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さい（大きい）と推測される。

都道府県別地価のデータとしては、森永（2007）

と同様に、公示地価（国土交通省が毎年３月下旬

に発表）をもとに作成した都道府県別の地価指数

（連鎖指数）を用いる。森永（2007）では、作成

した都道府県別の地価指数のデータをもとに、

1980年代、1990年代の地域間の地価動向の特徴を

明らかにした。本稿では森永（2007）を拡張し、

パネル単位根検定、パネル共和分検定等のパネル

データ統計分析手法を用いて、地価の変動と「公

的支出依存度」の関係を調べる。具体的には、公

示地価、県民所得、実効金利（正確には、実効金

利マイナス県民所得の長期予想成長率）のパネル

データが、それぞれパネル単位根を持つことを確

認した上で、それら変数間にパネル共和分関係が

存在することを明らかにする。県民所得は土地の

生み出す将来収益（レント）の代理変数として使

われ、また、実効金利は銀行の貸出金利に不動産

関連諸税を考慮した金利として定義される。パネ

ル共和分の関係は、地価、県民所得、実効金利の

間のファンダメンタルズの関係を示すが、共和分

式の誤差項は地価の短期的変動を表すものと解釈

する。本稿では共和分関係の誤差項の絶対値を地

価の短期変動として定義し、その短期変動と「公

的支出依存度」の関係を調べる。すなわち、「公

的支出依存度」の高い（低い）地域は経済の自立

性が低く（高く）、地価の変動は小さい（大きい）

という仮説を検証する。

都道府県別地価のパネル共和分析は緒についた

ばかりで、既存の研究は少ない。才田友美・橘永

久・永幡崇・関根敏隆（2004）、中村康治・才田

友美（2007）の研究が挙げられるのみである。こ

れらの研究は、都道府県別地価、県民所得、実効

金利にパネル共和分の関係のあることを検証した

ものである。本稿は、そのパネル共和分式の誤差

項に注目し、それを地価の短期変動と定義して短

期変動の地域間の相違を分析する。地価変動の地
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１　序

森永（2007）によれば、1980-1990年代のバブ

ル生成・崩壊期の各都道府県の地価の変動は、大

都市圏で大きく地方圏で小さい。1980年代後半か

ら大都市圏の地価は急激に上昇し、1990年代に入

ると一転して地価は大きく下落する。一方、地方

圏の地価は、1980年代は上昇するがその上昇率は

穏やかである。1990年代に入ると、地方圏も地価

は下落するが、その下落率は小さい。島根県など

の地方によっては、1990年代の方が地価の高い県

もある。このように、1980-1990年代のバブル生

成・崩壊期の各都道府県の地価の変動は、地域間、

とくに都市圏と地方圏で大きな差がみられる。

本稿は、地域経済の有効需要の観点から1980-

90年代の各都道府県の地価の変動に焦点をあて、

地域間の地価の変動にどのような差がみられる

か、地価の変動の地域間の違いはなぜ生ずるかを

実証的に明らかにする。バブル期のように、好景

気で民間支出が大きく伸びると予想される時に

は、都道府県経済が好況で土地の将来の予想収益

も増え、地価が上昇する。逆に、不景気で民間支

出の伸びがマイナスの時には、都道府県経済が不

況で土地の将来の予想収益も減少し、地価が下が

る。しかし、有効需要が公共支出依存型の地域で

は、たとえ民間支出が大きく増えても、有効需要

全体の中では小さく地価に与える効果は限定的で

ある。民間支出が大きく低迷する場合でも、同じ

ことがいえる。

本稿は、地域の地価の変動の大きさに影響を与

える要因として、「公的支出依存度」に着目する。

「公的支出依存度」は、各都道府県の公的支出額

と県内総生産（県内総支出）の比率として定義

（公的支出額÷県内総生産）され、地域経済の自

立性を表す尺度として利用されている（内閣府

（2008））。すなわち、「公的支出依存度」の高い

（低い）地域経済ほど、短期的な地価の変動が小



－ 24 －

しては、才田・橘・永幡・関根（2004）と同じく

連鎖指数１の方法が用いられる。したがって、加

重値は毎年更新される。

ｔ年におけるｉ県の県別地価を Pit とすれば、

Pitは以下のように計算される。

（１）

ここで、Pijt , Pijt－1 は、それぞれｔ年、t－1 年にお

けるｉ県の調査地点ｊの公示価格（１㎡当たりの

価格）である。ωijt－1 は加重値であり、調査地点

の t－1 年の取引価額（１㎡当たりの公示価格に

調査地点の面積を乗じた金額）を、同じく t－1

年の県内の調査地点全体の総取引価額で除したも

のである。すなわち、

（２）

ここで、Qijt－1 は t－1 年におけるｉ県の調査地点

ｊの面積（単位㎡）、Ωit－1 は t－1 年におけるｉ県

の調査地点の集合である。各年の調査地点は毎年

変更されるので、調査地点の集合Ωit－1 も毎年変

わる。

初期年 (t＝0) の県別地価 Pi0 を与えると、（1）

式に従って初期年以降の県別地価 Pit を求めるこ

とができる。また、初期年の県別地価 Pi0 は、

（３）

として計算される。初期年の県別地価の加重値は、

同じ初期年の取引価額の加重値 ωij0 が用いられ

る。

2.2 実効金利

実効金利は、不動産投資の実質的な資金コスト

である。以下では、実効金利を、名目金利と不動

産投資に関わる実効税率の合計として定義する。

ｔ年におけるｉ県の実効金利、名目金利、実効税

率を、それぞれ rit , iit ,τitとすれば、

rit＝iit＋τit （４）

域間の相違を分析する上で、「公的支出依存度」

で捉える地域の自立性に着目した点が本稿のオリ

ジナルな視点である。

本稿の構成は以下の通りである。第２節では

（1）都道府県別地価、（2）実効金利、（3）県民所

得、（4）宅地面積、（5）「公的支出依存度」など、

本稿で用いるデータの作成方法について説明す

る。第３節では、地価の決定式を導出する。簡単

な地価のファンダメンタルズ・モデルから、地価

の変動を長期的趨勢と短期変動に分ける。第４節

では、地価の決定式に基づき、推定式を与える。

そして、都道府県別地価、県民所得、実効金利の

変数がパネル単位根を持つことを確認した上で、

それら変数間にパネル共和分関係のあることを検

証する。さらに、地価の短期変動を捉える共和分

式の誤差項と「公的支出依存度」の関係を調べる。

第５節では、本稿の実証分析の結果を要約し、そ

の政策含意と今後の課題について言及する。

２　データ

この節では、本稿で使用するデータについて説

明する。使用するデータは、都道府県別地価、実

効金利、宅地面積、県民所得、「公的支出依存度」

である。それらのデータのうち、都道府県別地価

と実効金利のデータは、才田・橘・永幡・関根

（2004）と同様の方法でデータを作成する。

2.1 都道府県別地価

都道府県別地価（以下、県別地価と略す）のデ

ータは、才田・橘・永幡・関根（2004）に基づき、

国土交通省の地価公示のデータを基に作成され

る。国土交通省の地価公示のデータは、「土地鑑

定委員会」が毎年１回公表する１月１日時点での

全国の調査地点（正式には、「標準地」と呼ばれ

る）の地価データである。県別地価は、各都道府

県の調査地点での地価公示価格の加重幾何平均と

して定義される。加重値は、調査地点の前年の取

引価額（１㎡当たりの公示価格に調査地点の面積

を乗じた金額）を各都道府県の調査地点全体の前

年の総取引価額で除したものである。加重値に関

１連鎖指数に関しては、日本銀行調査統計局（2002）参照。
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となる。

名目金利 iit は、各都道府県同じであると想定

し、すべての都道府県について同一の貸出約定平

均金利（貸出、国内銀行）を用いる。したがっ

て、

iit＝it for all i

となる。

実効税率で取り上げる不動産関連諸税は、才

田・橘・永幡・関根（2004）と同様に、固定資産

税、不動産取得税、登録免許税、都市計画税、地

価税である。不動産の譲渡課税は、短期・長期保

有の区分をすることが困難なこと等の理由から省

略される。実効税率τit は、これら諸税の税率に

課税評価率を乗じたものの合計として算定され

る。各税の課税評価率は以下の通りである。

（1）固定資産税

ｔ年におけるｉ県の固定資産税に適用される課

税評価率θait は、総務省の『固定資産の価格等の

概要調書』の各都道府県別宅地課税標準額をSNA

統計の宅地資産額で除したものである。すなわ

ち、

である。ここで、SNA統計の宅地資産額は、各都

道府県の宅地の時価の代理変数として使われる。

（2）不動産取得税、登録免許税、都市計画税、地

価税

これら諸税の課税標準額は、固定資産税の課税

標準額の一定割合である。1990年代の地価下落の

ときには、政府の経済対策の一環として固定資産

税の課税標準額に対する割合は低下している（才

田・橘・永幡・関根（2004）のデータ補論参照）。

不動産取得税、登録免許税、都市計画税、地価税

の課税標準額の固定資産税の課税標準額に対する

割合をそれぞれ bt , ct , dt , et とすると、それら諸

税の評価率は以下の通りである。

土地取得税評価率θbit＝θait bt

登録免許税評価率θcit＝θait ct

都市計画税評価率θdit＝θait dt

地 価 税 評 価 率θeit＝θait et

固定資産税、不動産取得税、登録免許税、都市

計画税、地価税の税率は、都道府県で同じである。

これら税率を、それぞれ tat , tbt , tct , tdt , tetとおけば、

実効税率τitは、

τit＝tatθait＋tbtθbit＋tctθcit＋tdtθdit＋tetθeit （５）

となる。

2.3 宅地面積

地価公示の対象となる宅地は、住宅地、商業地、

工業地など建物の敷地に給せられる土地の総称で

ある。したがって、農地は除外される。各年の都

道府県の宅地面積は、総務省の『固定資産の価格

等の概要調書』の地積を用いる。2004年現在の全

国の宅地面積は15 ,962hで、1981年当時の

11,949hの1.33倍となっている。これは、造成や

埋め立て以外に、市街化区域内農地の宅地並み課

税等により、都市近郊の農地の宅地転換が進んだ

ことが大きな要因と思われる。特に山梨、長野、

佐賀の３県は、1981年から2004年の23年間で宅地

面積が1.5倍以上も増加している。その他の地方

圏に属する県の宅地面積も大きく増加している。

反面、東京、大阪、神奈川の大都市の宅地面積は、

それぞれ1.10倍、1.15倍、1.20倍の増加にとどま

っている。

このように、サンプル期間内（1981年～2004年）

における地方圏の宅地面積の変化は無視できな

い。才田・橘・永幡・関根（2004）では、土地が

生む地代（レント）として県民所得を代理変数と

して使っているが、公示価格が 1㎡当たりの価格

である以上、正確には県民所得は 1㎡当たりの県

民所得でなければならない。サンプル期間内での

宅地面積が、どの都道府県もほとんど変化してい

ない場合は、宅地面積を考慮する必要はない。し

かし、上記で説明したように、現実には、地方圏

の宅地面積は大きく増加している。したがって、

こうした宅地面積の変化を考慮に入れ、土地のレ

ントも宅地面積 1㎡当たりの県民所得で捉えなけ

ればならない。

本稿でも、才田・橘・永幡・関根（2004）と同

様に、土地のレントとして県民所得を代理変数と

して使う。しかし、才田・橘・永幡・関根（2004）

と違って、宅地面積の変化を考慮し、1㎡当たり
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に関しても、長期的趨勢と短期的変化に分けるこ

とができる。「公的支出依存度」は、地価のファ

ンダメンタルズの短期的変化に影響を与えると想

定する。

3.1 地価と地代の長期予想成長率の関係

地価は、基本的には土地の予想地代（土地が生

み出す将来収益の予想値）の割引現在価値として

定義される。すなわち、一般的に、地価は以下の

式で表される。

（６）

ここで、Pt はｔ期の期首における地価、Yt＋k－1
e は

ｔ期の期首における t＋k－1 期 (k＝1,2,…,∞) の

予想地代、Rtは割引率として使われるｔ期の金利

である。将来の金利予想はフラットであると仮定

する。

t＋1期以降の予想地代の流列｛Yt＋k－1
e (k＝1,2,

…,∞)｝から、以下の（７）式を満たす地代の予

想成長率の流列｛λt＋k
e (k＝1,2,…,∞）｝を一意に

求めることができる。

Yt＋k
e＝Yt

e(1＋λt＋k
e)k k＝1,2,…,∞ （７）

地代が一定の率λt
e で成長していくと予想すれば、

地代の予想成長率の流列は、

λt＋k
e＝λt

e k＝1,2,…,∞ （８）

と表すことができる。この地代の予想成長率λt
e

は地代の長期的趨勢を捉えるもので、地代の長期

予想成長率と呼べるものである。λt
eをλt

Lと表記

する。

（７）式、（８）式の関係を（６）式に代入す

ると、ｔ期の地価 Pt は、（９）式のように簡単に

なる。

（９）

ただし、この場合、（６）式の右辺が発散しない

ためには、Rt＞λt
L の関係を満たしていなければ

ならない。

の県民所得を土地のレントの代理変数とする。

2.4 県民所得

県別の賃料収入等の統計データが存在しないの

で、土地の名目レントとして、県民所得（名目）

を代理変数とする。県民所得のデータは、以下の

県民経済計算を用いる。

1981年～1989年　平成２年基準68SNA

1990年～1995年　平成７年基準93SNA

1996年～2004年　平成12年基準93SNA

これらの県民経済計算は、基準や経済計算体系が

異なるので、県民所得の接続には留意が必要であ

る。

また、宅地のレントとして県民所得を使うこと

には、もう１つの問題がある。すなわち、公示価

格は農地を含んでいないが、県民所得は農家の所

得も含まれるので農地のレントが入っている。し

たがって、県民所得から農家の所得を控除する必

要があるが、農家の所得のデータがないので以下

の分析では県民所得をそのまま使用する。この点

にも留意が必要である。

2.5 「公的支出依存度」

内閣府（2007）では、「公的支出依存度」を県

民経済計算の政府最終消費支出と公的固定資本形

成の合計の県内総支出に対する割合として定義し

ている。本稿でも、それに従い、「公的支出依存

度」は、公的固定資本形成の県内総支出に対する

割合として定義する。

３　地価の決定式

本節では、地価の決定式の導出を行う。地価の

ファンダメンタルズ・モデルの実証は、マクロ的

には宮尾（1993）、林（1995）等、都道府県別に

は、井出（1997）、才田・橘・永幡・関根（2004）

等の研究がある。本稿でもそれら既存の研究のフ

ァンダメンタルズ・モデルを踏襲するが、地代の

予想成長率（土地が生み出す将来収益の予想成長

率）に関しては、長期的趨勢と短期的変化に分け

る。このことにより、地価のファンダメンタルズ
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3.2 地価と地代の短期予想成長率の関係

（９）式の両辺の対数をとれば、以下の（10）

式になる。

pt＝yt
e－rt （10）

ここで、pt＝lnPt、yt
e＝lnYt

e、rt＝ln(Rt－λt
L) である。

ｔ期の期首におけるｔ期の地代の予想成長率λt
S

に関して、（11）式が成立する２。

yt
e＝yt－1＋λt

S （11）

ここで、yt－1＝lnYt－1、Yt－1 は t－1期の地代である。

ｔ期の期首におけるｔ期の地代の予想成長率λt
S

は、地代の向こう１期間の地代の変化を捉えるも

ので、地代の短期予想成長率と呼べるものであ

る。

（11）式の yt
e を（10）式に代入すると、（12）

式のように表すことができる。

pt＝yt－1＋λt
S－rt （12）

地価の決定式（12）の右辺の第１項、第３項は地

価の長期的趨勢を、第２項は短期的変化を捉える

ものである。

3.3 地価と「公的支出依存度」

実証にあたっては、才田・橘・永幡・関根

（2004）に倣って、地代の代理変数として県民所

得を使う。県民所得は、県内の総生産、さらには

県内総支出に依存する。

一般に、ｔ期の県内総支出 Et は、民間支出 Dt

と公的支出 Gtに分けられる。すなわち、

Et＝Dt＋Gt （13）

（13）式の関係を成長率で表せば、以下の（14）

式となる。

（14）

Δは変化分を意味する。一般に、ΔXt＝Xt－Xt－1

である。県民所得の短期の予想成長率λt
S は、総

支出の短期の予想成長率ΔEt / Et－1 に依存する。

それらが同じと想定すると、

λt
S＝(1－gt－1)αt＋gt－1βt （15）

となる。ここで、

である。gt－1 は「公的支出依存度」である。

人びとは、県内総支出の成長率は民間支出の成

長率がどうかによってほぼ決まると予想するもの

とする。これは、バブル期やバブル崩壊期が民間

支出の変化が大きな役割を果たしたことを考えれ

ば、許される想定であろう。そこで、この想定の

もと、（15）式の右辺は、第１項 (1－gt－1)αt のみ

を取り上げる。すなわち、

λt
S＝(1－gt－1)αt （16）

（16）式を（12）式に代入すると、以下の（17）

式をえる。

pt＝yt－1＋(1－gt－1)αt－rt （17）

（17）式から、民間支出の短期的変動が大きいと

予想されると、「公的支出依存度」が高いほど

（低いほど）、地価の変動は小さくなる（大きくな

る）と予想される。

４　実証結果

この節では、最初に、地価の推定式を与える。

次いで、都道府県別地価 pit、県民所得 yit（いずれ

も対数）、実効金利マイナス県民所得の短期の予

想成長率 rrt のパネル単位根検定を行った上で、

パネル共和分検定により、変数間の共和分関係を

検定する。最後に、共和分関係の残差と「公的支

出依存度」との関係を検証する。

２λt
Lは期間複利成長率だが、λt

Sは連続複利成長率である。
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根の変数であることを確認した上で、（18）式の

第１式が共和分関係を示す式であることを共和分

検定により確認する。その後、共和分式の残差系

列を用いて（20）式を推定する。都道府県別地価

の短期的な変動に「公的支出依存度」が関係して

いるとすれば、変数 ln(1－git) は有意である。

4.2 パネル単位根検定

都道府県別地価等のパネルデータは、時系列で

は1981年から2004年まで、クロスセクションでは

47都道府県の構成となっている。一般に経済時系

列データは非定常時系列（単位根）の可能性が高

い。そこで、都道府県別地価 pit ，県民所得 yit ，

実効金利マイナス県民所得の長期の予想成長率

rrit のパネルデータに対して単位根検定を行い、

定常性を確認する必要がある。県民所得の長期の

予想成長率は、県民所得の長期的な趨勢を表すも

のである。以下では、才田・橘・永幡・関根

（2004）と同じく、過去３カ年の県民所得の平均

成長率を用いる３。

一般に、パネル変数 xit の単位根検定の検定式

は以下の通りである。

は係数パラメータ （21）

ここで、ｉはクロスセクション、ｔは時系列の添

字である。Li は、検定式のラグ次数である。

trendt はトレンド項であり、δi はクロスセクショ

ンの固定効果を表す。εi は誤差項である。（21）

式において、ρi＝0 の場合は単位根で、ρi＜0 の

場合は定常である。

以下では、ρi がクロスセクションによって異

なる３つのタイプの単位根検定を行う。１つは、

IPS検定（Im, Pesaran and Shin（2003））である。

この単位根検定は、クロスセクションごとの時系

列データにADF検定を行い、得られたｔ値のクロ

スセクションの平均値をもとに検定量を与えるも

のである。また、後の２つの検定、Fisher ADF検

定、Fisher PP検定は、クロスセクションごとの時

4.1 推定式

（17）式の地価決定方式が基本的な地価の推定

式だが、実際の推定にあたっては、以下の変更を

行う。地代に代えて県民所得を代理変数として使

うこと、地価決定に関する各都道府県の様々な制

度的慣行が存在すると予想されること等を踏まえ

て、都道府県別地価に固定効果を考慮し、県民所

得、（実効金利マイナス長期予想成長率）の係数

には制約を課さないことにする。実効金利マイナ

ス長期の予想成長率はサンプル期間ではほとんど

プラスだが、若干マイナスの期間もあるので、対

数をとらないことにする。民間支出の短期予想成

長率は短期的変動が大きくその変化は確率的であ

ると想定し、地価の推定式の説明変数ではなく攪

乱項とする。

以上の諸点を考慮して、都道府県別地価の推定

式を以下の（18）式とする。

pit＝c0＋δi＋c1yt－1－c2rrt＋uit （18）

uit＝(1－git－1)αit

ここで、pit＝ln(Pit），yit－1＝ln(Yit－1），rrit＝Rit－λit
L、

Pit , Yit , Rit ,λit
L はそれぞれｔ期の都道府県ｉの地

価、県民所得、金利、長期の予想成長率である。

c0 , c1 , c2 は係数で、δi は固定効果である。（18）

式の第２式より、以下の（19）式を得る。

ln｜uit｜＝ln(1－git)＋ln｜αit｜ （19）

｜αit｜＝eμi＋ωiit とおいて、民間支出の変化の大き

さに都道府県別の固定効果μi を考慮する。また、

uit が複利の短期の予想成長率であることを踏ま

えて、（19）式の ln(1－git－1) の係数に１の制約を

課さないことにする。よって、（19）式を（20）

式に書き換える。

ln｜uit｜＝μi＋bln(1－git)＋ωit （20）

ωitは攪乱項である。

推定手順は、最初に各変数の単位根検定で単位

３紙幅の都合上割愛するが、過去５年、10年の県民所得の平均成長率の場合にも、以下と同様の検定を行い、同じ結果を

得ている。過去何年の平均をとるかは、検定結果には大きく影響しない。
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系列データにADF検定（Augmented Dickey Fuller

Test）とPP検定（Phillips and Peron Test）を行っ

て得られるｔ検定の p-値に基づく検定量である。

これら検定の帰無仮説と対立仮説はいずれも、以

下の通りである。

H0：すべてのｉに対してρi＝0

H1：少なくとも１つのｉに対してρi≠0

検定の結果は、表１の通りである。ここで、pit ,

yit , rrt のいずれも、水準はトレンド項なし・切片

項あり、階差はトレンド項なし・切片項なしの検

定である。数字は、表１の左の列から、IPI検定、

Fisher ADF検定、Fisher PP検定のｐ値である。い

ずれの変数についても、水準では単位根である帰

無仮説を棄却できない。しかし、その階差になる

と10％（*）、５％（**）、１％（***）の有意水準

で帰無仮説を棄却できる。したがって、３変数と

も単位根をもつ非定常時系列であることがいえ

る。

水　準 １階の階差

変数名 IPI Fisher ADF Fisher PP IPI Fisher ADF Fisher PP

pit （0.58） （0.77） （1.00） － （0.00）*** （0.00）***

yit （0.77） （1.00） （1.00） （0.02）** （0.03）** （0.00）***

rrit （1.00） （1.00） （1.00） － （0.00）*** （0.00）***

表１　pit , yit , rrit のパネル単位根検定の結果（ｐ値）

注：***１％，**５％，*10％有意水準で帰無仮説を棄却

上記のIPS検定、Fisher ADF検定、Fisher PP検

定は、いずれもクロスセクション毎の単位根検定

に基づいた検定なので、時系列の数が少ないこと

の問題がある。そこで、確認のために、（21）式

のρi がクロスセクションですべて等しいと仮定

したもとでの単位根検定を行う。この場合の単位

根検定はLLC（Levin, Lin and Chu（2002））の検

定で、これは原データからあらかじめ自己相関の

部分やトレンド項、切片項を控除し、さらに標本

標準偏差で除して基準化したデータに基づいて、

単位根検定を行うものである。その場合の検定式

は、以下の（22）式の通りである。

Δy～it＝αy～it－1＋ηit （22）

（22）式で、y～t やΔy～t は、自己相関の部分、トレ

ンド項、切片項を控除し標準偏差で除したデータ

変数名 水　準 １階の階差

pit 0.31 0.00***

yit 0.94 0.00***

rrit 0.33 0.00***

表２　pit , yit , rrit の

パネル単位根検定（LLC）の結果（p値）

注：***１％，**５％，*10％有意水準で帰無仮説を棄却

である。単位根の帰無仮説はα＝0，対立仮説は

α＜0 である。この検定の結果は上の表２の通り

である。いずれも水準では単位根、階差では定常

であることを示している。

4.3 パネル共和分検定

変数 pit , yit , rrit が単位根を持つ時系列であるこ

とが確認されたので、次にそれら３変数間に共和

分関係があるかどうかを検定する。パネル共和分

検定として、以下ではPedroni（1999）の共和分

検定を行う。Pedroniの共和分検定は、共和分式

を推定した残差の定常性を調べるもので、Engle-

Grangerタイプの検定である。誤差項の自己相関

をノンパラメトリックな方法で処理するPhillips

Peron（PP）の方法とパラメトリックな方法で処

理するAugmented Dickey Fuller（ADF）の方法の

両方の検定を使う。Pedroniは、検定式において

１期前の誤差項の係数がすべてのクロスセクショ

ンで同じと仮定するパネル検定とクロスセクショ

ンによって異なると仮定するグループ検定に分け

る。したがって、合計４通りの検定を行う。

検定結果は、表３の通りに与えられる。数値は

各検定のｐ値である。検定結果は、パネル検定は

共和分を支持しないが、グループ検定は共和分を

支持する結果となっている。ADF検定では、１期
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4.4 都道府県別地価バブル

図１のグラフは、共和分式の残差から推定され

た1981-2004年までの各都道府県別の地価の短期

的変動の大きさを、標本標準偏差で表したもので

のラグ変数の係数が１を超える都道府県があるな

ど不安定な結果が出ている。したがって、ここで

はPP検定の結果の方を採用する。パネル検定の

結果のｐ値が５％を上回っているが、その差はわ

ずかなので、総じてPP検定では共和分関係を支

持する結果が得られたと判断する。

パネル検定 グループ検定

PP検定 0.0562* 0.0009***

ADF検定 0.1413* 0.0000***

表３　Pedroniパネル共和分検定（ｐ値）

注：***１％，**５％，*10％有意水準で帰無仮説を棄却

ある。各都道府県を北の北海道から順に番号を割

り当て、その番号順に地価の短期変動を並べてい

る。図１の横軸は都道府県の番号、縦軸は短期変

動である。

図１からわかるように、バブル生成・崩壊期に

おける地価の変動が最も大きかったのが大阪（27）

で、次いで東京（13）、京都（26）、千葉（12）、

宮城（４）、愛知（23）、北海道（１）、滋賀（25）、

兵庫（28）、福岡（40）が続く。他方、変動が最

も小さかった都道府県は島根（32）で、次いで青

森（２）、山口（35）、宮崎（45）、岩手（３）、山

形（６）、高知（39）、三重（24）、富山（16）、愛

媛（38）である。このことから、バブル生成・崩

壊期を含む1981年-2004年間において、地価の短

期変動の大きかった地域は都市圏で、小さかった

地域は地方圏であったことが確認できる。

表４　都道府県の番号

１ 北海道 11 埼　玉 21 岐　阜 31 鳥　取 41 佐　賀

２ 青　森 12 千　葉 22 静　岡 32 島　根 42 長　崎

３ 岩　手 13 東　京 23 愛　知 33 岡　山 43 熊　本

４ 宮　城 14 神奈川 24 三　重 34 広　島 44 大　分

５ 秋　田 15 新　潟 25 滋　賀 35 山　口 45 宮　崎

６ 山　形 16 富　山 26 京　都 36 徳　島 46 鹿児島

７ 福　島 17 石　川 27 大　阪 37 香　川 47 沖　縄

８ 茨　城 18 福　井 28 兵　庫 38 愛　媛

９ 栃　木 19 山　梨 29 奈　良 39 高　知

10 群　馬 20 長　野 30 和歌山 40 福　岡

図１　都道府県別地価の短期変動
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4.5 地価の短期変動と「公的支出依存度」

上記で求めた各都道府県の地価の短期変動は、

地域経済の自立性の尺度である「公的支出依存度」

と関係していることを明らかにする。

最初に、4.3で求めた1981年-2004年までの各都

道府県別の短期的変化（共和分式の残差の標準偏

差）と、同じく1981-2004年度までの各都道府県

の「公的支出依存度」の平均値との関係を散布図

で確認する。図２は、縦軸に地価の短期変動、横

軸に都道府県別の1981-2004年度の平均「公的支

出依存度」をプロットしたものである。両者はほ

ぼ、右下がりの関係にあることがわかる。図２の

異常値のように見える右上の２つのポイントは、

左から北海道、沖縄である。これら北海道と沖縄

を除けば、図２から、地価の短期変動と「公的支

出依存度」はほぼ右下がりの関係にあることが読

み取れる。

図２　地価の短期変動と「公的支出依存度」

図２では、散布図を用いて「公的支出依存度」

とバブル変動の関係を見たが、次に共和分式の残

差 eit の絶対値｜eit｜と各都道府県の「公的出依存

度」git の（20）式の関係を、時系列レベルでの

系列相関を考慮して推定する。結果は以下の（23）

式の通りである。

（23）

パネル推定にあたって、各都道府県別の固定効果

を考慮している。（23）式の係数の下にある（ ）

の中の数値は t-値である。（23）式からわかるよ

うに、「公的支出依存度」の項 ln(1－git）は、地

価の短期変動を統計的に有意に説明していること

がわかる。

一般に、都道府県の地価の変動は、都市圏が大

きく地方圏は小さいと予想されるので、他の地域

格差を表す変数でも地価の変動を有意に説明でき

る可能性がある。そこで、都市と地方の格差を表

す代表的な変数である人口変数lnpopitで、上記の

都道府県の地価変動の説明を試みる。推定結果は

以下の通りである。

（24）

人口変数 lnpopitの下の（ ）の中の t-値をみれば、

人口変数は有意ではない。また、地価の短期変動

の説明力は（23）式と比べて若干低下している。

以上の結果を考慮すれば、「公的支出依存度」は

都道府県の地価の短期変動を説明する独立的な変

数であると考えてよい。

５　結語

森永（2007）によれば、バブル生成・崩壊期に

おける都道府県別地価の変動は、東京、大阪など

の大都市圏で大きく、島根、山口などの地方圏で
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小さい。とくに、1990年代では、地方圏の中には

島根のように1990年よりも地価が上昇している県

もある。本稿は、こうしたバブル生成・崩壊期の

都道府県の地価の動向を、「公的支出依存度」に

よって説明することを試みたものである。

実証方法としては、地価、県民所得（地代の代

理変数）、実効金利マイナス県民所得の長期の予

想成長率の変数間に、パネル共和分関係のあるこ

とを検証する。そして、共和分関係の誤差項の絶

対値を地価の短期変動と解釈し、その誤差項の絶

対値と「公的支出依存度」の関係を調べる。実証

結果は、バブル生成・崩壊期のような民間支出の

変動が大きな時期での民間支出変動の地価への影

響は、各都道府県経済の「公的支出依存度」が関

係していることを明らかにしている。もちろん、

「公的支出依存度」が地価の短期変動のすべてを

説明する変数でないことは明らかである。しかし、

地域の地価の変動を予想する上で、その地域の

「公的支出依存度」がどの程度かは考慮すべき要

因であるといえる。

バブル崩壊期の1990年代は、公的支出が増大し

た時期でもある。1990年代の地方圏の地価の動向

は、島根県に代表されるように、もともとの「公

的支出依存度」の高さに加え、1990年代の公的支

出の増大によるいっそうの「公的支出依存度」の

上昇が地価変動を抑えたと解釈できる。

本稿では、十分なデータが存在しないこともあ

って、2001年以降の公的支出の減少の地価への効

果を統計的に分析することはできなかったが、

2001年以降の地方圏での地価の下落は大きい。本

稿での実証結果を踏まえれば、公的支出を削減し、

公共事業依存型の地方経済からの脱却が急務であ

るとしても、不況期での急激な公共支出の削減は

地方経済の地価の大きく下落させ、土地の経済機

能を損なう可能性がある。公的支出の削減は、好

況期にこそ行うべきであろう。

本稿では、1980-90年代のバブル生成崩壊期の

地価の変動に焦点をあてるため、有効需要の中で

民間支出の変動のみを取り上げた。今後の課題と

して、2001年以降を対象に、公的支出の変動の地

価への影響を分析することが挙げられる。
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