金が高い大都市で失業率が低く

は難しく、井出論文においても理 が高くなければならないというハ なり、第2の要因が相対的に大き

論的に予想される符号条件が満た リス＝トダロ・モデルが主流であ い場合には賃金が高い大都市で失

されていないケースが存在する。 った。ところカ人アメリカやイギ 業率が高くなるという結論が得ら

しかし、過去の推定例に比較して、 リスでは、失業率が高い地域で賃 れる。

見劣りするものでないことは確か 金が低くなる傾向があるという逆 佐藤論文は精微な数学的分析を

である。 の実証結果が得られている。佐藤 行っており、おもしろい結論を導

推定された宅地供給モデルのシ 論文での推定によれば、日本でも き出している。しかし、用いたモ

ミュレーションによると、資材価 失業率が高い地域で賃金が低いと デルは高度に抽象的なものであり、

格の低下は、農地価格を上昇させ、 いう傾向がある。 実際の世界とのつながりをつける

宅地価格を下落させる。宅地価格 佐藤論文では、都市集積の経済 のが容易でない。よりシンプルで

の下落は、大都市圏で相対的に小 と不経済が存在する場合には、失 わかりやすいモデルや、実証的な

さく地方圏で大きい。また、宅地 業率と賃金は正の相聞をもつこと 分析につながるモデルをつくると

面積の増加（農地面積の減少）は もあれば、負の相聞をもつことも いった方向での発展を望みたい。

大都市圏で小さいが、地方圏では あることを示している。そのメカ (K) 

かなり大きい。これらの結果は、 ニズムの詳細は論文を参照してい

エディトリアルノート 3 



研究論文

鉄道の混雑カも発生する

社会的費用の計測と最適運賃

山崎福寿・浅田義久

はじめに

首都圏における鉄道の混雑率は、新線建設や

複々線化といったハード面の整備による輸送力

の増強や、オフピーク通勤の浸透などによって、

次第に減少してきている。首都圏主要31路線の

最混雑区間の平均値は、 1990年から1996年まで、

6年連続して低下している（図 1参照）。しか

し、 1996年においても、主要31路線の混雑時の

平均混雑率は依然189%と高く、主要31路線中

10路線が200%を超えており、一層の鉄道混雑

解消策が必要となっている。

鉄道混雑の解消には、いま述べたようなハー

ドの整備も必要である。実際、図 1のように輸

送力自体もかなり増強してきている。しかし、

鉄道の混雑現象が経済学における外部効果であ

る点を考慮すると、混雑料金を利用者に負担さ

せることによって、混雑による外部性を内部化

する必要がある。さらに、それによって得た混

雑税収入を用いて、能力増大のための投資に当

てることが望ましい。

一般に外部性が存在すると、市場は失敗し効

率的な資源配分を実現することができない。な

ぜなら、個々の経済主体が、他の経済主体に及

ぽす被害や便益を考慮せずに行動する結果、生

産量や消費量が最適水準と比較して、過大ある

いは過小な水準になってしまうからである。こ

れを修正して最適な資源配分を実現するために

は、外部効果の発生者に税金を課したり補助金

を供与することが望ましい。
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いま、直接の取引相手ではない第三者に対し

て被害を及ぽすような負の外部性を考えてみよ

う。たとえば、工場の排水や自動車の排気ガス

などによって周辺の住民が被害を被る場合を考

えてみよう。そのとき、工場や自動車の運転者

に対して課金することによって、工場の生産量

を減少させたり、自動車の走行を減らすことが

望ましい。

このような課徴金によって、外部効果の発生

者に負担を求めることは、資源配分の効率性と

いう観点からだけでなく、分配の観点からも望

ましいように思われる。これとは逆に、負の外

部効果の発生者、上記の例でいえば、工場や自

動車の運転手に対して補助金を供与して、工場

の生産量や自動車走行を減らして、排水や排ガ

スを減少させることも解決方法として考えられ

るI）。

いま述べた一般的な原理を、鉄道の混雑現象

という問題に応用してみよう。交通容量を一定

と考えると、鉄道のように利用者の数が増える

につれて混雑という現象が生じてくる。利用者

の追加的な増加によって、同じサービスを需要

している人々に対して、肉体的苦痛や精神的不

快感といった負の外部効果が及ぶ。

一人一人の乗客が混雑している鉄道に乗ると

いう経済活動が、他の乗客に対してお互いに被

害を及ぼし合うという意味で、混雑は公共的な

性格をもった負の外部効果である。したがって、

このような外部性が存在する場合には、他の利

用者に及ぼす限界的な被害額を算定して、それ
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を混雑料金という形で利用者に負担させる必要

がある。各利用者に混雑料金を負担させること

によって、資源配分の効率性は改善する九し

かし、そのためには、追加的な利用者がどのよ

うな被害額を発生させているかを計算しなけれ

ばならない。そうしなければ、そもそも混雑料

金を賦課することはできない。

本稿の目的は、混雑についての計量経済モデ

ルを構築したうえで、首都圏の鉄道を対象にし

て混雑料金を推定することにある。

l混雑費用の計量モデル

混雑費用の推計についての先行研究は、鉄道

に関しては、家田・志田・古川・赤松 (1989)

や八田（1995）、八田・山鹿（1999）がある。

道路混雑については林山・坂下（1993）や山内

図1 最混雑時の平均混雑等の推移

（%） 
215 

(1995）がある。道路混雑の外部不経済は主に

渋滞発生による時間費用で換算されているが、

さきに述べたように、鉄道混雑の外部不経済は

肉体的苦痛や精神的不快感であり、時間費用の

ように直接金銭に換算することは困難である。

そこで、家田・志田・古川・赤松 (1989）は鉄

道利用者が混雑回避のためにどの程度の時間を

消費しているかを推計している。八田（1995)

では、効用関数を特定化したうえで、通勤によ

って生じる疲労をいやすのに時間が必要である

と仮定して、非金銭的通勤費用を推計している。

本稿では、肉体的苦痛や精神的不快感といっ

た外部不経済を時間費用などに換算するといっ

た間接的な方法をとるのではなく、また、特定

の効用関数を用いずに外部不経済が地代に反映

する点に注意を払って、直接これらの外部不経
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済を推計する。

まず、簡単な前提の下で導かれる混雑費用と

家賃の関係を明らかにしてみよう。図2にある

ように、都心から郊外に向けて放射状に伸びる

鉄道を前提にして考えてみよう。個人は移転費

用を必要とせずに自由に住居を変えることがで

きるものとする。また、すべての個人は、同

質的であると仮定したうえで、代表的な個人は、

消費財zと住宅面積sから効用を得るものとす

る。

このような仮定の下では、効用関数は

Uニ u(z,s) (1) 

と書くことができる。この個人は効用を次の制

約条件の下で最大化する。

Y = z+Rs十T(r) (2) 

ここでYは所得、 Rは家賃、 Tは通勤混雑

による不快感を含めた通勤費用である。この通

勤費は都心からの通勤距離に依存するものとす

る。これらの価格は消費財を価値基準財として

測られている。通勤距離が長くなるほど通勤費

用は高くなる。また、通勤費用T(r）は、次の

ような単位距離当たりの費用cを通勤距離で積

分したものとして定義できる。

("' N(x) 
T(r）二＼〆K ,x)dx 

記号の定義

r: CBDからの時間距離（分）

R：家賃

(3) 

K：輸送能力

L(r) : rの駅近郊の住宅総床面積

n(r) : rの駅の利用者数

単位距離当たりの通勤費cは混雑率N(x)/K

と都心からの距離xに依存するものとする。

ここで、 N(x）は電車がx地点を通過するとき

の、電車の乗客数（x地点、より郊外から通勤

する乗客数）、 Kはx地点を通過する電車の輸

送力である。また、単位距離当たりの費用cは

xに依存すると考えられる。 xが大きくなるに

つれて、より遠くから通勤する人にとっての単

位費用が逓増するかどうかは一般に確定しない。

同じー駅の通勤費でも、より長距離から通勤し

ている消費者のほうが心理的負担は大きいと考

えることもできるし、距離が長くなるときに、

一種の規模の経済が働く結果、単位費用が低下

すると考えることもできる。

また、混雑率が上昇するにつれて、単位当た

りの肉体的、精神的費用は増加するものと考え

る。

さらに、ほかの沿線の地域に住む場合には一

定の効用水準aが得られるものとし、この沿

線の住宅市場や住民の規模は首都圏全体のそれ

らに比較して十分小さいものとする（small

open communityの仮定）。すると、さきの効

用最大化問題は、次の家賃関数の最大化問題に

なる。

Y-z(s, 0.)-T(r) 
R(r, u) = max 8 (4) 

すなわち、一定の効用水準の下で、家賃の付

け値を最大にすることが、さきの効用最大化問

題と同値になる。この家賃の付け値関数を都心

からの距離rで微分すると、包絡線の定理より

次式が導かれる九

-R'(r）・s(r)= T’（r) (5) 

この式の意味は、家賃関数の傾き（総家賃の

変化）が限界的な通勤費の増加に等しいことを

s：住宅面積 意味している。この経済学的な意味は明解であ

T：交通費 る。個人がどの地域に住もうとも同じ効用水準

N(x): xより郊外から通勤する乗客数（合計） を得ることができるならば、より都心から離れ
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たところに居住することによって通勤費が増加

する結果、均衡においては、その通勤費の増加

を補償するように、家賃が下がらなければなら

ないことを意味している。この家賃の付け値曲

線とさきの通勤費用の関数（3）式を用いると次式

を得ることができる。

N(r) 
R'(r）・s(r)= c（~， r) 

これに、住宅市場の均衡条件 L(r)= 

n(r )s(r）を代入すると、

山川一

K
山一川R

 
が得られる。ここでL(r）はCBDから rの地点

に存在する住宅の総床面積であり、 n(r）はr地

点の駅から通勤する利用者数である。

通勤費のなかには、料金や電車の通勤に要す

る時間費用、そして混雑から発生する苦痛など

が含まれる。すでに述べたように、混雑に伴っ

て発生する苦痛や心理的な費用は観察すること

ができない。本稿の分析の目的は、実際の通勤

費のなかから、混雑から発生する部分を抽出す

ることである。いいかえると、通勤費のなかか

ら料金と時間費用、混雑費用を識別することが、

この分析の目的である。

したがって、上の式で導かれた家賃の付け値

曲線の関係を利用して、単位距離当たりの費用

を計算し、そのデータを用いて混雑費用を識別

することができる。家賃関数を推計し、一駅都

心から離れることによって、どれだげ家賃が減

少するかという家賃の傾きを推定したうえで、

そのデータから家賃の減少がどのような要因に

よって発生しているかを計量的に分析しよう。

具体的には、（7）式の左辺を右辺の混雑率に回帰

させることによって、混雑費用を識別する。ま

た、左辺のデータは家賃関数を推定することに

よって求める。

2鉄道混雑現象の実証分析

家賃関数の推計

まず、リクルート（1995）のデータを用いて、

(6) 

賃貸マンションのm＇.月当たりの単位家賃関数

（以下、家賃関数と記す）を推計した。推計対

象路線をJR中央線（新宿駅から青梅駅）、西武

新宿全線、京王線（新宿駅から京王八王子駅）、

小田急線（新宿駅から相武台駅）として、路線

別に推計を行う九推計に用いた賃貸住宅は、

アパート、戸建てを除く賃貸住宅で、最寄り駅

までパス利用以外のすべての物件を対象とした。

家賃関数を推計する際に問題となる非線形性

や不均一分散を考慮し、ボックス・コックス変

換を用いた。ただし、もっとも非線型性が大き

いと考えられる新宿駅からの時間距離だげをボ

ックス・コックス変換し、被説明変数、その他

の説明変数は真数値を用いた。

つまり、

(7) 

R=ao十a1ヰ工十悩十a3r2十

として、最尤法を用いて aiを推計した。

Rはm'当たりの家賃、 r1は新宿駅からの時間

距離、 sは専有面積、 r2は最寄り駅からの時間

距離である。

時間距離としては、 1995年時点の時刻表をも

とに、 6時30分から 9時までの形態別（快速、

特急、普通など所要時間の相違に基づく）の所

要時聞を形態別頻度で加重平均した値を用いて

いる。また、運行頻度は1995年時点の時刻表を

用いて、 6時30分から 9時までの新宿駅へ向か

う電車の便数から計算した。

推計結果は表Iに示すとおりである。路線に

よってダミー変数を用いているが、ほとんどの

説明変数が有意であり、各路線とも理論的に予

想される結果となっている。

都心からの距離や最寄り駅からの距離が大き

くなるにつれて、単位当たりの家賃は低下する。

また、運行頻度の増加は利便性の向上を意味し、

家賃を上昇させる。築年数は質の低下を招く結

果、家賃を低下させる。

通勤費用の推計

次に、表1から－R＇を算出し、国勢調査に

鉄道の混雑から発生する社会的費用の計測と最適運賃 7 



表1 lm2当たり家賃関数推計結果

JR中央線 小田急線 京王線 西武新宿線

推定値 tf1直 推定値 t f直 推定値 t f直 推定値 t f直

都心からの距離 46.53 21.0 -141.6 28.8 115.4 26.2 124.0 31.6 

専有面積 9.932 16.2 3.785 5.09 12. 72 15.2 10.53 14.1 

最寄駅からの距離 31. 78 10.3 36.26 8.20 22.97 6.02 26.52 6.86 

運行頻度 7.142 6.34 3.549 2.06 1. 743 1.87 3.200 2.08 

築年数 31.81 13.3 32.88 10.8 26.36 9. 77 27.48 9.13 

階数／総階数 133.4 2.51 302.9 4.31 156.5 2.67 3.041 0.05 

ワンルームダミー 567 .2 13.8 700.1 11. 7 536.2 10. 9 643.6 9.77 

エレベーターダミー 87 .09 2.92 3.869 0.09 48.87 1. 41 50.41 2.34 

吉祥寺ダミー 475.5 7.38 

国立ダミー 341.0 3.99 

代々木上原駅ダミー 458.3 4.87 

多摩区ダミー 233.6 3.82 

明大前ダミー 360.5 4.16 

定数項 4239. 2 37 .56 5230.6 48.2 4780.7 52.9 5091. 2 60.42 

λ 0.90 0.71 0.60 0.67 

修正済決定係数 0.805589 0.720303 0. 739215 0. 735601 

サンプル数 859 713 758 633 

表2 通勤費用推計結果

JR中央線 小田急線 京王線 西武新宿線

推定値 t値 推定値

g 0.702 2.73 4.962 

r 95.75 3.56 90.83 

L1 t 0.236 0.29 0.997 

定数項 1006 0.83 3731 

λ 3.92 3.06 

修正済決定係数 0.630 0. 718 

サンプル数 31 

よる地域別1世帯当たりの住宅面積を駅別の世

帯当たりの住宅面積s(r）として（7）式に代入し、

各駅間の通勤コスト cを算出する。なお、（5）式

は連続型であったが、実際の推計は離散型であ

るため、駅間時間距離Llrを乗じている。すな

わち、

Cニ－R'(r)s(r) ＝一（a1rH)s(r)L/r (8) 

である。ここで、 a1、Aは表1の推計における

変数（都心からの距離）の係数推定値とボック

ス・コックス変換で用いたAである。また、

s(r）は平成7年国勢調査の世帯当たりの平均住

居面積を用いている。ただし、東京都に関して

は特別集計によって町丁別に集計されており、

駅周辺l.5kmに入る町丁の平均を用いているが、

その他の県については市区の平均値を用いてい

8 季刊住宅土地経済 1999年秋季号

32 

t値 推定値 t値 推定値 t j直

2.52 7 .632 3.86 8.359 2.31 

2.60 336. 7 4.60 10.27 2.19 

。.34 0.212 1.15 0.643 2.71 

2.14 1159 3.12 4402 1.56 

3.44 3.31 

。734 0.642 

50 28 

る。

次に、（8）式で求められた各駅間の通勤費用を

被説明変数として、（6）式を推計する。実際には、

運輸経済研究センター（1997）の路線別の定期

利用通過乗車人員N(r）とピーク時2時間の輸

送能力Kから混雑率を推計し、限界的金銭的

通勤費用Lit （前駅までの 1カ月定期運賃一一一

当該駅までの 1月定期運賃）、都心からの距離

rを説明変数として、次式を推計した。また、

混雑費用に関しても、不均一分散を考慮し、混

雑率にボックス・コックス変換を用いて路線別

に推計した。

c＝仇＋a1Y十ぬ九Llt+c 刷

ここで、



表3 混雑料金推計結果 (JR中央線） ( 1回当たり円、分）

駅名 時間距離
混雑料金 運賃 倍率 定期料金 倍率

(a) (b) (a)/(b) (c) (a)/(c) 

中野 4.8 356 150 2.37 llO 3 .23 

荻窪 10.7 672 160 4.20 117 5. 72 

吉祥寺 14. 7 870 210 4.14 147 5.93 

三鷹 16.6 972 210 4.63 147 6.62 

武蔵境 19.0 1,200 290 4.14 206 5.84 

武蔵小金井 24.0 1.501 290 5.18 206 7 .30 

国分寺 25.3 1,608 370 4.35 264 6.09 

国立 31.0 1, 748 370 4. 72 264 6.62 

立川 32.5 1, 792 440 4.07 316 5.68 

八王子 41. 7 1,808 450 4.02 323 5.60 

西八王子 46.4 1,808 530 3.41 374 4.83 

高尾 50.2 1,810 530 3.41 374 4.83 

注）運賃は、片道料金で表示しである。定期運賃1カfl定期を片道当たりに換算したものである。仁記通常運賃と定期運賃はすべて1995年12
fJ現在のものである。

表4 混雑料金推計結果（小田急線）

駅名

代々木八幡

下北沢

経堂

成城学園前

登戸

向ケ丘遊園

新百合ヶ丘

鶴川

町田

相模大野

小田急相模原

相武台前

海老名

本厚木

g二型企L
K 

εは誤差項である。

時間距離

5.0 

8 .1 

14 .8 

17. 7 

22.9 

24.9 

29.6 

34 .1 

36.2 

40.6 

44. 7 

46.7 

50.6 

54.2 

混雑料金

(a) 

58 

172 

432 

581 

723 

766 

975 

1,043 

1,098 

1,123 

1,128 

1,131 

1,136 

1,145 

四つの路線の結果をもとに、（9）式を推計した

結果が表2である。ここで、家賃関数は各路線

のものを用いている九

推計の結果、係数α1はともに有意でトあり、

混雑費用が発生していることが検証されたへ

各路線とも、ボックス・コックス変換を用い

ているため、その弾力性はAとgに依存する

ので、 αlで直接比較することはできない。し

かし、 Aが3から 4であることから関数型はか

(I阿当たり円、分）

運賃 倍率 定期料金 倍率
(b) (a)/(b) (c) (a)/(c) 

140 0.42 94 0.62 

160 1.07 ll3 1.53 

180 2.40 138 3.14 

200 2. 91 169 3.44 

230 3.15 199 3.63 

230 3.33 199 3.85 

290 3.36 238 4.10 

320 3.26 258 4.04 

350 3.14 281 3.90 

350 3.21 290 3.87 

390 2.89 294 3.83 

390 2.90 298 3. 79 

470 2.42 310 3.67 

470 2.44 314 3.65 

なり似ていることがわかる。また、距離rの係

数が正で有意であることから、遠くなることに

よって心理的な通勤費が高くなっていることが

わかる。また、定期運賃費用の係数が西武新宿

線以外では有意でない。

最後に、この実証結果から最適混雑料金を計

算することができる。混雑料金は、追加的な利

用者が人々の通勤費用cをどれだけ増加させる

かという値に等しい。したがって、これがすべ

ての乗客に及ぶ結果、ある追加的な利用者の増

加が、他の乗客に及ぽす影響をすべて計算すれ

ばよい。これは次式で計算することができる。

鉄道の混雑から発生する社会的費用の計測と最適運賃 9 



表5一混雑料金推計結果（京王線） (1回当たり円、分）

駅名 時間距離
混雑料金 運賃 倍率 定期料金 倍率

(a) (b) (a)/(b) (c) (a)/(c) 

明大前 7.5 324 140 2.31 119 2. 72 

千歳烏山 16.0 6百l 200 3.31 168 3.93 

仙！｜｜ 20.0 703 200 3.51 168 4.18 

つつじヶ丘 19.1 741 220 3.37 184 4.03 

調布 23.6 874 250 3.50 214 4.09 

府中 30.9 1.231 300 4.10 257 4.80 

分倍河原 31.5 1,257 300 4 .19 257 4.90 

聖蹟桜ケ丘 35.9 1,330 340 3.91 285 4.67 

京王永山 40.0 1,356 360 3. 77 302 4.49 

京主多摩センター 41. 2 1,388 360 3.85 302 4.59 

南大沢 47.2 1,429 430 3.32 359 3.98 

京王八王子 43.3 1,447 390 3.71 317 4.57 

橋本 52.4 1. 450 470 3.08 385 3. 77 

表6 混雑料金推計結果（西武新宿線） (1回当たり円、分）

駅名 時間距離
混雑料金 運賃 倍率 定期料金 tは立コ 妥＋
(a) (b) (a)/(b) (c) (a)/(c) 

下落合 5.0 94 120 0. 78 97 0.96 

新井薬師前 10.0 254 140 1.81 126 2.02 

沼袋 11.0 324 140 2.31 126 2.58 

鷺ノ宮 14. 7 500 170 2.94 153 3.27 

下井草 20.0 546 170 3.21 153 3.57 

上井草 24. 0 623 170 3.67 153 4.07 

上石神井 20.8 657 200 3 28 180 3.64 

回無 26.7 767 220 3.49 203 3.78 

小平 31. l 803 250 3. 21 225 3.56 

東村山 36.6 836 280 2.99 248 3.37 

所沢 39. 7 856 310 2.76 268 3.19 

狭山市 50.0 953 360 2.65 308 3.09 

本川越 58.3 967 420 2.30 332 2.92 

g
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混雑料金＝ αlgλ1×g＝αlgλ 仙

となる 7）。

表2の推計結果を用いて混雑料金を試算した

ものが、表3、表4、表5、表6である。

表3はJR中央線の新宿駅からの料金と混雑

料金を示している。混雑料金は、各区間の混雑

率から計算した各駅聞の混雑料金を新宿駅まで

積み上げたものである。料金と混雑料金の比を

みると、通常運賃の3～ 5倍程度であり、利用

者数が多い区間では、混雑料金も当然高くなり、

IO 季刊住宅土地経済 1999年秋季号

輸送力の大きくなる区間では混雑率が低下し、

(10) 混雑料金も低下する。

その他の路線では、とりわけ西武新宿線の混

雑料金が低くなっている。これは、混雑率が低

いことによると考えられる。しかし、推計の基

礎になる輸送能力（K）の定義が各鉄道会社で

異なっており、混雑時間における定期通勤者比

率も異なっている。したがって、路線聞の単純

な比較は困難である。

このような混雑料金の差は、表2のα1の推

定値の差から生じている。表2をみるとわかる

ように、各路線のサンプル数は決して十分な数

ではない。今後は各路線のデータをプールする

ことによって、 α1と混雑料金の信頼性を高め



ていく必要があるように思われる。

結論

本稿では、首都圏の鉄道を対象として、家賃

関数から得られるデータを用いて最適料金を推

計した。

各通勤者が負担している混雑からの不効用は

家賃に反映している点に注意を払って、家賃関

数の説明変数に混雑率という変数を導入した。

その結果、混雑率は家賃に有意な影響を及ぼ

していることが検証された。混雑率の係数推定

値を用いて、混雑料金を計算したところ、混雑

料金は平均して、通常運賃の3から 6倍程度に

なっていることがわかった。

今後サンプル数を増やすことによって、推定

の精度を高めていくことが必要である。

＊本稿の基礎となる研究において、岩田規久男、金本

良嗣、八回達夫、森泉陽子、井出多加子の各先生から

貴重なコメントをいただいたことに感謝したし弘また、

本稿の基礎となる研究は、科学技術振興財団および文

部省科学研究費からの研究助成を受けている。

｝王

1）これはコースの定理と呼ばれている。しかし、この

ような補助金を供与する場合には、所得分配に及ぽ

す影響は課徴金の場合とは異なったものになる。

2）混雑料金やピークロードプライシングについては、

岩田 0994）、清野（1989）、八回 (1995）、 Mohring

(1976）、 Vickrey(1969）を参照。

3）これらについては、 Fujita(1990）の Ch.3を参照。

4）全路線をまとめて推計し、その地代関数と各路線の

混雑率から混雑料金を推計する方法も考えられる。

しかし、路線別の混雑以外の利便性の違いや、混雑

率の取り方が鉄道会社間で異なっているという問題

もあり、今回の推計では路線別に推計を行った。

5）なお、 N(r）も cもともにrの関数である可能性があ

り、同時性の問題が生じることが考えられる。しか

し、 N(r）に関して操作変数法を用いて推計してみて

も、操作変数法を用いない場合と結果はそれほど変

わらなかった。

6) Litが有意でないのは、鉄道利用者が実質的通勤費

を負担していないという Hattaand Ohkawara 

(1994）の結果を示唆している。

7）ここでは通勤混雑から発生する心理的、精神的な苦

痛を金銭的に評価できるものと仮定した。しかし、

この仮定は本質的なものではない。次のように効用

関数に直接混雑が影響すると考えても、以下の結論

はまったく影響を受けない。このとき効用最大化問

題は、

u = u(z,s,it)s. t. Y = z+Rs+ar 

となる。ここでaは単位距離当たりの金銭的費用を

示している。この問題をとくと、

au 
R＇（巾（ r）二a一一一一a<-R-l 
という関係が導かれる。したがって、混雑料金の推

計は、左辺のデータから右辺の第2項を識別すると

いう問題に帰着する。
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研究論文

宅地造成費用と宅地供給

井出多加子

はじめに

日米の宅地価格差について、これまでさまざ

まな面から調査研究が実施されてきた。それら

の研究では、（1）価格差が存在するかどうか、（2)

存在するとすれば、どのような要因によるもの

か、などが検討されてきた。

造成工事費用は各事業に固有の属性に大きく

左右され、日本国内であっても標準的な費用が

存在しない。たとえば1988年の調査では、工事

費が宅地価格に占める割合は、 24～43%となっ

ていて、ぱらつきが大きい（図 1) I）。そのた

め比較にあたっては、固有の属性の影響を排除

する必要がある。

これまで、費用格差をもたらす要因として、

生産性の違いや地形などの自然条件・事業規模

があげられてきた（建設省1995など）。たとえ

ば金本（1996）では、土地利用規制のため、林

地や湿地などのように造成費用の割高になる土

地で宅地開発が行われているとして、規制と自

然条件の影響を指摘している。

しかしながら、造成費用の格差は、自然条件

や事業規模以外の要素にも影響される。（財）日

本住宅総合センター（1999）では、宅地の工事

原価の格差を主に単価要因から分析している。

それによると、日本の宅地造成費はとくに資材

面において縮減できる余地が残されているとい

う。たとえば、主要資材である砂や骨材を輸入

した場合、 19～28%価格が下落することが指摘

されている九資材市場には、完全競争を妨げ

12 季刊住宅土地経済 1999年秋季号

る規制や組合などの要因が存在している。

資材の輸入などによって造成費用単価が下落

する場合、最終的に宅地価格や宅地供給にはど

のような影響が及ぶだろうか。

本稿では、（財）日本住宅総合センター

(1999）で調査した神奈川県のある民間宅地造

成事業をもとに、個別の事業属性の違いを取り

除いた「標準造成費用」を加工する。それをも

とに、建設資材輸入による土地造成費用の下落

が、宅地価格や農地価格、そして農地の宅地へ

の転用に与える影響をシミュレーションによっ

て明らかにする。さらに、直接工事のうち、資

材価格と公的部門の関連を検討する。

次節において、山崎・井出 (1997）で提案さ

れたモデルに基づいて、農地を宅地に転用する

開発業者の合理的な行動をとらえ、宅地の市場

と農地の市場の関連を分析する九これらの市

場が競争的でなければ、造成費用の下落が宅地

価格の下落につながるとはかぎらないためであ

る。

第2節では、 1973～1993年の都道府県におけ

る標準造成費用のデータを加工し、地域価格差

の分析から造成費用のうち労務費と資材費に見

られる問題点を指摘する。分析を1993年までに

とどめたのは、これ以後造成事業に構造変化が

生じたためである。

第3節では、この標準造成費用をもとに宅地

供給モデルを推定し、その結果から、造成費用

の35%近くを占める資材価格が輸入によって25

%下落した場合、どのような宅地価格が成立し、



どの程度宅地供給が増大するかをシミュレーシ

ョンによって明らかにする。

第4節に今後の課題を示す。

l宅地転用モデル

農地・宅地の価格差と転用

農地から宅地への転用状況を観察する。

1974～1992年の期間に、転用面積は大都市圏で、

いで・たかこ

1957年東京都生まれ。 1993年慶

慮義塾大学大学院経済学研究科

博士課程修了。経済学博士。現

在、成践大学経済学部助教授。

論文：「地価バブルと地域間資
本移動Jr現代マクロ経済学j
（共編著、東京大学出版会）。

1県当たり平均して毎年250～350ha、地方圏に 討する。

おいても l県当たりおよそlOOha前後で推移し

ていて、変動はそれほど大きくない4）。

農地と宅地の価格差は、大都市圏において

1980年代前半におよそ10万円Im＇で、あったもの

が、その後の宅地価格の急上昇を受けて 2倍か

ら3倍程度に上昇している。一方、地方圏の価

格差はそれほど大きな変化はなく、 1992年ごろ

には8万円／m＇程度になっている。

この農地と宅地の価格差は、宅地市場と農地

市場がともに競争的であれば、宅地造成の限界

費用を一部反映していると考えられる。そこで、

宅地への転用モデルを用いて、ディベロツパー

が直面する造成費用の変化の影響を総合的に検

図1－宅地原価の用地費・工事費等);llj構成。 40,000 

1／／／／／／／…  ．．．． 
全団地平均

16ha未満

16～33ha 

規

模 33～lOOha 

,¥}lj 

100～300ha 

300ha以上

「一三大都市圏

地

域
その他

L__ 

注）図中の数字は構成比（%）。

出所）（財）日本住宅総合センター（1990）、 9頁。

宅地転用モデル

理論モデルは、図2のように、農地市場と宅

地市場で構成される（詳細は山崎・井出1997、

Yamazaki and Idee 1997参照）。

取引主体は、①農地を保有する農家、②農地

を購入して宅地に開発するディベロッパ一、③

宅地を最終的に購入する一般消費者の3通りで

構成される。

ディベロッパーは、農地市場で農地を購入し

て造成事業を行い、次期に購入された農地の一

定の割合を宅地市場で宅地として販売する。農

地から宅地への転換には 1期間必要と仮定し、

80,000 
（円／m')

120,000 

24.1 1百317.4 20.6 

19.4 

~用地費

仁コ工事費

．．負担金（減額負担を含む）

Lコ諸経費
仁コ金利

備考） 1988年に（財）日本住宅総合センターなどが、全国266団地を対象に行ったアンケート調査の結果をまとめたもの。
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関数である。

宅地の最終需要者である一般消費者は、今期

と次期のどちらの期に購入することが有利であ

るか比較して行動する。宅地需要は、将来予想

宅地価格の増加関数で、今期の宅地価格の減少

関数になる。

このように、モデルには、 t時点で農家が予

想する t十1期の予想農地価格、 t時点でディ

ベロッパーが予想する t十1期の予想宅地価格、

t+l時点で消費者が予想する t+2期の予想宅

地価格という、三つの予想変数が含まれている。

図2 宅地の転用の流れ

農
地
市
場

t
期

今期の農地価格と転用面積決定

自動的に来期宅地供給量が決定

ディベロッパーの農地価格決定式

（今期の造成費用とt+l期の宅地

価格を予想）

民間宅地造成費の加工

造成工事は「受注生産jといわれるように、

地形や事業規模などによって費用が大幅に異な

り、全国統一された値は公表されていない。同

一開発面積であっても、どれだけ「土Jを移動

させたかという整地工事量で全体の費用が大き

く異なるから、造成費用は地形に大きく依存す

る。また、事業規模が大きいと、大型重機を利

用して効率よく作業を行うことができるので、

開発面積当たりの費用が低くなる。しかし、

（財）日本住宅総合センター (1999）では、この

ような地形や事業規模の違い以外に、造成費が

高くなるような要因があるか調査している。

そのため、神奈川県で1995年に行われたある

民間造成事業を「標準造成工事Jと位置づけ、

同一内容の開発事業を異なる地域や期間に実施

する事態を想定し、開発面積当たりの平均費用

を加工した。造成費用は、労務費、資材費、機

械損料、経費の四つに大別されている（加工方

法の概略は付録参照、具体的数値はすべて（財）

日本住宅総合センター1999、第5章に掲載）。

図3は、加工した造成費用（経費を含む）の

推移を、いくつかの都道府県で観察したもので

ある。各都道府県とも、時間を通じて造成費用

は上昇傾向にある。全国平均では、 1973年に l

m＇当たり 7204円であったものが、 1981年には 1

万5610円と倍増した。このような1973～1981年

2民間宅地造成費用データ

宅
地
市
場
t+l 
期

t+l期の宅地価格が決定

注）宅地から農地への転用には1期間必要で、ディベロッパーが購入

した農地は1期後に宅地に転換されると仮定。

在庫はもたない。すべての農地が宅地にならな

いのは、開発指導要綱などによって、開発業者

は開発面積の一定割合を道路や公園などの公共

用地として提供しなければならないためである。

ディベロッパーは開発計画の初期時点で、将

来の売却価格を予想して行動する。ディベロツ

ノfーの利潤は、将来の予想、宅地価格から購入す

る農地価格と造成費用を差し守｜いたものにな

る九ここでは、山崎・井出 (1997）で明らか

になった農地市場におけるディベロツパーの独

占的地位を考慮する。ディベロッパーは各地の

農地市場で独占的な影響力をもつため、その農

地購入量によって農地価格が変化する。期待利

潤が最大になるように、農地の購入量と農地価

格を決定する。そのため農地価格は、将来の予

想宅地価格（の一定割合）の増加関数、造成費

用の減少関数になる。

一方、農家は今期と次期のどちらの期に売却

することが有利か比較し、今期の売却が有利で

あれば、開発業者への売却が実現する。したが

って、農家の農地に対する留保需要は、将来予

想農地価格の増加関数、今期の農地価格の減少

1999年秋季号季刊住宅土地経済14 



にかけての急増から一転して、そ

れ以後は比較的穏やかな上昇に変

わっている。 1986年には 1万5766

円、 1993年では l万8128円である。

金本 (1996）では、都市開発協会

によるシミュレーションにおいて、

宅地開発の土木工事費用が1986年

でIm＇当たり l万8500円と紹介さ

れている。これと比較すると、首

都圏だけでなく地方圏を含む平均

としては加工した標準費用は適切

な値といえるのではないだ、ろうか。

図3ーモテ、ル工事単価の推移

（円）

25 000 

20,000 

15,000 

10,000 

5,000 

。
1975 1980 1985 1990 1995（年）

費用をさらに項目別に観察しよ

う。造成費のうち経費は、労務費、

資材費、機械損料というの3項目

の合計である直接工事費の一定割

合（通常15%）となっているから、

図3に見られるような時間を通じ

た造成費の趨勢には影響しないへ

出所）（財）日本住宅総合センター (1999）第5章、凶5-2, 

図4ーモデ、ル工事地域格差の推移

しかし、労務費と材料費は対称

的な動きを示している。労務費は

全体として上昇傾向にあって、む

しろバブル以降、とくに大都市圏

で急騰している。それにたいして

材料費は、 1981年以後ほとんど増

加せず、福島県と広島県ではほぼ

（円）

0.09 

0.08 

0.07 

0.06 

0.05 

0.04 

0.03 

0.02 

0.01 

。
1975 

横ばいとなり、東京都と北海道ではむしろ下落

している。また、トラックやブルドーザーなど

の機械損料は、 1981年まで上昇していたものが、

それ以後わずかな増加にとどまっている（（財）

日本住宅総合センター1999、第5章、付録表参

照）。

図4は、標準造成費用の地域格差を、変動係

数であらわしたものである。同ーの工事内容を

想定しているから、競争を妨げる要因がなけれ

ば、地域格差はクロスセクションでは輸送費で

決まり、その時系列的変動は技術要因によりも

たらされるはずである。図4をみると若干の上

下動はあるが、 1975年からバブル崩壊が始まる

1991年まで、変動係数が増加していて地域格差

変動係数

1980 1985 1990 1995（年）

が拡大したことがわかる。この間輸送の費用低

下や技術革新が進んでいることを考えると、む

しろ地域格差は縮小するはずで、はなかっただろ

うか。

造成費用と公共部門の影響

土地造成を含む土木工事について、日本では

「民は上もの、官は土木」といわれる。 1995年

時点で土木工事の80%（名目値）は官需であり、

官需比率は46.4%という民間主導の建設投資と

対称的である（（財）日本住宅総合センター1999、

第4章、表4 1参照）。民間土木工事であって

も、基本的には公共工事の積算方法を利用して

いるので、公共部門の影響は費用面にも及んで

宅地造成費用と宅地供給 15 



図5 土木工事における公共部門シェアと工事費用
(1990年都道府県別データ）
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出所）（財）日本住宅総合センダー（1999）第4章、図4 9 0 

備考）縦軸は、労務・資材のデフレータ（神奈川県1993年＝ 1)、

横軸は建設業総合事業所の元請け完成工事に占める公共工事の

シェア。

いると考えられる。

図5は、標準造成事業の労務費・建設資材費

デフレータと公共工事のシェアとの相聞を1990

年の都道府県別データで観察したものである。

労務費と公共工事比率は右下がりの関係が観

察され、公共工事のシェアが高い地域ほど労務

費が割安になっていることがうかがえる。これ

は、労務費の割安な地域は過疎が進行していて、

公共事業が地域経済を支えていることを反映し

ていると考えられる。近年、公共工事が雇用対

策の性質をもっていると指摘されていることと

整合的になっている。

一方、建設資材と公共工事比率は右上がりの

関係がみられ、公共工事のシェアが高い地域ほ

ど建設資材費が割高になっている。このことは、

雇用対策の観点からは説明できない。建設資材

業者やゼネコンへのヒアリング調査からは、建

設資材の生産者組合が価格に影響力をもってい

ることが判明した。そして、組合の組織力が高

い地域は公共部門の比率も高まっていることが

明らかになっているから、生産者組合と公共工

事の関連に問題があると考えられよう（（財）日

本住宅総合センター1999、第4章）。
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3建設資材価格下落のシミュレーション

推定

第1節で紹介した宅地転用モデルをもとに、

各都道府県における市街化区域内の農地と宅地

を実証的に分析する。

沖縄を除く県別の1974～1992年のパネルデー

タを用いて、固定効果モデルを 2段階最小自乗

法で推定した。推定期間をこのように設定した

のは、住宅地平均価格が1973年以降しか利用で

きないためである。さらに上記の注で述べたよ

うに、 1993年以後の造成費用が実際より高めに

なっている可能性が高いからである。

第1節の理論モデルは上記のように、ディベ

ロッパー、農家、一般消費者の行動を記述する

3本の構造方程式と 2本の定義式で構成されて

いる。この3本の構造方程式の推定結果を、表

1に示す。表 l(a）農地留保需要関数と（c）宅地需

要関数を比較すると、農地のほうが三大都市

圏・地方圏ともに価格弾力的で、地方圏のほう

がその度合いは大きい。地域別に比較すると、

大都市圏では、農地と宅地の価格弾力性はいず

れも大幅に小さくなっており、価格変化にきわ

めて非感応的である。

農地留保需要の将来価格弾力性は、地方圏が

理論的に予想される符号条件を満たしているの

に対して、大都市圏は満たされていない。

造成工事の平均費用ACは、表 1(b）の農地価

格決定式において、有意な説明変数中もっとも

大きな影響を農地価格に与えている。推定期間

中の弾力性の平均値を計算すると0.515とな

り7）、造成費が 1%下落すると農地価格が

0.515%上昇することが示されている。

シミュレーション

（財）日本住宅総合センター（1999）の第4章、

第7節「海外建設資材の活用」の表4 16によ

ると、建設資材を輸入することで資材価格は大

きく低下する。主要な骨材である砂（荒目）を

lOOm＇以上購入する場合、東京都調布市の現場



着なら19%、東京都都区内の現場着なら28%価

格は下落する。

この調査結果をもとに、造成費用の32.5%を

占める資材価格が25%下落する事態を想定した。

これにより造成費は全体として12.2%下落する。

資材価格の変化は、上記のように、短期と長

期で異なる影響を農地市場と宅地市場に与える。

ここで短期とは、ディベロツパーが予想する次

期宅地価格、農家が予想する次々期農地価格、

そして宅地の最終需要者が予想する次々期宅地

価格という、三つの将来価格がすべて変化しな

い場合と定義する。表2は、資材価格下落が農

地・宅地価格や転用面積に与える短期的変化を

示している。

農地価格は、大都市圏と地方圏でそれぞれ平

均4.57%と6.9%上昇する。また宅地価格は、

大都市圏で平均4.71%下落し、地方圏では

10.91%下落する 8）。したがって、大都市圏で

は農地の価格上昇の程度が宅地価格の下落の程

度にほぼ等しいものの、地方圏では宅地価格の

低下の割合が農地価格の上昇割合を上回ってい

る。また、造成費用が12.2%下落することで、

地方圏でほぼ同程度に宅地価格は下落するもの

の、大都市圏では宅地価格の下落幅は造成費の

下落幅の3分のl強にとどまる。

農地面積は両地域でともに減少する。大都市

圏では0.4%の減少と軽微でbあるが、地方圏で

は3.38%減少して宅地への転用が促進される。

このように、大都市圏での農地価格と宅地価格

への影響が小さいのは、同地域で農地・宅地需

要の価格弾力性がそれぞれきわめて小さく、ほ

とんどゼロに近いためである。したがって、造

成費用の下落は、転用面積の拡大よりも宅地価

格下落に大きく影響する。

しかし、資材価格下落が農地・宅地価格を変

化させると、長期的には人々の予想も影響を受

ける。仮に今期の宅地価格が持続的に下落する

なら、ディベロッパーは将来の宅地価格も下落

すると予想するであろう。次期価格と今期価格

が同方向に変化するなら、異時点聞の価格差は

表lー宅地造成モデルの推定結果

(a）農地留保需要関数
従属変数 log(L, (t））：農地面積（対数）

説明変数 推定係数

log(P,(t)) +r(t) -0.493 

(log(P, (t) +r(t））×URBAN 0.409 

log(P, (t+ 1) *) 0.153 

log(P, (t十1)*) XURBAN 0.309 

log(Y(t)) 0.203 

)og(RA (t)) 0.144 

DUM(t) 0.014 

決定係数 0.996 

t値

7 .694 

5.236 

2.364 

3. 982 

-11.330 

9.629 

3.216 

注） Yは1人当たり賃金所得、 RAは1m＇当たりの実勢農業地代。
＊は次期の予想変数を示し、合理的期待仮説のもとで、将来の実

現値をモデノレ全体に含まれる外生変数の今期および前期の値で回

帰した推定値を利用。 URBANは大都市間ダミーで、大都市圏所
在の都道府県は I、それ以外は0。DUMは市街化区域線引き変
更ダミーで、市街化区域I面積が前年より増加した場合1、それ以
外はOを取る。 rは利率。

(b）農地価格決定式
従属変数 PA (t）：農地価格

説明変数 推定係数 t値

h(t) 0.001 3.957 

PH (t十1)*/(l+r(t)) 0.499 48. 616 

P"(t+l) */(l+r(t)) xD86(t) 0.096 14.515 

AC(t) 1.025 4.619 

DUM(t) 1041. 430 1.199 

決定係数 0.947 

lt) hは転用面積、 ACは標準工事の平均費用、 D86はパ:;I；レダ
ミー (1986～1990年が1）。

(c）宅地需要関数

従属変数 log(L" Ct+ 1））：宅地面積（対数）

説明変数 推定係数 t値

log(P,, (t)) +r (t+ 1)ートτ（t+l) -0.071 2.730 

(iog(l'11(t）十r(t十1）十rCt+l))
0.045 4.286 

×URBAN 

log(P11(t十2)*) 0.064 2.478 

log(DENSE(t十1)) 0.810 22. 426 

log(AMENITY(t+l)) 0.212 8.741 

DUM(t十1) 0.034 6.963 

決定係数 0.996 

注） Tはi可定資産税実効税率。 DENSEとAMENITYは、それぞれ
市街化区域内人口密度と県別生活関連社会資本ストック。

出所）（財）日本住宅総合センター(1999）第5章、表5 1、5 2、
5 3。
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表2 資材価格下落の影響

年
大都市園

農地面積変化 農地価格変化 宅地価格変化

1976 一059 3.52 11.83 

1977 -0.48 5.64 6.47 

1978 0.53 6.27 7.30 

1979 0. 70 8.27 9.67 

1980 0.68 8.06 8.54 

1981 0. 74 8.77 8. 51 

1982 0.50 5.90 5.17 

1983 。.37 4.40 3.58 

1984 0.33 3.85 3.04 

1985 0.31 3.60 -2.73 

1986 -0.29 3.41 2.54 

1987 0.33 3.86 2.84 

1988 -0.28 3.26 -2.29 

1989 ← 0.21 2.47 1. 75 

1990 0.20 2.32 1.47 

1991 0.18 2.12 1.25 

1992 0.16 1. 93 一1.08
平均 ← 0.40 4.57 4. 71 

出所）（財）日本住宅総合センタ (1999）第5章、表54。

短期の場合ほど変化しないので、長期効果のほ

うが短期効果より小さいと考えられる。

まとめ

本稿では、 1995年に神奈川県で実施された民

間宅地造成事業をもとに、標準的造成費用デー

タを加工し、分析した。同一内容の事業を想定

し、労務費、建設資材費、機械損料について代

表的工種のデータからデフレータを作成したと

ころ、労務費と資材費に時間を通じて対称的な

動きを示し、土木工事の公共工事の比率が高い

地域ほど労務費は割安に、資材費は割高になっ

ていることが観察された。ヒアリング調査によ

ると、資材メーカーの組合の影響力が関係して

いるという。

山崎・井出 (1997）で定式化した農地を宅地

に開発する宅地造成モデルを用いて、造成費用

と農地価格や宅地価格の関係を実証的に検討し

た。その結果、材料費が25%下落し、それによ

って土地造成の平均単価が12.2%低下した場合、

地方圏では農地価格が平均して6.9%上昇し、

宅地価格は平均して10.91%下落する。すなわ

18 季刊住宅土地経済 1999年秋季号

（単位ー%）

地 方 圏

農地面積変化 農地価格変化 宅地価格変化

2.09 4.96 ← 10.64 

3.25 6.59 14.51 

3.84 7 .78 16.57 

4.24 8.59 17.54 

4.28 8.68 -16.07 

4.62 9.37 ← 16.18 

4.24 8.59 -13 47 

3.62 7.34 -10.60 

3.18 6.44 8.85 

3.09 6.26 8.26 

3.06 6.21 -7.91 

3.34 6. 77 9.24 

3.33 6. 75 9.00 

-3 32 6. 72 8. 79 

3.01 6.10 7.32 

2. 72 5.51 -6.12 

-2.28 4.62 4.41 

3.38 6.90 10.91 

ち地方圏では、造成費の下落と同程度に宅地価

格が下落する。しかし、資材価格の変化によっ

て宅地価格や農地価格が変化すると、人々のこ

れらの価格に対する予想も変化するため、長期

的にはこれらの影響の程度は弱まる。

このシミュレーションは、全国一律に材料費

が下落することを想定している。公共工事の比

率が高く、資材費縮減の余地が高い地方圏では、

競争を妨げる諸要因が改善されないと、たとえ

資材輸入の道が聞かれでも、価格下落は進まな

い事態も予想される。 1993年以後の造成費の大

幅な変化は、これら諸要因の変化によるものと

考えるので、さらに検討を重ねたい。

＊本稿は、（財）日本住宅総合センターの『日米の宅地

開発コストに関する調査研究』のうち、第4章の一部

と第5章に基づいている。同プロジェクトの主査であ

る山崎福寿氏（上智大学）ならびに、宅地造成費用の

加工を指導していただいた竹内宏氏（三井不動産）に

深謝の意を表するとともに、調査にご尽力いただいた

（財）日本住宅総合センター研究員山川氏のご冥福を心

からお祈りする。



付録：都道府県別造成費標準費用データの加工方法

（概略）

1モデル工事の平均費用

神奈川県の某民間造成事業の施工面積は81.4ha（切

土36.67ha、盛土35.49ha）、一般管理費などの経費を含

む総工事費は146億7397.8万円で、開発面積1ぱ当たり

の単価が1万8959円 (1993年評価）である。

2工事費の分類と推移

上記モデル工事の造成費用を 4種類に大別して集計

したところ、以下のとおりとなった。

(1）各費用項目のデフレータの整備

1993年の神奈川県を 1とするデフレータを、労務費、

資材費、機械損料について以下の手順で加工し、付録

表のウエイトと価格で1974～1995年までの都道府県別

造成費用を作成。

(2）労務費

土木工事における主要5職種である、土工、大工、

配管工、鉄筋工、世話役の 1日当たり平均現金給与

（「屋外労働者職種別賃金調査報告j労働省）の県別パ

ネルデータを収集。各都道府県の各年におけるこれら

5職種の単純平均を計算し、 1993年の神奈川県の値を

lとした場合の指数を加工。

(3）資材費

主要材料費である鉄筋、生コンクリート、アスフア

ルト、ヒューム管、骨材の5種類の材料について地域

別データを収集、その加重平均を求め、労務費と同様

にデプレータに加工。

(4）機械損料

主要土木工事機械である、ブルドーザー（11t）、ブ

ルド」ザー（21t ）、ダンプトラック（11t）、機械式

クレーン（油圧式20t）の年次データを収集、（「建設

機械損料算定表j日本機械化協会）、労務費と同様に単

純平均でデフレータを加工。

付録表直接工事費の分類

労務費 資材費 機械損料

6,779円 6, 163円 3,544円

(41.0%) (37.0%) (21.0%) 

(35.8%) (32.5%) (18. 7%) 

直接工事費計 経 費 総 計

16,486円 2,473円 18, 959円

(100.0%) 

(13.1%) (100.0%) 

出所）（財）日本住宅総合センター(1999）第5章、付録図51。
注） 3行自の%は、労務費と材料費と機械損料の合計である直接工
事費に占める比率を、 4行目の%は工事費用合計に占める比率を
示す。

J王

1 ) 1993年の同調査では、工事費のばらつきが著しく

縮小し、 35%程度となった。

2) （財）日本住宅総合センター（1999）第4章、第 7

節「海外建設資材の活用」参照。

3）同研究では、推定において公表されたデータから

宅地造成平均費用を導出し、分析が行われた。その

ため、地形など事業に固有の属性による費用の違い

が含まれている。

4）これらの値は都道府県別の平均値であるから、大

都市圏の値を14倍すると大都市圏全体の値が得られ、

地方圏の値を33倍すると地方圏全体の値が得られる。

5）厳密には、購入した農地をすべて売却できず、一

定割合を公共用地に提供するので、宅地価格に有効

宅地率をかけたものが売上げとなる。

6）ここでは経費の比率を15%としたが、ゼ、ネコンへ

のヒアリング調査によると、 1993年ごろからこの比

率が縮小してきているという。したがって、 1993年

以後の標準造成費は、実際より高めの値になってい

る可能性が高い。

7）推定結果によると、平均費用が1単位増加すると

農地価格は1.025単位下落する。したがって、平均費

用に関する農地価格弾力性は、（LJPA/LJAC) /(AC/PA) 

=1.025×（AC/PA）。平均費用の農地価格比は平均し

て0.5であるから、 0.515の値が得られる。

8）変化の程度が時間を通じて縮小しているのは、次

の理由による。造成費の下落は農地や宅地価格に一

定額の変化をもたらす。変化の程度を従来の価格に

対する比率で表すと、分母の従来価格が時間を通じ

て上昇するため、全体として比率が時間を通じて小

さくなる。
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研究論文

集積の経済、混雑の不経済と
地域労働市場

佐藤泰裕

はじめに

通常、一国のなかには複数の地域労働市場が

併存すると考えられる。そこではいかなる賃金

と失業率のパターンが観察されるのであろうか。

また、そのパターンはなぜ成立するのであろう

か。こうした問いに対し、多数の研究が蓄積さ

れてきた。

伝統的な地域経済学では、地域労働市場にお

ける賃金と失業率との聞に正の相関が存在する

と考えられてきた。この考え方は、 Harris

and Todaro (1970) (HT）によって定式化さ

れ、さまざまな実証研究によって支持された 1)0

HTモデルの考え方は、「複数の地域労働市場

が併存する状況下での均衡は、すべての地域で

労働者の期待利得が均等化し、地域間で労働者

の移動がなくなる時に達成される。したがって、

恒常的に高い失業率の地域では賃金が高くなっ

ていなければならない」というものである。

ところが、近年HTモデルと矛盾する実証結

果が得られている。もっとも代表的なのは、

Blanchflower and Oswald (1994) (BO）であ

り、このなかにはアメリカ、イギリスほか、さ

まざまな国について、地域賃金が地域失業率と

負の相闘をもっという実証結果がまとめられて

いる2）。これらの結果について、 Blanchflower

and Oswald (1994）は、暗黙の契約理論、効

率賃金モデルなどにおいて、地域ごとに異なる

アメニティ、異なる生産技術、異なる失業時所

得を考えることで説明を行っている。
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HTモデルは都市部と農村部を対比させ、農

村から都市への人口移動に注目している。また、

BOモデルはアメニティや技術、失業時所得の

違いが重要な世界を想定している。しかし、実

際にこうした実証結果が得られているのは、都

市部に経済活動が集中し、人口移動が都市間で

発生している地域である。こうした地域の労働

市場を考える時、地域の中心をなす都市の特徴

を考慮する必要があると考えられる。ここで、

複数の都市を比較した時に観察できる相違点と

して、まずあげられるもののひとつが人口（労

働者数）の違いであろう。人口が経済に及ぼす

影響を捉えた概念が集積の経済であり、混雑の

不経済である。現代の都市における経済活動を

分析する際に、こうした概念は欠くことのでき

ない要素であろう。そこで、本稿ではこうした

集積の経済や混雑の不経済という観点から地域

労働市場の状態を分析する。

ここでは、集積の経済の原因として企業と労

働者に多様性が存在する状況を考える。この時、

多様な企業と多様な労働者が地域労働市場に存

在するため、労働者数が増加すると企業は自分

の性質により適合した相手を雇えるようになり、

生産量が上昇する。これが本稿における集積の

経済である。

また、混雑による損失を表現するため、企業

数や労働者数の増加に伴い総資本費用や住宅地

代、通勤費用が増加する状況を考える。



1日本における地域労働市場の状態

簡単な推計によって、日本における地域賃金

水準と地域失業率との関係をみてみよう。地域

の単位として標準大都市雇用圏（SMEA）を

とり、 1985年、 1990年、 1995年のパネルデータ

を用いる。賃金水準として人口 1人当たり課税

対象所得を考え、各地域の 1人当たり所得をそ

の地域の完全失業率に回帰する。地域ごとに物

価水準が異なることを考慮し、説明変数に消費

者物価地域差指数（総合の地域差指数、全国平

均二100）を加える 3）。 SMEAは、 1985年、

1990年については1985年の、 1995年については

1995年の「国勢調査」から設定されたものを用

いる 4）。サンプルは1985年、 1995年両時点で存

表1 推定結果

(1) (2) (3) (4) (5) (6) 

u -0.051 0. 019 0. 029 
( 10.66) ( 4 .55) (-7. 73) 

ln (u) 0 .18 0.066 -o 101 
(-9.82) ( 4 .25) ( 7.24) 

ln (CPI) 3.394 0. 287 1.256 3.395 0 .313 1.265 
(13. 77) (1.14) (5. 79) (13.47) 0 .23) (5. 77) 

T 0.257 0.239 0.245 0.258 0.24 0.246 
(35.38) (87 .61) (92. 75) (34.68) (84.36) (89.83) 

固定効果 No Yes No No Yes No 

変量効果 No No Yes No No Yes 

N 297 297 297 297 297 297 

R' 0.83 0.99 0. 98 0.82 0.99 0. 98 

注） 被説明変数はwの対数伯である。地域の単位としてSMEAを考える。

（ ）内は t値である。
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在するSMEAで、データのそろった99の都市

圏である。推定するモデルは通常の回帰モデル、

固定効果モデルおよび変量効果モデルである。

完全失業率をuで、 1人当たり所得をwで、

消費者物価地域差指数をCPIで表す。 τはタイ

ムトレンドを表す。推定結果は表1および図I

にまとめである。なお、図 lの直線は推計式（4)

式において、消費者物価地域差指数を全

国平均（100）に、タイムトレンドを

1985年水準にした時の直線であり、点は

実際の値を（4）式を用いて、消費者物価地

域差指数とタイムトレンドに関して調整

したものである。推計結果をみると、地

域賃金水準と地域失業率とは負の相闘を

もっと考えられる。 Blanchflower and 

Oswald (1994）では、（4）式と同様の推

定を行っており、完全失業率の係数は、

1963～1990年のデータを使用したアメリ

カに関しては－0.1程度、 1981～1990年

のデータを使用したイギリスに関して

は 0.093である。 Montgomery(1994) 

では、（1）式と同様の推定を行っており、

完全失業率の係数は、 1970～1990年のデ

ータを使用したアメリカに関しては

0.01程度、 1970～1985年のデータを使用

した日本に関しては－0.062である。こ

の結果は本稿の推定結果と整合的である。

2.5 
2モデル

企業と労働者に多様性が存在するなか

で、雇用相手を選択する労働市場を定式

化しよう。モデルの設定は次のとおりで
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ある。各企業はその仕事に異質性をもち、各労

働者も異質な能力をもっ。企業は自由に参入、

退出が可能であるとする。労働者は生活に必要

な敷地を入手しCBDに行って求人を探す。企

業はCBDで生産に必要な資本を入手し労働者

を探す。各企業は能力の相違がもっとも小さい

労働者を選んで雇う。雇用契約が成立すると生

産を行う。生産した財は決まった価格でいくら

でも売ることができるとする。売り上げを企業

と労働者とがNash交渉で分け合う。雇用され

なかった労働者は余暇の効用、または失業時の

所得を手に入れる。

以上の設定の下で分析を行うのであるが、ま

ず、この節では地域はひとつしか存在しない場

合のモデルを構築する。そして後の節において、

地域が二つ存在する場合について考察する。

労働者（企業）は異質な技能（仕事）をもち、

それを円周の長さ 1の円上のアドレス x(z）で

表現する。円周上の点は仕事の性質を表してお

り、労働者のアドレスはその人にもっとも合っ

た仕事を示している。労働者（企業）は企業数

（労働者数）は知っているが、各企業（各労働

者）の仕事（能力）の性質は知らない。また、

自分の能力（仕事）の性質や労働者数（企業

数）は知っているとする。事前において、労働

者（企業）は、ある企業（労働者）の仕事（能

力）の性質についてはどの値も同様に確からし

いと考えるとする。

また、各主体は、労働者の異質性、企業の異

質性がそれぞれ円周上に均等に分布していると

考えるとする。

生産量や賃金は確率変数であるから、以下で

はその期待値を考えることで議論を進める。

期待生産量と期待賃金を求めよう。生産関数

は、 Kim(1990）や Helsley and Strange 

(1990）で考えられているタイプのものを用い

る。 xの能力をもった労働者と、 zの仕事をも

った企業とが出会った時の生産量は、両者の性

質が希離するほど減少するとして、

y=A Blx zl, A>O, B>O, (1) 
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と定義する。 Ix zlは企業と労働者との希離の

程度を表す。企業と労働者が異質である時、調

整費用が必要であり、労働者の能力と企業の仕

事の性質とが完全に一致する時、調整費用はゼ

ロになる。

企業数をv、労働者数をnとおく。議論を簡

単にするために、以下ではnきvの場合に絞っ

て議論する。また、企業は自分の仕事の性質に

もっとも近い能力をもった者を雇用するとする。

この時、雇用契約が成立すると考えられるのは、

Ix zl<l/2nとなる時である。

この雇用契約が成立する条件と、各労働者

（各企業）がある企業（ある労働者）の性質に

ついてどの値も同様に確からしいと考えること

から、雇用契約が成立するという条件付きの

Ix zlの期待値は、

E{lx-zlllx-zl ＜川＝岩 ω
となる。したがって、期待生産量は

Ye=A一昔 (3) 

となる。労働者数が増加すると、企業はよりよ

い労働者を見つけられるようになるため期待生

産量は増加する。この効果を以下では「集積の

経済」と呼ぶ。しかし、この限界的な効果は労

働者の増加に伴って逓減する。これは、期待調

整コストの労働者数に反比例した減少が期待生

産量増大の原因であるためである。

売り上げを企業と労働者とがNash交渉を行

い分けあうとすると、賃金は（4）式を満たすよう

に決まる。なお、 αを企業の交渉力、 βを労働

者の交渉力とし、 α＋β＝lと仮定する。

円~＼x(y w）α（w-b)P，α＋β＝l，α＞O, 

β＞O. (4) 

bは余暇の価値や失業保険などの失業時の所

得である。ここで、生産量の上限Aは失業時の

所得bよりも大きいと仮定する。賃金水準は

W 二 αb＋βyとなるため、期待賃金は

We二配βYe＝β（A-*-b)+b, (5) 



となる。したがって、労働者数が増加すると期

待賃金も増加する。ただし、その増加分は逓減

的である。

ここでは一定規模のCEDをもった一次元の

単一中心都市を考える。したがって、 CEDは

一定の長さの線分となる。また、 CED内の移

動には費用がかからないと仮定する。企業は

CED内のみに立地し、労働者はCEDの外に立

地するとし、労働者はCEDに通勤する必要が

あるとする。すると、労働者はCEDにできる

だけ近く立地しようとし、住宅地はCEDの両

側に広がることになる。各労働者は生活に必要

な住宅の敷地規模を一定量消費する。生活に必

要な敷地規模を長さ hの線分で表す。この時、

地域内の労働者数が増加するに従い住宅地の長

さは増加し、 CEDの端から住宅地の端までの

長さはnh/2となる。

労働者はCEDに行って求人を探す。すると、

労働者が負担するのはCEDの端までの通勤費

用と住宅地代となる。また、敷地内のあらゆる

点とCEDの端との距離の平均値でその敷地の

立地点を表現する。そこに住む人の通勤距離と

してはこの平均値を用いることにする。 CED

の端からの距離がeの地点の単位規模当たり地

代をR(e）、単位距離当たり通勤費用をtとし、

簡単化のため農業地代はOであるとすると、均

衡の条件と hがどんな水準でも整合的であると

いう条件の下で、 eに立地した労働者の負担す

るコストは、

ょ；／2 サR（δ）dδ十teニ (6) 

となる。これより、均衡で労働者のコストは地

域の労働者数に比例して増加する。この効果を

以下では「消費面の混雑の不経済」と呼ぶ。

企業はCEDに集中し、資本を入手したうえ

で労働者を雇い生産を行う。この時、企業の資

本が機械や建物などの設備と土地投入量により

構成されるとし、企業が生産を行うのに必要な

資本の量をKで表す。ここでは資本は設備投入

量と土地投入量との積で表されるとする。設備

の価格はpで一定であるとし、設備投入量をC

で表す。また、 CEDの地代をr、土地投入量を

Hで表す。企業は総資本費用pC+rHを最小に

するように各投入量を決定し、資本Kを調達す

る。この時、 CEDの規模、すなわちCED内の

土地の総量をHすると、企業の費用最小化条件

とCED内の土地の需給均衡条件から総資本費

用はpC十rH=kv,k =2pK／日となり、企業数

と比例的に増加する。この効果を以下では「生

産面の混雑の不経済jと呼ぶ。

1人の労働者が出会える企業数はvであり、

企業に出会った時に雇用契約が成立する確率は

1/nで、あるから、労働者にとって雇用契約の成

立する確率はv/nである。また、土地は不在地

主に所有されているとする。したがって、労働

者の期待利得flwは、

flw=*we+( 1 * )b－~， (7) 

となる。

各企業は 1人の労働者を雇って生産を行う。

この時、企業の期待利得ITrは

ITr=ye-We kv, (8) 

となる。

3期待利得と企業数

この節では、労働者数と地域労働市場の状態

との関係を分析する。

企業数が十分大きく、自由参入によってゼロ

利潤条件が成立しているとする。この時、（3）式

と（5）式、（8）式およびITr=Oより、参入する企業

数vが労働者数の関数として

Vニf(A~ b), (9) 

と表される。したがって、旦三B/4(A-b）とお

くと、 v>Oとなるためにはn>nでなければな

らない。

さらに、ここではn孟vの場合に絞って分析

を行二っているため、ノfラメータは kn主主α（A-

B/4n-b）を満たすものでなげればならない。

以下では、この不等式が成り立っていると仮定
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図2 労働者数nと期待利得nwとの関係、

n. 

b 

0 n 

する。この不等式は企業の総資本費用がある程

度必要であることを要求するものである。

事前において、労働者にとって雇用契約が成

立する確率はv/nで、あるので、失業率uは

U三 1__ ＇！.＿＿＿二 1 －~（A JL b ), (10) 
kn¥ 4n / 

と定義される。ここでn孟旦の範囲でnを実数

と考えて失業率を労働者数で微分すると、

生二人（A-JL-b）言。
dn knべ 2n J : 

~n;;=o守主寸－＇＞.、Hξ21A-b) ム主主，

を得る。

したがって、労働者数が旦三玉n~2旦である時、

労働者数の増加に伴って失業率は低下する。し

かし、労働者数が多く、 n>2旦の時には、労働

者数の増加に伴って失業率は上昇する。

前者の場合、労働者数増大に伴い期待生産量

が大きく増加するため、総資本費用の増加にも

かかわらず、労働者の増加率より高い率で企業

が参入する。この時には労働者数増加に伴い失

業率は低下する。しかし、後者の場合、労働者

数増加に伴う期待生産量の増加分は逓減する一

方で、総資本費用は企業数に比例的に増加する

ため、労働者数の増加に比べた新規企業の参入

は減少する。こうして、労働者数の増加に伴っ

て失業率が上昇するのである。また、 n＜旦の

時には企業が参入しないため、失業率は労働者

数にかかわらず1となる。

期待利得は、期待賃金と失業率とによって決
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定される。期待賃金が高いほど期待利得は高く、

失業率が高いほど期待利得は低くなる。期待利

得（7）式は労働者数の関数として、

l内f br+b 学（凶）， (12) 
n 

と表せる。この時、員三B(3-J3)/4(A-b）と

おき、 dTiw/dnln＝白＞Oと仮定すると、 Tiwは図

2のような形になる5）。

労働者数増加に伴い、集積の経済と混雑の不

経済とが発生する。集積の効果が強く作用する

範囲内では、期待賃金増加に加え、企業の新規

参入が生じ失業率が低下するため、労働者の期

待利得は増加する。しかし、集積の効果は逓減

するため、労働者数が増加していくと生産面の

混雑の効果が効き始める。このために参入企業

数が少なくなると失業率は上昇する。さらに、

消費面の混雑の効果が労働者数に比例的に増大

するため、次第に労働者の期待利得が減少する

のである。

次に、労働者数を所与とした時に総余剰を最

大化する企業数を効率的な企業数として、自由

参入で決定される企業数と効率的な企業数とを

比較しよう。 nを所与と考えて総余剰を企業数

vで最大化すると、一階条件は

δ（nTiw+vTI) B 
0－ δv 1 =A-Trl-b 2kv, (13) 

抗
日
Hl
 
（
 

となる。したがって、総余剰を最大にする企業

数ずは

v*=zt(A一fn--b), ハ
川
匂hu 

となる。

ここで、自由参入の下での企業数vと効率的

な企業数ずとの差を求めると

ず＝（A-iと－b)t（α－｝），同
となる。したがって、自由参入下の企業数は、

企業の交渉力αが大きく 1/2以上であれば過多

になる。また、 αが1/2より小さければ過少に



なる。 1/2になる時しか効率的にならない。

したがって、一般的には自由参入下の企業数

は非効率的であるといえる。

4地域労働市場における賃金水準と

失業率

この節では、二つの地域を考えた時に、各地

域労働市場がどのような状態になるのかを考察

する。まず、各地域の労働者数を固定して、総

労働者数や各地域の労働者数の相対的な多さに

より、地域労働市場がどう違ってくるのかを考

察する。最後に、そうした地域労働市場の状態

が、各地域の労働者数を固定せず、労働者が2

地域の間を移動できるとした時に、どのような

形で均衡として達成されるかを議論する。その

際、期待利得が2地域で等しくなり均衡が達成

されるには、地域労働市場のあり方に応じて住

宅地の拡大に起因する混雑の不経済を考える必

要があることを示す。

地域は二つ (1、2）存在し、労働者数以外

に外生的違いは存在しないとする。ここでは、

労働者数の多い地域を地域 I、少ない地域を地

域2と呼ぶことにする。労働者数は2地域を合

わせて合であるとすると、各地域の労働者数

は

n，十n2=fi,O<n2＜合／2<n1<fi (16) 

を満たす。

本稿のモデルにおいて、 2地域の労働市場の

違いは、次の二つの要因が労働者数の多い地域

1により強く作用するために生じる。まず、

く集積〉「より良い雇用相手に出会い、高い生産

量を期待できるようになるという集積の経済」、

次に、く生産面の混雑〉「生産のための資本調達

費用が上昇するという生産面の混雑の不経済」

である。く集積〉は期待生産量を増加させ、賃

金水準を引き上げる。また、期待生産量の増加

は参入する企業数を増やし、雇用量を増加させ

ることで失業率を号iき下げる。く生産面の混雑〉

は参入する企業数を減らし、雇用量を減少させ

ることで失業率を引き上げる。

この時、失業率を決定する要因としてのく集

積〉とく生産面の混雑〉の相対的な大きさが、

二つの地域労働市場の違いを左右することにな

る。

まず、失業率を決定する要因として前者より

も後者のほうが決定的である時を考えよう。こ

の場合、く集積〉の失業率引き下げ効果をく生

産面の混雑〉の失業率引き上げ効果が上回り、

地域1では高い期待賃金と高い失業率、地域2

では低い賃金と低い失業率という組み合わせが

成立する。期待賃金と失業率がHall(1972) 

のように正の相関をもつのである。

次に、失業率を決定する要因としてく生産面

の混雑〉よりもく集積〉のほうが決定的である

時を考えよう。この場合、地域1では高い期待

賃金と低い失業率、地域2では低い期待賃金と

高い失業率という組み合わせが成立する。期待

賃金と失業率がBlanchflowerand Oswald 

(1994）のように負の相闘をもつのである。

ここで、地域 lの失業率u，と地域2の失業

率U2のいずれが高いか、つまり、く集積〉と

く生産面の混雑〉のいずれが失業率決定要因と

して決定的であるかを労働者数との関係でみて

みよう。

地域1と地域2の失業率の差は

U1 山二D(n, 1-)cn1寸 n，十回），
D二 2α（A-b)

2 <O, kn1(fi n,) 

）
 

ワ
tl
 
（
 

となる。 n,-fi/2>0であるため、 U1 U2の符

号は ni-fin，＋旦合の符号と逆になる。この符号

は総労働者数の大きさにより以下の二つの場合

に分けて考えられる。

(a泊三五4旦（総労働者数が少ない）の場合

ni fin，十旦合二（n, 合／2)2+(fi/4) (4旦－fi）詮O

であることから、 u，三三U2となり、労働者数の多

い地域1で失業率が低くなる、つまり、この場

合、く集積〉が失業率決定要因として決定的と

なっている。本稿のモデルでは、く集積〉の限

界的な効果が労働者数に関して逓滅的で、二つ
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の混雑の不経済の限界的な効果が比例的になっ

ている。総労働者数が少ない場合、両地域で

く集積〉の限界的な効果が逓減していないため、

労働者数の差に伴うく集積〉の差が非常に大き

く、く生産面の混雑〉がそれを打ち消すことが

できないのである。期待賃金は労働者数の多い

地域1で高いため、この場合、期待賃金と失業

率とは負の相聞をもっo

(b）合＞4n（総労働者数が多い）の場合

nf fin1十旦合＝［n1一（1/2）｛合一（fl.2-4旦fi）山｝］［n1

(1/2){fi + （合2 4旦合）山｝］と変形できるため、

地域1と2の労働者数の差に応じて、さらに二

つの場合に分けて考える。

①地域1の労働者数が合／2<ni <(fl.＋（合2_4

nfi）山）／2の範囲にある時、つまり、総労働者数

は多いものの、地域間で労働者数の差が小さい

場合に、 u1>u2となる。この時、く生産面の混

雑〉が決定的となっている。労働者数が多く、

地域間で労働者数の差が小さいと、く集積〉に

よる差が小さいため、く生産面の混雑〉がそれ

を十分打ち消せるのである。この時、期待賃金

と失業率とは正の相聞をもっ。

②（fi＋（合z 4nfi)112) /2自 l1の範囲にある時、

つまり、総労働者数が多く地域間で労働者数の

差が大きい場合に、 U1豆Uzとなる。この時、

く集積〉が決定的となっている。 2地域で労働

者数の差が大きいためにく集積〉による差が非

常に大きく、く生産面の混雑〉がそれを打ち消

すことができないのである。この時、期待賃金

と失業率とは負の相聞をもっ。

こうして、これまでまったく異なる枠組みで

議論されてきた地域賃金水準と地域失業率との

相聞について、同じ枠組みによる解釈が可能に

なるのである。

最後に、以上の議論における地域労働市場の

状態が、労働者が2地域の聞を移動できるとし

た時に、どのような形で均衡として達成される

かを議論しよう。労働者は労働市場に入り企業

の求人を探す前に地域選択を行うとする。その

際、労働者は各地域の労働市場に参加すること
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の期待利得を比較し、それの高い地域を選ぶ。

なお、労働市場に入る前には労働者の地域間移

動コストはゼロであるが、いったん労働市場に

参入すると移動コストは非常に高くなり、職探

しおよび就業は、ひとつの地域でしか行えない

とする。

こうした設定の下での均衡は、 2地域で期待

利得が均等化し、労働者が移動する誘引がなく

なる時に達成される。期待利得に影響を及ぼす

のは、先ほどのく集積〉、く生産面の混雑〉と

く消費面の混雑〉「住宅地がCEDの周囲に広が

り、通勤費や住宅地代が上昇するという消費面

の混雑の不経済」である。く集積〉は賃金水準

を引き上げ、失業率を引き下げることで労働者

が地域労働市場に参加することの期待利得を増

加させる。く生産面の混雑〉は失業率を引き上

げ、期待利得を減少させる。く消費面の混雑〉

は労働市場以外の要因であるが、期待利得を減

少させる。これら三つがバランスして期待利得

が2地域で等しくなる必要があるのである。

ここでも、労働者数の多い地域を地域1と呼

ぶ、と、く集積〉は地域 1の期待利得を相対的に

高くするように作用する。それに対して二つの

混雑の不経済は、地域1の期待利得を相対的に

低くするように作用する。これらがバランスす

ることが均衡達成の条件となる。失業率決定要

因としてく集積〉よりもく生産面の混雑〉のほ

うが決定的である時、均衡においては、く生産

面の混雑〉による失業率引き上げ効果とく消費

面の混雑〉の効果がく集積〉の賃金引き上げ効

果を打ち消し、地域1と2の期待利得を均等化

させる必要がある。次に、失業率決定要因とし

てく生産面の混雑〉よりもく集積〉のほうが決

定的である時、均衡においては、く集積〉によ

る差をく消費面の混雑〉による差のみが打ち消

して期待利得を均等化させる必要があるのであ

る。

まとめ

本稿においては、都市における集積の経済と



混雑の不経済とを考慮すると、地域労働市場の

構造をどのように解釈できるのかを考察した。

得られた結果は以下のとおりである。

まず、企業の交渉力が大きければ各地域にお

ける自由参入時の企業数は過多になり、交渉力

が小さければ過少になる。交渉力が1/2のとき

だけしか効率的にならない。したがって、一般

的には自由参入の下での企業数は非効率的にな

ると考えられる。

そして、これまで異なる観点から考えられて

きた地域失業率と地域賃金との正の相関と負の

相関とを統一的に説明できることを示した。失

業率に対して、生産面の混雑の不経済の影響が

強い場合に正の相聞は成立する。そして、集積

の経済の影響が強い場合に負の相関は成立する

のである。

＊本稿の作成にあたり、東京大学の回瀕l隆俊先生に全
面的にご指導をいただきました。東京大学の金本良嗣

先生、住宅経済研究会メンバーの諸先生方からは貴重

なご助言をいただきました。ここに御礼申し上げます。

しかし、もちろん本文中の誤りはすべて著者が責任を

負います。

また、この論文の作成にあたり、同志社大学の徳岡

一幸先生よりSMEAの従業地就業者数のデータをご提

供いただきました。ここに御礼申し上げます。

注

1 ）アメリカについて、たとえばHall(1972）は、こ

の考え方を支持する実証結果を得ている。

2）ほかにも、たとえばMontgomery(1994）は、日

本およびアメリカについて、太田・大日 (1996）は

日本について、これを支持する結果を得ている。

3）人口 1人当たり課税対象所得は、自治省税務局の

「市町村税課税状況等の調」のものを用いる。このデ

ータは、日本マーケティング教育センター編集発行

の「個人所得指標」に利用しやすい形で収録されて

いる。本稿では、課税対象所得としてこの「個人所

得指標」に整理、収録されている数値を用いている。

完全失業率は、総務庁統計局の「国勢調査jにおけ

る完全失業者数と従業地就業者数から算出した。 1

人当たり所得と完全失業者数、および従業地就業者

数は1985年、 1990年、 1995年の数値を用いる。消費

者物価地域差指数は、総務庁統計局の「全国物価統

計調査報告」における消費者物価地域差指数（総合

の地域差指数、全国平均＝100）の1987年、 1992年の

数値をもとに、総務庁統計局の「消費者物価指数年

報Jにおける帰属家賃を除いた消費者物価指数を用

いて、 1985年、 1990年、 1995年の値を推定した。な

お、 1人当たり所得と消費者物価地域差指数は、デ

ータの制約上、都市圏の中心都市の数値を用いる。

消費者物価指数は、都市圏の中心都市を含む都道府

県の県庁所在地の値を用いた。消費者物価地域差指

数の推定式は次のとおりである。

消費者物価地域差指数をCPIで、消費者物価指数を

Pて＼都市 iの数値は右下に iをつけて、年は右下

の数字で表し、全国平均の数値は上にパーをつけて

表す。この時、都市 iの消費者物価地域差指数の推

定値CPI1tは次のようになる。

CPI1ss二 CPI町（P,?/P焔7)(P1田／Pss),

CPI19o = CPI192(P 92/P192)(P190/P 90), 
CPil9s = CPI192(P92/P192)(P日／Pgs).
4) SMEAの定義については、徳岡（1991）を参照さ

れたい。

5）この仮定が成立していない時、集積の経済の効果

を通勤費用および住宅地代の増大がすべて打ち消し

てしまい、 Ilwが労働者数nの単調減少関数となって

しまう。ここでは、そこまで費用負担が大きくはな
いと考え、上述の条件を仮定する。
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論点

アメリカ不動産市場10年の動き
実物不動産と不動産証券価格の相互関係

篠原二三夫

はじめに

現在ほど情報化が進んでいなかったことに加

え、強力な制度的要因I）が存在したため、アメ

リカの不動産市場では1983年頃から供給過剰が

発生した。 1986年には税制改革を通じた抑制策

がとられたが、すでに需給ギャップは拡大し、

不況下にあった市場はさらに低迷を続けること

になった。未曾有の不況からアメリカ不動産市

場が回復し始めたのは、それから数年以上経過

した1993年頃からである。

その調整期に生まれた新たな動きが、不動産

の証券化を通じた不動産市場と金融・証券市場

のつながりである。金融・証券市場を通じた投

資資金の流入によって、不動産市場は徐々に回

復に向かった。不動産投資事業信託（REIT:

Real Estate Investment Trust) 2lが不動産証券

化の主役として急成長し、 REIT株価は高騰し

た九その後、 REIT株価は REIT関連税制4)

の改正、 1998年半ば以降のアジア・ロシア金融

危機などを背景に下落に転じたが、 99年になっ

て再び上昇の兆しを見せている。

ただ、 REIT株価の下落にかかわらず、実物

不動産市場は総じて好調で、ある。このため、不

動産実物市場と金融・証券市場の一角を成すよ

うになった不動産証券市場の相互関係が問われ

るようになった。

REIT株のような不動産証券価格の上昇に対

しては、情報関連産業などの株価高騰とあわせ

て、バブルという見方が多いようである。この
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ため、日本に不動産の証券化市場を育成するこ

とは、地価の上昇を促すことにつながるのでは

ないかという指摘がある九

この指摘に答えるためには、 1990年代におけ

るアメリカ不動産実物市場と不動産証券市場の

動向に着目した分析が有効である。不動産証券

化市場の存在が実物不動産市場にどのような影

響を与えたのか、不動産価格とその証券価格の

推移にはどのような関係が見られるのか等々に

対し、何らかの答えを得ることが本稿の課題で

ある。

最初に、 GDPと対比しながらアメリカ経済

と戦後の不動産市場の動向について概観する。

次に、不動産の供給過剰を生み、結果的に不

動産の証券化を促進したレーガン政権による税

制改正・改革を振り返る。

さらに、この10年間（1990年代）に急成長し

た REITをはじめとする不動産証券化市場の

動きに着目し、実物不動産と不動産証券の動向

を分析し、双方の資産価格や収益性を比べてみ

よう。

最後に、アメリカの実物不動産と証券化市場

の相互関係、日本に不動産証券市場を育成する

条件などについて、筆者なりの考えを整理し結

びとする。

1不動産市場の規模と全般的動向

アメリカ不動産市場の規模を把握できる公的

統計としては6）、 Federal Reserve System 

(FRS）が作成する資金循環表（Flow of 



Funds Accounts of the United States）中のマ

クロ・レベルのバランス・シートがある。

このバランス・シートには1994年まで土地資

産額が掲載されていた。しかし、元となる

Bureau of Economic Analysis (BEA）による

再生産可能有形固定資産データの大幅な改定が

行われたため、 1995年以降、土地資産額は姿を

消した7）。同時に Flowof Funds Accountへの

バランス・シート掲載も中断されたが、 1997年

の第4四半期分から再び掲載されている。ただ

し、土地は「不動産」（RealEstate）として一

体化された。

不動産のデータは、 Households and Non-

profit Organization （居住世帯・非営利団体用

不動産、以下「居住用」8）不動産）および Non-

farm N onfinancial Corporation Business （手ド

農業・非金融事業用不動産、以下「事業用」不

動産）の二つに分けて公表されている。農業・

政府部門などを含まないため、この二つの合計

は必ずしもアメリカ全体の不動産価格を表して

いない。ただ、民間不動産市場という観点から

みれば、これらを含まないデータでも利用可能

である。

居住用の資産額は名目ベースで1997年8.6兆

ドル、 1998年9.2兆ドルである。同様に事業用

は3.8兆ドル、 4.2兆ドルとなっている。いずれ

も市場価格で表示され、時系列データがあるた

め、これらを用いてアメリカにおける不動産価

格の推移を見ることができる。

Urban Land Institute (ULI)は、 1997年発

行の America'sReal Es似たにおいて FRSや

BEAほかのデータをベースに、 1994年時点の

不動産市場時価総額を推定している九これに

表l アメリカの不動産市場規模

市場価格 土地分 構成率

（兆ドル） （%） （%） 

民間住宅 10.6774 34.5 51.6 

民間非住宅 5.5169 20.4 26.6 

政府資産 4.5039 25.3 21.8 

計 20.6982 28.7 100.0 

出所） UL!, America's Real E＜臼leから作成。

しのはら・ふみお

1952年東京都生まれ。 1975年上

智大学文学部教育学科（心理学

専攻）卒業。同年丸紅側入社。

1990年側ニッセイ基礎研究所入

社、現在、同社会研究部門主任

研究員。

著者：『不動産証券化入門j

（共著、シグマベイスキャピタ

ル）ほか。

よると、アメリカ不動産市場の規模は土地を含

めて20.7兆ドル、民間住宅が約52%を占め、約

3割弱が土地の資産額ということになる（表1）。

ULIの試算によると、アメリカの不動産時

価総額は1989年時点でピークの21兆ドルに達し、

その後1992年には主に民間非住宅資産の下落に

よって約20兆ドルまで下落している。

居住用不動産価格を水準と変動の二つの推移

から見ると（図 1および図2、実質ベース）、

まず1973～74年、 1979～80年の石油危機の影響

が目に入る。とくに第1次石油危機の際は事業

用とは異なり、居住用不動産の価格が下落して

いる。

居住用不動産価格の推移は1980年代以降、

GDPのカーブを上回っている。アメリカでは

持ち家取得にあたっては、新築・中古を問わず

にモーゲージ融資制度が整備され、住宅ローン

の利子控除制度もあることから、持ち家取得の

インセンティブは高い。住み替え時のキャピタ

ル・ゲイン課税も事実上ないと考えてよい10）。

このような手厚い持ち家政策によって住宅の

アフオーダビリティーが上昇し、居住用資産に

は需要超過による制度的なパフ、ルが含まれてい

る可能性がある。 1996～98年の住宅価格上昇率

も10%水準と高い。ただ、新築より安価な中古

住宅の市場規模11）カt大きいこと、住宅価格や家

賃の上昇によって、もっとも打撃を受ける低中

所得世帯に対するさまざまな住宅補助政策が講

じられていることから、大きな問題には至って

いない。

居住用も下落しているが、事業用不動産価格

は、 1989～93年までの聞に30%も下落しており、
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図1ー経済成長と居住・事業用不動産価額の推移（実質、水準）

（兆ド／レ）

出来事が、 1981年、 1986年の

レーガン政権による税制改

正・改革である。

9 

8 

7 

6 

5 

4 

3 

2 

0 

1981年の経済再建税法

1950 1955 1960 1965 1910 1975 19so 1985 1990 1995 ＜年）

1981年の経済再建税法

(Economic Recovery Tax 

Act: ERTA）によって、通

常所得と長期キャピタル・ゲ

イン課税の最高税率は、おの

おの70%から50%、25%から

20%に下がった。まず、この

軽課が不動産の市場放出を促

し取引を促進した。
出所） FRS“Flow of Funds Account of the United S阻tes”などから作成。

図2 経済成長と居住・事業用不動産価額の推移（実質、変動）

（%） 
さらに、大きなインセンテ

ィブをもっ加速度減価償却制

度（Accelerated Cost 

Recovery System : ACRS) 

が導入され、放出された不動

産の再開発や新規開発が促進

された。耐用年数が25年以上

の償却資産は、 15年で175%

の定率法か定額法により償却

可能となったl九

15 

10 

GDP(1992年価格、実質）

／ ／ 

5 

。
-5 

-10 
民間・事業用不動産（実質）

'I'''' I'''' I'''' I'''' I'''' I''' 1 この ACRSのもとで生じ
1951 1955 1960 1965 1970 1975 1980 1985 1990 1995 （年）

出所） FRS“Flow of Funds A店側tof the United States”などから作成。 る損金（減価償却費）は、従

市場低迷は戦後最大規模であることが一目で把

握できる。しかし、その後、価格は急速に回

復・上昇している。

総じてみた場合、事業用不動産価格の水準カ

ーブは、 1990年代後半までは GDPのカーブを

下回っており、経済成長並みの価格上昇を適正

と見るならば、この時点まではマクロレベルに

おける事業用不動産の価格高騰あるいはパブツレ

が問題となる状況は認められない12）。

以下、もう少し詳しく不動産市場の変化を見

ていこう。

2レーガン税制改革と1980年代の盛衰

日本のパフ、ル発生・崩壊と同じように重要な
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来どおり、累進法人税制の下

で最大課税率の適用を避け一段下の制見率の適

用を受け節税しようとする LimitedPartner-

ship (LPs) 1•＞などの投資家に売却することが

できた。この節税メリットが過大でトあったため、

一定の条件下では、ビルや賃貸住宅を建てさえ

すれば事業が成立するという事態が生まれた。

Case (1993）の試算では、 ACRSを利用す

ることによって、低所得者用賃貸住宅事業投資

に100万ドルを投資した場合、約15万ドルの利

益を税効果によって得ることができる 1九低迷

していた不動産建設市場は一変し、オフィスビ

ルや新設住宅投資が1983年から急増することと

なった。

当時の都心部のオフィス床ストックは2万4



OOOhaあったが、 1980年代を通じて 1万3000ha

もの床面積が追加されている。

1986年税制改革法

しかし、大幅な税制緩和で経済の再生を図り、

税収拡大効果で財政赤字を削減しようという試

みは失敗し、政府財政は悪化の一途をたどる。

このため第2期レーガン政権は、 1986年に81年

改正とは相反する税制改革法施行に踏み切った。

従来11～50%まで14段階あった税率は15%と

28%の2段階にフラット化されたため、 ACRS

を用いた節税目的の不動産投資が抑制され、税

制の中立化が進められた。

キャピタル・ゲイン課税ではさまざまな控除

項目が撤廃され、通常所得の限界税率は引き下

げられた。 1987年まで最高税率は20%であった

が、それ以降、分離課税はなくなり、限界税率

は通常所得の最高税率と同ーの28%となった。

不動産投資事業関係では、旧 ACRSの税制

メリットを大幅に縮減する新 ACRSが導入さ

れた。新ACRSでは、オフィスビルは31.5年、

賃貸住宅は27.5年と償却期間が延長され、定額

方式の減価償却だけが認められることとなった。

また、 LPsへの投資によって発生するキャピ

タル・ロスは、同じカテゴリーの所得以外16）の

収益とは通算できなくなった。

キャピタル・ゲイン課税の重課と新 ACRS

移行によって、節税目的を前提とした不動産や

重課回避のために保有されていた不動産が一斉

に市場に放出され、旧 ACRSによる建設ラッ

シュで供給過剰気味となっていた不動産市場は

最悪の状況に追い込まれた。

LPsの多くは事業目算の狂いから破綻し、

商業不動産融資を拡大していた貯蓄貸付機関

(S & L）などの金融機関も多額の不良債権を

抱え破綻に追い込まれた。以降、 RTCによる

担保資産の処分が推進されることとなる。

先の Case(1993）によると、同じ条件の不

動産投資において新 ACRSを適用した場合の

税効果は、 100万ドル投資しでも約 1万8000ド

ル程度にすぎない。同じ事業を行うにしても、

新旧制度の税効果には8倍以上の聞きがあった

わりである。

LPsへの投資資金の流入が途絶えた不動産

実物投資市場は、需給調整が一段落し、不動産

の証券化による新たな投資資金の流入が始まる

1990年代中頃まで大きく低迷することになる。

3 1990年代後半の資本流入と

市場の急回復

REITは1960年に内国歳入法の改正によって

導入された制度であり、導入目的は、大規模な

不動産投資に対する一般投資家、個人投資家の

参入機会を拡大することにあった。

当初は、不動産融資を投資対象とするモーゲ

ージ REITが主流であったが、現在では優良

不動産に投資し、適切な経営を行うことによっ

て収益を得るエクイティー REITに置き換わ

っている 17）。 1999年現在、 New York Stock 

Exchange (NYSE）などで公開されている

REITは210件ある。非公開分を加えると300以

上の REITが存在する。公開 REIT株式の発

行済時価総額は、 1992年の200億ドル弱から、

1997年には1400億ドルまで急増している（図

3）。

この背景には、 1986年の税制改革後の市場低

迷と S&L破綻に始まった間接金融の崩壊があ

る。

1981年の税制改正によって不動産事業の採算

は著しく向上し、 LPsは容易に投資資金を借

りることができたため、 REITによる資金調達

機能は注目されなかった。

しかし、金融機関が軒並み不良債権を抱える

なか、 REITは株式市場から投資家の資金を集

め、市況低迷に難渋する優良物件を数多く買収

し、その後の急成長の土台を築いたわげであ

る18）。

その多くが事業用賃貸住宅である集合住宅着

工と投資資金の関係をみると、両者には明確な

相聞があり、投資資金の流入が着工を推進して

いることがわかる（図4）。
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図3 上場REIT発行済み株式総額（時価）と年別発行額の推移

（億トソレ） （億ドル）

らに商業不動産担保証券

(Commercial Mortgage Back-

ed Securities : CMBS）などの

不動産証券化が盛んに進められ

た。しかし、その市場規模はま

だ不動産実物市場（ストック）

全体の10%程度にすぎない。
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ただし、 1998年の6月末時点

の機関投資家による不動産持ち

分（3495憶ドル）に対する投資

資金の約41.4%(1448億ドル）

は REITによるもので、市場

における存在感は非常に強い。

1982 1984 1986 1988 1990 1992 1994 1996 1998 （年）

出所） NAREIT資料より作成。

図4 集合住宅着工と投資資金の流入

（億ド／レ、 1998年価額）
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（万戸）
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ここで、 REIT株の時価総額

と実物不動産価額の推移を比べ

てみよう。

300 
80 
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100 60 

。
40 
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新設集合住宅着工戸数（右目盛）

REIT時価総額の変動は、実

物不動産価額の変動よりも大き

い。株価である以上、これは当

然である（図 5）。部分的には

異なる動きもあるが、両者には

おおむね負の関係が認められる。

何もデータを加工しない状態で、

1972～98年の聞の相関係数はマ

-200 20 

1970 1975 1980 1985 1990 1995 1998 （年）

出所） AEW Capital Management (1999). 

とくに、 1990年代後半からの投資資金流入は

不動産の証券化を中心とする直接金融によると

ころが大きい。

FRSの Flowof Fundsによると、 1988年時

点における集合住宅に対する貸し付け債権は、

預託機関（SavingInstitution）の残高2737億

ドルのうち1072億ドル（39%）を占めていたが、

1998年時点では総額3329億ドルのうち566億ド

ル（17%）まで低下した。これに対し、モーゲ

ージ証券（Mortgage Backed Securities : 

MBS）による調達は1108億ドル（33%）に達

している。

4不動産実物資産と不動産証券

1990年代後半になると、 REITや MBS、さ

32 季刊住宅土地経済 1999年秋季号

イナス0.42である 19）。 1994～96

年に REIT時価総額の動きが先行する様子が

あるが、 97年からはまた異なる動きを示すよう

になる。

景気が良く実物不動産投資が好調ならば、証

券化を用いなくても、前述の LPsによる小口

の共同投資事業でも投資家は集まる。

一方、近年のアメリカの経緯をみると、不動

産の証券化が注目されたのは、前述のように間

接金融市場が崩壊し、直接金融でなければ事業

資金が集まらぬ時期である。この時は、 LPs

に対する貸し付けも出資金による調達も困難な

時期にあった。

このような関係から、 REITのような不動産

証券と実物不動産価格は、おのずとこれまで相

反する動きを示してきたものと考えられる。



図5-REIT時価総額と実物不動産価額の動き（名目）
5不動産証券と （%） （%） 
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出所） NAREITおよびFRS資料より作成。
動産よりも市場で処分しゃ

すい流動性をもつことが金 図6-REITとS&P500の年間配当利回り

融資産としての特徴である。 （%） 
14 

金融資産と異なるのは、

長期的な不動産賃料収入に
12 

よって、一般企業への株式
10 

投資と比べて変動の少ない 8 
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点である。実際に、 S&P 4 

500などと配当利回りを比 2 
S&P500 

べると、 REITは常に高い 。
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利回り水準を維持している 出所） ゴーノレト、マン・サックス証券。
（図6）。

REIT の四半期ごとの利回りインデックス

(Whilshire REIT Index）を用いて、実物不動

産インデックス（NCREIFTotal Index）およ

びその他の金融資産の利回りとの相関関係をみ

てみよう（表2）。まず、 REITとNCREIFと

は符合が逆である。ただし、相関関係があると

は言えない。また、 REITはS& P500・Rus-

sell 2000と比較的相関しているが、 10年国債

との相聞はほとんどない。 NCREIFとS&P

500・Russell2000は負の符号関係をもっ。

むすびにかえて

アメリカ不動産市場では、住宅モーゲージ証

券である MESに加え、近年、商業不動産の証

券化形態として REITや CMBSなどが登場し、

機関投資家から個人まで、さまざまな投資家が

不動産証券を通して不動産投資を行うようにな

ってきた。まだ、不動産市場の総ストックに占

める地位は高くないが、資金の流れをみるかぎ

り、 REITはすでに不動産市場には欠かせない

存在となった。

レーガン税制改革の後始末を担うことになっ

たため、 REITは非常に高い利回りをもっハイ

リスク・ハイリターンの投資商品というイメー

ジが強く、その活動と値動きが、実物不動産市

場に対し価格上昇などの影響を与えるという懸

念がもたれた。

しかし、実際に実物不動産および REITの

価格・利回りを比較した結果、両者にはむしろ

相反する関係が認められ、少なくともこれまで
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表2ー10年の総合利回りの相関行列（四半期、 1985年第3四半期～1995年第2四半期）

Wilshire REIT NCREIF Total 

Wilshire REIT 1.000 

NCREIF Total 0.077 1.000 

S&P 500 0.579 0.015 

Russell 2000 0. 728 0.005 

lOYr T Bond Index 0.342 0.036 

出所） Rosen (1995) 

のところ、 REIT市場は実物不動産市場とは異

なる特性をもつことがわかった21）。

REITはオフィス、大規模店舗、賃貸住宅か

ら倉庫、ホテル、病院などに至るまで、さまざ

まな不動産に特化したり、複合化した経営をし

たりしており、利回り特性はおのおのの商品で

異なっている。

実物不動産投資を行うにあたり、アメリカの

ように多くの大都市圏を有する国では、それぞ

れの圏域の立地特性に注意を払わねばならない。

しかし、多くの REITは全米に立地する不動

産に分散投資しており、地域経済の衰退あるい

は地震などのリスクに対しても投資家の立場を

重視した配慮が行われている。

その他の株式や債券などとも異なる利回り特

性をもつことから、最近の傾向として、 REIT

は実物不動産投資とともに、むしろ戦略的な投

資ポートフォリオを構築するための多様な商品

のひとつして位置づけられている。

このような不動産証券を日本に導入し、市場

を育成していくことによって、不動産価格が上

昇するとは考えにくい。むしろ、不動産を扱い

ながら実物不動産投資とは特性が異なる多様な

商品が登場し、市場の裾野が広がることによっ

て、投機的行動やパブ、ルなどが生じにくい状況

をもたらす可能性がある。

REITについて調べ出すと、 1990年代前半か

ら、アメリカではインターネットなどを通じて

金融商品とほぼ同じ扱いで、無償かつ多くの情

報提供が盛んに行われていることに驚かされる。

とくに、証券会社などによる各 REITの利回

り情報は実に豊富である。日本において REIT
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S&P 500 Russell 2000 lOYr T-Bond 

1.000 

0.875 1.000 

0.298 0.200 1.000 

などによる不動産証券化を定着させるためには、

このような市場情報の整備がひとつの重要な条

｛牛であろう。

以上、本稿ではアメリカにおけるこれまでの

実物不動産価格と不動産証券価格の関係を検討

した。直近では、アメリカの機関投資家が、配

当性向は高くても総合利回りの低い REIT投

資ではなく、景気に後押しされ好調な実物不動

産投資を再開する傾向にあり、短期的には引き

続いて両者の価格は相反する傾向が続くと思わ

れる 22）。

しかし、 REIT制度の見直しが行われている

こと、新たな不動産証券の商品化があり得るこ

と、経済環境や機関投資家の行動変化などの可

能性から、中長期的に見て同じ傾向が続くとは

かぎらない。この点は、個々の目的と諸条件に

応じて別途検討されるべきことであり、とくに

各位の投資行動は自己の責任と判断において行

われるべきであることを最後に付け加えておき

たい。

｝王

1）レーガン政権による ACRS導入による影響が大き

¥,>o 

2）アメリカの不動産証券化の仕組みなどについては、

松村・篠原・岡 (1999）をご参照いただければ幸い

である。 REITは不動産関連事業に特化した株式会

社などで、その課税所得の95%以上を株主（投資家）

に配当する場合、 REIT段階の法人課税が回避でき

る制度である。通常の不動産事業を行う株式会社の

株式に投資する場合、配当は法人税支払い後となる

ため二重に課税されるが、 REITの場合は配当課税

のみとなる。

3）一般の株価高騰にも引きずられている。

4）不動産関連事業以外の事業経営の兼業は、 REIT



には認められていない。しかし、特例として 4社程

度のホテル REITだけは物件所有とホテル経営とい

う兼業が許されていた。この特例が税制改正により

撤廃されたため、一定条件の下で法人課税を回避で

きる REIT全般に対する改正として市場に受け取ら

れ、 REIT株価が下落した。

5）筆者らが運営した建設省・国土庁などの委員会に

おける委員発言によるが、一般にこのような見解は

多いと恩われる。

6）民間ベースでは、実物不動産の利回り（収益利回

りおよびキャピタル・ゲインを加えた総合利回り）、

価格水準を示すインデックスとして NationalCoun 

cil of Real Estate Investment Fiduciaries 

(NCREIF）インデックスがよく使われている。

7) ULI、America’sReal Estateによる解説と筆者調

べによる。

8）基本的に自己居住用の持ち家である。賃貸住宅は

事業用不動産として扱われる。

9）土地については1992年の時価、構造物については

BEAの1996年算定法による1992年における実質価格

が用いられている。 ULIの数値は全般的に FRSの推

定値を上回っている。 ULIの推計に詳細説明がない

ため理由は不明だが、もともと FRSのバランスシー

トはすべての不動産をカバーしていない。

10) 1997年に実施された納税者救済法（Taxpayer

Relief Act）では、夫婦が現在住んでいる住宅を売却

した場合、最大50万ドルまで（独身者の場合は25万

ドルまで）、キャピタル・ゲインに課される連邦税の

控除措置を定めている。

11) 1997年新設住宅着工戸数147万戸に対し、中古住宅

流通戸数は422万戸である。

12）これはひとつの見方である。バブルを反映してお

れば、 GDP自体が判断基準としては不適である。ア

メリカのバブルについては、収穫遁増経済の実現と

いう見方もある。アメリカの現状をバブルとみるか

どうかについての検討は別の機会に委ねたい。

13）現在の日本における鉄筋コンクリート建ての賃貸

住宅の償却期間は47年（以前は60年）である。

14）この減価償却による損金を享受するために Lim-

ited Partnerships (LPs）が活用された。 LPsは日本

の匿名組合に類似した不動産共同事業などのための

組合である。一定の不動産に投資し、その経営に対

し無限責任を負う GeneralPartner (GP）および出

資分にしか責任のない LimitedPartner (LP）から

構成される。投資家は信頼できる GPの下、 LPとし

て出資し、事業収益・損失の配分を受ける。 LPsは

アメリカ不動産投資・開発事業における基本形であ

る。

15）投資期間7年、 7年目末に当該物件を初期投資額

相当で売却できると仮定（減価償却によって簿価は

減少するが、適切な維持管理によって物件の市場価

格は維持されると仮定）。各年の減価償却費はマサチ

ユーセッツ州の事例により15%の割引率で現在価値

に置き換える。低所得者用住宅の ACRSは15年200

%と、一般事業用不動産よりもさらに加速度償却が

可能。

16）たとえば、ほかの LPsへの投資から得た利益との

損益通算。

17) 1998年末における時価総額の92%がエクイティー

REIT。
18) CMBSの発行残高も1997年には1400億ドルに達し、

REITと同じように、不動産市場への資金供給源と

なる。

19）両変数に I～3年のラグをみても、正相関は認め

られない。

20）実物不動産とは異なるタイミングで大きなキャピ

タル・ゲインが得られる場合がある。

21）近年では CMBSなどの不動産証券市場も成長して

おり、精微な分析を行うには、これらも考慮する必

要があろう。

22）バフゃル含みといわれる株式市場が大幅に下落した

場合の不動産市場への影響は想定していない。
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海外論文紹介

ボストンにおける経済変動の時系列分析
Coulson, N.E. and S.F. Rushen, Sources of Fluctuations in the Boston Economy, ]ourヲialof Ur加nEco刀omics
(1995) 38, pp.74 93. 

1970、1980年代のアメリカでは、西海岸の都市に

おける高成長、北東部、中西部の都市での低成長と

いった地域間での不均一な経済成長が顕著となり、

近年さまざまな観点から地域経済変動に関するいく

つかの研究が行われている。とくに衰退地域の政策

当局者にとっては、急激な地域経済成長を取り上げ

てその原因を探ることは意味のあることである。こ

こで紹介する論文は fマサチューセッツの奇跡jと

呼ばれる高成長をとげた1977年から1988年のボスト

ン経済の変動に注目し、その要因をVARモデルに

より分析している。

Coulson and Rushen論文で使われているVARモ

デルの特徴は、地域経済分析に伝統的に用いられて

きたシフトシェア・モデルが基礎となっていること

である。シフトシェア・モデルとは、ある都市の第

i産業の雇用成長率Lle＂を国内雇用成長率Lln，、第
i国内産業雇用成長率Lln＂からなる三つの項に分
解し、その都市での産業雇用成長率の予測に用いる

モデ、ルである 1）。このシフトシェア・モデルを時系

列分析の文脈でとらえ直す研究はBrown, Coulson 

and Engle (1990）でなされている。 Coulson

0993）は、このモデルにおける一方向だった変数

聞の因果関係を、モデル内の全変数聞の因果関係へ

と拡張させたVARモデノレを定式化した。さらに、

Bernanke (1986）のようにモデルの外部からの影

響を反映するイノベーションを要因別に分解し、モ

デル内の各変数の変動原因を明らかにしている。

Coulson and Rushen論文ではCoulson(1993）の

モデルを発展させている。新たな変数として「奇

跡jの原因と従来指摘されている国防支出と技術進

歩の2変数を加え、年次データを用いた集計レベル

と、月次データを用いた産業レベルの二つのデータ

セットとモデルを用いた分析をしている。分析方法

としては、推定結果を利用した分散分解、インパル

ス応答関数、歴史的分解が行われている。

これらの分析を通して得られた結論は次のように
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なる。（1)1951～1991年にわたり、集計レベルのボス

トン経済は主に国内とボストン固有のショックによ

る影響を受けていた。（2）景気拡大局面の初期では技

術ショックの影響が大きく、中期では国防支出の影

響が見られた。景気縮小局面ではボストン固有の影

響だけではなく、国内における小型コンビュータ需

要の減少などの負の需要ショックによる影響が見ら

れた。（3）産業レベルではボストン産業のショックが、

地域中心産業のもっとも重要な変動要因となってい

た。従来の見解と異なり、国防支出の影響を受けて

いる産業は教育やサービス産業の二つだけであった。

以下では、集計レベルの分析と産業レベルの分析

に用いられたモデルと主要な結果について述べる。

l集計レベルでの分析

第 1の分析に用いられたデータセットは、

1951～1991年の年次データである。モデルはボスト

ンにおける集計された雇用の変動の分析に焦点、を絞

っており、（1）式のような形をしている。

細） l~｝ rn;J (1) 

ここで、 A(B）はラグ項をとるための行列である。

実際には各変数の2次のラグ項までをとる。すべて

の変数は変化率であり、 n，は国内雇用、 d，は国防

支出、 StはSanJose雇用、 btはボストンでの雇用

である。 SanJose雇用は技術ショックの代理変数と

して使われており、コンビュータなどのハイテク産

業の集中するシリコンパレーにおける雇用は、技術

革新による雇用の影響を表していると仮定している。

また、誤差項U1t(i= 1, 2, 3, 4）は各変数に対応する

イノベーションである。さらに、これらのイノベー

ションは、構造イノベーション（structural inno-

vation）ぬ， (3.,01，与に（2）式のように分解されると仮

定する。



表1 集計モデルによるGranger因果テストの結果

従属変数 F (US) F (DEF) F (SJ) F (B) 

国内雇用（US) 0.38 2.07 0.51 2.34 

国防支出（DEF) 6.32' 6.41・ 1.84 2.47 

San Jose雇用（SJ) 5.15事 0.59 12. 54. 1.52 

ボストン雇用 {B) 3.49事 0.43 0.11 8.54' 

注） Coulson and Rushen (1995) p. 80, Table lより作成。

表2 集計モデルの分散分解の結果

結果変数 原因変数

ボストン雇用 (B) 園内雇用 国防支出 San Jose雇用 ボストン雇用

1年 56.15' 0.19 5.47 38.16雄

2年 36.87' 1.03 7.24 54.83' 

5年 35.84事 1. 81 7 .31 55. 06' 

10年 34.86' 2.09 9.05 54. 00' 

注） Coulson and Rushen (1995) p. 81, Table 2より作成。

表3 集計モデルの歴史的分解

構造イノベーション
期 間

園内雇用 国防支出 San Jose雇用 ボストン雇用

1975～1981年 1.15 1. 01 0.87 1.26 

1982～1987年 1.68 0.95 2.29 0.92 

1988～1991年 0.86' 1.17 0.66' 0.73率

注） Coulson and Rushen (1995) p. 84, Table 3より作成。この数値がlより小さいことは、特定の構造イノベーションを用いた場合の予測
の向上を示している。

lilt＝αt 
U2t = W21at十ふ
li3t = W31at+W32β，＋δt 

(2) 

u., = w.1a,+w.2/i't+w.3d't十s-,

ここで、 Wuはパラメータを表す。 αt,（］，，δ，， s-，は

互いに直交する構造イノベーションであり、おのお

の国内ショック、国防ショック、技術ショック、ボ

ストン・ショックを示す。これらの構造イノベーシ

ョンは、 VARモデルの残差の分散をコレスキー分

解することにより求められる九

以上のモデルの推定結果を用い、従属変数に対し

て各説明変数が因果関係をもつかどうかを検定する

Grangerの因果テストの結果が表1にある九（1）式

第4行のボストン雇用については、国防支出と技術

要因を示すSanJose雇用の変数は有意でなく、「奇

跡」の原因と従来考えられていたこれら 2変数のボ

ストン雇用との因果関係は存在せず、国内雇用やボ

ストン雇用自身との因果関係の存在が示唆される。

表2は分散分解の結果を表しているが、ここでも

推定結果と同様な結果が得られ、集計レベルのボス

トン雇用の変動でもっとも重要な決定要因はボスト

ン自身のショックであり、国防ショックの影響はご

くわずかでしかなかった。

次に分析期間を3期間に分け、ボストンの雇用変

動に対してどの期間にどの構造イノベーションが寄

与していたかを歴史的分解（historicaldecomposi-

tions）により検討している。その結果が表 3であ

る。第 1期の「奇跡Jの初期にあたる1975～1981年

では、技術ショックの影響が大きかった。第2期の

「奇跡Jの継続した1982～1987年では、国防ショッ

ク、ボストン・ショックの影響が大きくなっている

が、これはレーガン期の国防関連の研究開発費がボ

ストン経済へ影響を及ぼしたためであると考えられ

ている。第3期の「奇跡jが終意した1988～1991年

では、圏内ショック、ボストン・ショック、技術シ

ョックの落ち込みの影響が大きかった。
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表4 産業モデルの分散分解（36カ月後）

結果変数 原因変数

産業雇用 園内雇用 国防支出 国内産業雇用 ボストン雇用 ボストン産業雇用

アパレノレ 3.31* 1.69 6.32** 6.12事 82. 55** 

化 月子二 1. 82 5. 28 2.66 10.09・ 80.15‘ 
建 設 3.12 5.18 7 .06* 11. 72寧 72. 93* 

教 育 4.18 11.00 1.32 9.59* 53.89傘

電 気機械 3.20 5.62 6.43市 3.34 81.31’ 
金融・保険 4.78 5.17 2. 75 8.39’ 79.20* 

ぷEう1、 金 7. 92* 2.39・ 7 .18’ 4.88事 78.12* 

食 品 3.35 1. 94 5.30 3.35 86. 07* 

医 療 6.26 2.05 9.69 8.22 73. 61. 

精密機械 4.32 1. 75 3.82 1.61 88. 51 * 

皮 革 5.01* 3.06 11. 98* 3.39 76.56* 

機 械 7 .19 3.6 2.18 5.35* 81. 67* 

鉱 業 1. 75 6.82 6.09 3.62 81. 72* 

製 紙 4.65* 2.69 4.60 1.46 86. 59* 

印 刷 3.34 4.48 6.98 3.09 82.11本

ゴ ム 2.65 4.01 1.23 2.08 90.03* 

窯 業 3.25 0.07 1.35 0.78 93.66' 

サービス 11.12’ 19.14* 8.65 19.39ホ 41.68孝

州 政府 2.13 8.79 2.86 5.66ホ 80.56傘

織 物 4.15 4. 77 2.28 3.30 85.45宰

T P U 5.43準 1. 74 2.98 0.91 88. 94 * 

貿 易 9.27’ 2.86 5.90 3.05 78.83’ 
輸送機械 2.10 2.25 9.86* 2.82 82.95事

注） Coulson and Rushen (1995) p. 90, Table 5より作成。

「奇跡J終震の原因としては、 Blanchard and 

Kats (1992）により指摘されていた景気拡大期の

賃金上昇と住宅価格の過度な上昇の影響だけではな

く、ここでの分析から国内ショックと技術ショック

における特定産業の雇用を示し、技術要因の代理変

数として用いられている。集計レベルのモデルでは

San Joseでの雇用者数が使われていたが、産業ごと

に異なる技術要因を考慮して、ここではこの変数が

に含まれる小型コンピュータなどのボストン製品に 使われている。また、 e，はボストンでの特定産業の

対する需要減少も大きな原因であると指摘している。 雇用である。対象とするのは22の産業であり、デー

2産業レベルでの分析

以上で説明してきた集計レベルの雇用の動きは、

産業レベルでの相闘を覆い隠す可能性があるので、

産業別モデルを用いた分析をさらに行っている。こ

のモデルは（3）式のようになる。

n, I I Vu I 
dt I I V2t I 

A(B) I it I三 IV3t I 
b, I I v., I 
e, J L Vst」

ここでは、集計レベルでは用いられなかった変数

として、 itとe，が新しく加えられている。 itは圏内
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タには月次データが用いられている。

集計レベルの時と同様に、 VARモデルのイノベ

ーションを（4）式のように構造イノベーションに分解

する。
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ここで、仏は国内ショック、 (3，は国防ショック、
/'tは国内産業ショックである。ふはボストン雇用

ショック、 ιは各ボストン産業自身のショックを表



す。ボストン雇用イノベーション V4tに対して国内

産業ショックを表すれが含まれていないのは、ボ

ストンの雇用と圏内産業の雇用の次元が違いすぎて

おり、モデル化するのが困難であると考えているか

らである。この制約のために集計レベルのモデルで

行った残差の共分散行列のコレスキー分解ができな

いので、共分散行列に課されている制約に従い、尤

度関数を最大化させる最尤推定を行っている九こ

のモテかルを22の産業のデータを用いて推定しており、

多くの産業で推定結果は良好であった。

表4は、産業レベルでの分析による推定結果を利

用した分散分解の結果を表している。

36カ月後の分散分解の結果においては、その産業

固有の効果が産業ごとの雇用の大部分を説明してい

る（80%以上）。そうでなかった産業の多くは、建

設、教育、医療、金融など地域中心の産業が多かっ

た。有意に国防支出の影響を受けているのは教育、

その他サービスの 2産業のみであった。この結果か

ら、国防関連の研究を行う大学での雇用が増えた可

能性、国防関連の研究・開発を行っている企業が

「その他産業」に分類されている可能性があると示

唆している。また、国内要因の影響は多くの産業で

小さく、国内産業の影響は多くの産業で大きな役割

を果たしていた。ボストン雇用の影響は、建設、教

育、サービスなどの地域中心産業で大きかった。

おわりに

最後に、今後の研究の方向について、モデルの拡

張と計量分析の方法論の観点より 2点指摘したい。

Coulson and Rushen論文のモデルは「奇跡」の、

とくに景気拡大期に大きな影響を及ぼしたと従来か

らいわれている国防支出と技術進歩がボストン雇用

変動に、どれだけ影響を及ぼしたかを明らかにする

ことに主眼が置かれている。これに対して、終震の

原因については分析の余地が残されているのではな

いだろうか。 Blanchardand Katz (1992）が終震

の原因として指摘している上昇しすぎた賃金、住宅

価格について、 Coulsonand Rushen論文て、はボス

トン自身のショックに含まれていると考えているが、

これらの 2変数を含めた場合にモデルを拡張するこ

とは今後の課題であると考える。

また、 Coulsonand Rushen論文で用いられてい

るVARモデルは一般性は高いが、経済理論的基礎

の薄いモデ／レて、ある。このモデルを多変数聞の長期

的関係を検討するJohansenの共和分検定などを援

用しつつ、ボストン雇用の変動を説明する構造モデ

ルへとモデルの特定化へと進むのも今後の分析の方

向としてあげられる5）。

｝王

1）シフトシェア・モテゃルの解説はCoulson(1993）に

ある。

2）この方法は Enders(1995), pp泣 4331に詳しい。

3) Granger因果テストについては山本 (1998）第9章

参照。

4) Coulson and Rushen (1995) p.88, n.11.計算には

RATSが用いられている。

5 ) Harris (1995）はこのような分析方法を強調してい

る。
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センターだより

⑨近刊のご案内
る。

次に、「定期借家制度」の利用

『「空き家」所有者の意識に関する 意向を見ると、制度が導入された

調査j 定価2,000円（税込み） 際には、持ち家では7割の所有者

本書は、当センターが実施した が利用したいと考えている。また、

「二大都市における空き家実態調 利用希望者のうち、「建て替える

査IV」をもとに、購入者や入居者 ため」に「空き家」としている者

を募集せず「空き家」としている が 3割おり、そのうちの半数が

持ち家および民営借家の所有者に 「建て替え後、賃貸住宅経営を行

対して、新たに定期借家制度が導 う」意向をもっている。一方、民

入された場合の空き家活用の可能 営借家では9割の所有者が利用し

性などに関する意識調査を行い、 たいと考えている。また、利用希

持ち家の賃貸活用や民営借家の供 望者の約半数は現在は募集してい

給促進の可能性について考察した。 ないが将来は「賃貸住宅経営のた

賃貸活用の可能性を見ると、購 めの建て替え」を希望しており、

入者や入居者を募集せず「空き 市場における新たな借家の契約形

家」となっている住宅のうち、持 態として、「定期借家制度jを望

ち家では7割、民営借家では8割 んでいることがうかがえる。

の所有者が、条件が整えば他人に

賃貸する可能性を有している。と ・お詫びと訂正

くに期限や賃貸条件が約束どおり 本誌1998年夏季号（No.29）掲

履行されれば賃貸するという所有 載の浅見泰司・瀬川祥子「少子化

者が、双方とも約半数を占めてい 現象と住宅事情」に以下のような

編集後記

真夏日と熱帯夜が続き、幾度も激

しい豪雨に襲われた99年の夏はよう

やく遠ざかりました。職場近くのビ

ルの谷聞に生い茂るケヤキ、クスノ

キ、エノキ、シイノキの木立で威勢

よく鳴いていた蝉の声もぱたりと聞

こえなくなりました。

ル陰に姿を消しました。しばらく歩

みを進めればビルの谷聞をシオカラ

トンボが風に乗ってスイと飛んでい

きました。

この夏、都心ばかりでなく郊外の

中心街でも超高層マンションが目立

つようになりました。人工的な温

度・湿度の環境が生活を包むなかで、

コンクリート建築物の外断熱・内断

熱が話題になりました。

誤りがありましたので、お詫びす

るとともに訂正いたします。

• 30頁、右段23行目

（誤）：「子供数2→3人j

（正）：「子供数1→ 2人およ

び子供数2→ 3人」

・31頁、表7を以下に差し替える。

表7ー擬似的居住コスト 1：面積増

母年齢 子供数
妻有職 妻無職

面積糟 t値 面積増（歳） （人）
(m') (m') t値

20 24 。→ l 1.4 3.80 0.0 0.06 

l→2 I 2 1.61 2 2 5.50 

2→3 。7 0.28 3.8 2.63 
25 29 。→ l 2.9 13.97 1.8 10.89 

I→2 2.2 6.56 3.0 16.68 

2→3 3.6 4.68 I. 7 3. 71 

30 34 。→1 5.0 21.36 5.0 22.67 
1→2 4.3 16.53 5.5 33.18 

2→3 3.4 8. 74 3.2 12.94 

35 39 。→l 5.5 19. 73 7 .8 25.40 

1→2 6. 7 27.53 7 .8 35.61 

2→3 5.1 18.92 4.4 18. 71 

40 44 0→1 7. 7 27.16 10.4 30.83 

l→2 8.0 36.27 10.0 41.17 

2→3 8.4 34.03 7.6 26.39 

(t値については、斜字体以外は5%有意）

• 33頁「参考文献」慶嶋（1981)

（誤）：「145頁」

（正）：「1145頁j
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通勤の朝、都心の大通りに立ち止

まって見上げると、高層ビルが秋空

をくっきりと縁取りして季節の移り

行きを感じさせます。突然、ビルの

切り立った稜線から小型飛行機が現

われ、遠く音もなく空を横切ってビ

白露から秋分に向かつて、爽やか 電話： 03 3264 5901 

40 住宅土地経済 1999年秋季号

な開放的な秋になることを祈ります。 編集協力 堀岡編集事務所
印刷一一一一精文堂印刷鯛(Ml 
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