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本稿の目的は、住宅地地価に関するファンダメンタルズ・モデルの妥当性を、長期均衡および

短期動学の観点から実証的に検証することである。そのため、①全国の市区別パネルデータを整

備したうえで、②パネル共和分分析により均衡地価を求め、③誤差修正モデルを推計する。分析

に必要な変数には観測されていないものがある。地理的分布に関し、データを概観・整備するに

あたっては GIS（地理情報システム）を活用した。特に単位エリア毎の集計地価データは、加重

平均によるものと単純平均によるものの 2 種類を用意し、比較的に分析した。各種パネル推計で

は固定効果モデルを採用した。 
パネル共和分分析の結果、ファンダメンタルズ・モデルによる長期均衡関係が確認された。長

期均衡地価の形成に大きく寄与していたのは、レントの代理変数としての課税対象所得と、自己

実現的なバブル生成の可能性を包含する将来地価に対する期待、それと実質金利であった。求め

られた長期均衡地価からの短期的な変動は、中核的都市部の市区で比較的顕著に表れたものの、

必ずしも都道府県庁所在地とは限らなかった。 
次に、長期均衡地価からの乖離を修正するメカニズムを内包した ECM 型の地価関数をパネル

推計することで、短期動学的な観点から地価変化率の構成要因を探った。いくつかのモデルを検

証した結果、理論地価と実際の地価は、短期的に乖離したとしても次年にはその 6 割程度が均衡

地価の方向に収束することが確認された。この定量的結果は、先行研究とかなり一致するもので

あった。 
短期動学の検証のために用いた多くの変数は、モデル毎のパラメータやその有意性が不安定で

あり、限られた影響度しか示さなかった。一方で、人口動態変数のパラメータはどのモデルにお

いても有意かつ大きな影響を示すものだった。 
なお、追加分析を含む全ての長期均衡地価関数および ECM 型地価関数で、加重平均地価より

むしろ単純平均地価によるモデルが支持された。 
 
 
Keywords：パネルデータ、共和分分析、ECM、GIS、加重平均地価 
JEL Classification: C33, C82, R32 
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1. はじめに 

政治的な地方分権への流れが見込まれる中、基礎自治体として、自らの市区の住宅地地価がどのよう

な要因かつどの程度の影響力をもって構成されているのかを主体的に把握することは、独自の都市計画

や住民サービスを推進するうえで重要なポイントである。居宅を構えるために住宅地を需要する消費者

にとっても、地価の長期均衡値あるいは短期的な変動をよりピンポイントで知ることは、無駄な出費の

抑制、ひいては住宅地不動産市場において価格の適正化が図られることにつながる。金融機関にしてみ

ても、市区レベルのエリアを包括するような不動産の適正な担保価値を知りうることは、事務作業の効

率化や経営方針策定に資するはずである。 

こうした観点から本稿では、住宅地地価に関するファンダメンタルズ・モデルの妥当性を、全国市区レ

ベルにおいて実証的に検証することを目的とする。そのため、①全国の市区別パネルデータを整備した

うえで、②パネル共和分分析により均衡地価を求め、③誤差修正モデルを推計することで地価の変動要

因を長期・短期の観点から探る。 

マクロレベルの住宅価格変動に関する部分均衡分析においては、ケース・シラー住宅価格指数の提唱

者である R. Shiller を筆頭に、多くの研究者が用いている 3 ファクターモデルがベンチマークとしてコ

ンセンサスを得ている1。Capozza et al. (2004)は動学的標準モデル(dynamics in the standard model)と

称して、住宅価格の変化率を、自己相関項、長期均衡価格からの誤差修正項、および長期均衡価格変化

率の 3 要因で説明した。そのうえで、価格の振幅や収束条件について理論・実証の両面から分析を行っ

ている。 

実証分析ではデータの整備や利用可能性の点において、パネルデータを用いた先行研究は時系列デー

タより少ないのが現状である。その中でも Malpezzi (1999)は、アメリカのデータを用い、住宅価格の変

動がランダムウォークに従うのではなく、少なくとも部分的に予測可能であることをシンプルなパネル

誤差修正モデルによって確認している。そして、規制環境の程度が、均衡住宅価格－所得比率の決定に

大きく影響していると論じた。他にも人口成長率や所得成長率が密接に関連していることを示した。一

方で、均衡値との乖離からの調整スピードは上振れした場合でも下振れの場合でも同じであり、乖離幅

が大きいからといって加速度的に調整されるわけではないことを明らかにした。なお、シラーも最近で

は Shiller (2000)において、アメリカのパネルデータから州毎の住宅価値を算出している。そして持ち家

比率の観点から、1990 年代末の不動産市場の異常ともいえる高騰および景気循環に与える影響について

考察し、来るべき景気後退期の影響に危惧を示していた点が興味深い。 

時系列データによる分析では、Meen (2002)が住宅価格の形成要因について、時系列の誤差修正モデル

を用い、アメリカとイギリスのデータで比較検討を行っている。そして、既存研究で指摘されたような

大幅な差異は見られなく、むしろ類似性の方が高いことを明らかにした。Abraham and Hendershott 

(1996)はバブル期を含む都会エリアの住宅市場を対象に、住宅価格の高騰が均衡価格水準そのものの変化、

およびその水準からの逸脱の調整過程に影響を与えた要因について分析している。他にも、住宅価格と

                                                  
1 3 ファクターモデルという用語がどこまで一般的に認知されているか不明だが、川口（2013） p.92, p140
で論じられていることに従い、本論でもこの用語を用いることとする。3 ファクターモデルの原典は、株式市

場および債券市場における 5 つの共通リスク要素(five common risk factor)について論じた Fama and French 
(1993)とみられる。なお、モデルでの本質的な被説明変数は、本稿で扱うような宅地そのものの価格ではなく、

住宅（構造物）の価格であることに注意されたし。 
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自宅所有者の借入パターンとの関係を都市単位で分析した Lamont and Stein (1999)や、都市毎に異なる

住宅価格変動をレントや地価で説明した Potepan (1996)等、多くの先行研究がある。ただし、不動産価

格といっても上物の住宅価格がメインであって、地価に特化した研究は比較的少ないように思える。 

一方で、主要マクロ経済変数間の分析として近年急激な発展を遂げている動学的確率一般均衡モデル

（DSGE モデル）やそのベースモデルとしての実物的景気循環モデル（RBC モデル）に、住宅部門を取

り入れることで、一般均衡分析の枠組みから住宅価格の動向を分析するという流れもある。 

Iacoviello and Neri (2010)は DSGE モデルを用い、アメリカ住宅市場の変動における原因と結果につ

いて考察している。住宅セクターにおける緩慢な技術革新が、過去 40 年にわたる実質住宅価格の上昇ト

レンドを招いたことを示し、景気循環を通じ住宅需要や住宅技術に関連する実物的なショックが住宅投

資や住宅価格の変動の 25％程度を説明できるとした。一方で、マネタリーな要因での説明力はわずかに

すぎないが、今世紀に入りその重要性を増していると論じた。そして、住宅市場における変動の波及効

果は、設備投資よりもむしろ消費に向かい、金融革新が進展するにつれ徐々にその重要性を増してきた

ことを示した。 

Aoki et al. (2004)は、金融加速度メカニズムを取り入れた一般均衡モデルで家計の行動を分析した。具

体的には借入コストを低下させるために住宅担保を活用し、このことが金融政策ショックの住宅投資、

住宅価格、消費に与える影響を増幅させるメカニズムを描写した。信用市場の内生的発展に伴い外部金

融プレミアムが低下し、経済活動に対するプラスのショックが住宅需要の拡大を導き、それが住宅価格

や住宅所有者の純価値を増加させ、更なる住宅需要、そして消費需要へと伝播することを示した。Aoki et 

al. (2004)はまた、イギリスのリテール金融市場の構造変化（住宅担保借入に対する規制緩和）を対象に

考察を行い、住宅価格上昇に対し、資金が住宅投資よりも消費に向かうことを示した。このことは、意

図せざる金利低下に対する消費の反応が、住宅価格や住宅投資に比べて大きいことを意味する。そして、

金融加速度メカニズムが住宅価格に寄与するか消費に寄与するかは、規制緩和の程度に依存すると結論

付けている。Gomme and Rupert (2007) や Davis and Heathcote (2005) は、家計における資本を住宅

資本と耐久消費財から構成し、生産部門を企業と家計の 2 部門体制とすることで、住宅価格の変動をマ

クロ経済変数の動態とリンクさせている。こうした試みに基づくモデルがカリブレーションやシミュレ

ーションといった検証を経て、景気循環に関わるデータとより合致することが多数報告されている。 

一般均衡モデルの一例として、近年主流となってきている New IS-LM モデルに既存の部分均衡理論の

パーツを組み込んだモデルを次に示す。 
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方程式は上から IS 曲線、AS 曲線、政策反応関数をそれぞれ表現しており、 g

ty は産出ギャップ、 およ

び * はインフレ率ならびにその目標値、 i は名目金利、 y ,  はそれぞれホワイトノイズ、

 , , 0, ,3i i i i     はパラメータである。このような方程式それぞれの導出過程は、Fujiwara, Hara, 

Hirose and Teranishi (2005)で詳述されているように、もともとは厳密なミクロ的基礎付けから導出され

るモデルに由来している。ただ、そうした純粋なモデルは現実データとのフィットが芳しくないため、

実務家や中央銀行等による研究では適宜ラグを付すことでフィットを高める工夫がされたモデルが用い
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られている2。Arestis and Sawyer (2002)はこうした実務家版モデルをニューコンセンサスモデル(new 

consensus model)と呼んでいる。 

白塚（2001）は、住宅地資産価格の変動が市中銀行の信用創造プロセスを通じて金融システムの安定

性に大きな影響を与えつつ、最終的には実体経済に影響を与えるとしている。具体的に、i) 実体経済の

先行きに関する期待についての情報が住宅地資産価格に影響を与える、ii) 住宅地資産効果に伴い支出変

動が生じる、iii) 住宅地資産価格の変動が、不動産デベロッパー、家計、金融機関のバランスシートに影

響を与え、それが金融システムや実体経済活動に波及するという 3 つのルートに分けて分析している。 

白塚（2001）が提唱したルートによると、住宅地資産価格の変動は g

ty に影響を与えることを通じて実

体経済に伝播すると考えられる。このため上記方程式に直接、住宅地資産価格変数を付加して政策反応

関数の定式化を拡張した場合、マクロ経済の変動をいたずらに増大させてしまうという住宅地資産要因

の重複採用問題が生じる。実際に Bernanke and Gertler (1999)では、株価を資産価格として直接方式で

シミュレーションしているが、適切ではないと結論付けている。つまり、現時点における産出ギャップ

の変動に住宅地資産価格変動の影響はすでに含包されているため、政策反応関数に沿った形で名目利子

率を調整することで、将来の実体経済変動に対して未然に対応していけばよいという考えである。なお

白塚（2001）は、資産価格変動が実体経済に影響を及ぼすメカニズムとして、政策効果の非対称性につ

いて指摘したうえで、資産価格を物価指数に取り込み、資産価格を将来提供される財・サービス価格の

期待値の代理変数とする試みを展開している。そこでは GDP デフレータと国富変化率の加重平均による

具体的な指数算式 DEPI(Dynamic Equilibrium Price Index)を用いている3。 

日本における地価形成要因のクロスセクション分析、あるいはパネル分析には井出（1997）、井上・井

出・中神（2002）、西村（2002）等、多くの先行研究があるが、クロスセクションの単位は、データの

利用可能性の観点から圏域や都道府県がほとんどである。高度成長期やバブル経済期のように全国一律

に地価が変動するケースではそれで十分だが、近年のように都市の限られた一部のエリアのみ高騰し、

都心と郊外で逆方向の変化がみられるような状況においては、広範囲にアグリゲートされたデータで分

析すると結果のミスリードが危惧される。一方で、市区町村レベルにまで細分化して分析しようとする

と、地価形成に関連する使い勝手の良いデータが存在しないというジレンマに陥る。 

そこで、観測されないデータについては GIS（地理情報システム）を活用した位置情報を積極的に用

いることで、市区レベルのデータを整備するというのが本稿の特徴である。物価上昇率を考慮した実質

金利データ整備にも GIS を活用する。GIS ソフトウェアを活用することで、地価をはじめとする各変数

の分布状況をよりグラフィカルに把握することが可能となり、分析の見通しを良くすることに役立つ4。

また、地価はその高騰期において、地価レベルの高いエリアほど大幅に変動するという性質を有するた

め、ある程度広いエリアにおける単純平均指標では、高レベル地価エリアの地価変動インパクトが過小

に評価されるおそれがある（中村・才田（2007））。こうしたバイアスに対処するため、いくつかの加重

平均指標が提唱されているが、本稿では才田他（2004）に倣った価額による加重平均値を用いて市区別

地価を算出した。 

 全国には 2012 年度において 1,742 の市区町村が存在する。全てを網羅するにはデータ整備にかなりの

                                                  
2 得田（2010）, pp.204-206.参照。 
3 政策効果の非対称性については粕谷・福永（2003）や北坂（2003）でも詳しく述べている。 
4 得田（2012）では首都圏・中部圏・近畿圏主要都市の市区別パネルデータを整備したうえで、パネル共和分

分析により均衡地価を求め、誤差修正モデルを推計することで地価の変動要因を長期・短期の観点から探った。 
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時間と労力を有するため、本稿では、日本全体の課税対象所得に占める市区と町村の割合を鑑みたうえ

で、次のように範囲を限定し分析を進める。対象となる自治体は、全国の市と東京の 23 特別区、計 810

の市区である。これは当該エリアの市区数が全国比で 47％に過ぎないものの、所得割の納税義務者数お

よび課税対象所得においては、いずれも全国比 9 割以上となっているため、日本国全体としてのマクロ

経済から考えた包括的分析、ならびに作業の効率性が図られると判断できるからである（表 1）。 

 

表 1  基礎自治体別の所得規模 

 

（出所）総務省 市町村税課税状況等の調 

 

本稿の構成は以下の通りである。第 2 節で本稿のオリジナルデータである市区別加重平均地価と市区

別物価指数を算出する。第 3 節では住宅地地価のファンダメンタルズ・モデルを定義する。第 4 節では

実証分析を行う。パネル単位根検定、パネル共和分検定を経たうえで、誤差修正モデルに基づく地価関

数をパネル推計する。いくつかの追加的な分析結果を示したうえで、最後に第 5 節で全体を総括する。 

 

 

2. データセットアップ 

 実証分析で用いる重要な変数である加重平均地価および物価指数はともに、市区別指標としてのデー

タが整備されていないため、本節ではこれら 2 つの指標を導出する。 

 

2.1. 市区別加重平均地価 

本稿で分析する市区別地価は、都道府県地価調査による鑑定地価を調査地点の当年価額（1 ㎡あたり価

格（円）×面積（㎡）をかけたもの）で加重平均した加重平均地価である（(1)式）。都道府県地価調査デ

ータは国土交通省の国土数値情報ダウンロードサービスから入手した5。 

 
,

,
,

.j t
W it jt

j i j t
j i

V
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
 (1)  

ここで jtP は i6市区に属する調査地点 j の t 時点における価格を示し、 ,j tV は同時期同地点の価額（面積×

1 ㎡あたり地価）である。 ,W itP は価額で加重平均した加重平均地価を示す。 

加重平均地価は才田他（2004）や中村・才田（2007）で提唱された代表値の一概念である。都道府県

地価調査や公示地価で得られた地価指標を集計する場合、各計測地点における情報を単純平均して算出

                                                  
5 http://nlftp.mlit.go.jp/ksj/ 
6 類似の現況として「住宅,その他」「住宅,医院」「住宅,医院,その他」「住宅,工場」「住宅,作業場」「住宅,事務

所」「住宅,事務所,その他」「住宅,事務所,医院,その他」「住宅,事務所,倉庫」「住宅,店舗」「住宅,店舗,その他」「住

宅,店舗,事務所」「住宅,店舗,事務所,その他」があるが、分析が煩雑になるため本稿では含めていない。 

（千人） （100万円） （千円）
基礎

自治体 市区数
構成
割合

所得割の
納税義務者数

構成
割合

課税対象
所得

構成
割合

納税者1人あたり
課税対象所得

市区 810 46.5% 50,275 91.7% 163,563 92.9% 3,253

町村 932 53.5% 4,575 8.3% 12,492 7.1% 2,731

全国 1,742 100.0% 54,850 100.0% 176,054 100.0% 3,210

2012年度
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するという手法が広く用いられてきた。しかしこれでは地価のレベルが高い地点も低い地点も同ウェイ

トとして集計されてしまい、地価の変動期においては地価レベルの低い地域の地価変動インパクトが過

大評価される危惧が生じる。マクロ経済指標との関係性を検証するためには、より地価レベルの高低を

考慮した地価指標が求められるはずであり、加重平均地価はこうした要請に応えるものである。なお、

才田他（2004）は集計単位を都道府県とし、地価の対前年変化率ベースで分析を行っている。加重平均

には当年ではなく前年の価額を用いている。中村・才田（2007）も変化率ベースであり、アグリゲート

した変数は時系列変数である。また、ウェイトは価額ではなく単純な価格で計算している。大越（2012）

は、時系列分析が主であるが理論地価の共和分分析による先行研究についてコンパクトにまとめている。 

本稿はデータの集計単位をマクロ経済集計単位としては小さな部類である市区単位とし、当年の価額

で加重平均したうえでレベルベースの集計を行っている点に特徴を持つ。調査地点の現況利用を「住宅」

に限定した全国 14,735 地点を(1)式に基づき市区毎に集計し、2013 年都道府県地価調査（7 月 1 日時点）

において 810 地点の加重平均地価を得た。付図 1-1～1-9 は全国市区の加重平均地価分布を示している。

20 万円/㎡を超える市区は 51 市区あり、その過半が南関東エリアに属し 43 地点を有する（うち東京都は

33 地点）。残りの 8 地点は全て近畿エリアであった。政治経済の中心である都心部の地価レベルの高さが

際立ち、一極集中となっていることが地価レベルからみてとれる。最高額をマークしたのは東京都千代

田区の 163 万円/㎡だった。一方、最安値は北海道歌志内市で 0.3 万円/㎡だった。全平均は 7.1 万円/㎡で、

メディアンは 3.6 万円/㎡だった（付表 1 参照）。 

 

 

2.2. 市区町村別物価指数 

実質金利変数作成のために必要なインフレ率を求めるために、市区別物価指数を導出する。地域別の

物価指数は総務省統計局の消費者物価指数（CPI）が利用可能であるが、基礎自治体ベースでの統計は都

道府県庁所在市のみである。これを全市区別まで拡張するために、以下のような手順を踏んだ。 

i. 都道府県ごとに経済・物流重視の観点から主な隣接都道府県をピックアップし（表 2）、それらの地理

座標を確認する。 

ii. CPI の都道府県庁所在市別中分類指数を、各都道府県庁所在地の市区のものとしたうえで、当該市区

から隣接都道府県までの直線距離の逆数を用いてウェイトを算出する。なお、物価指数は「総合指数」

を用いた。 

iii. 隣接都道府県の近接性をウェイトとした加重平均を計算し、これを当該市区の物価指数と定義する。

ただし、都道府県庁の所在市区については隣接都道府県のウェイトをゼロと置いている。 

例えば彦根市（滋賀県）だと、所属県である滋賀県の他に、福井、岐阜、三重、京都の 4 府県と隣接

していると考える。彦根市役所と各府県庁との距離はそれぞれ滋賀（47km）、福井（88 km）、岐阜（44 

km）、三重（64 km）、京都（54 km）である。ウェイトを計算すると滋賀（0.24）、福井（0.13）、岐阜

（0.25）、三重（0.17）、京都（0.21）となり、各府県の物価指数から加重平均が計算できる。このように

本稿では隣接自治体との直線距離で近接性を測ったが、清水・唐渡（2007）のようにより厳密に空間重

み行列を定義することで対応する方法もある。他にも、物流量や都道府県境の地形、通勤の方角等、考

慮すべき要因がいくつか考えられるが、本稿では第一次接近として、より簡便な上記手法を用いること

とした。 
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表 2 主な隣接都道府県 

 

 

                            ※ 経済・物流重視で作成。番号は都道府県行政コードを示す 

 

01:北海道 02:青森 25:滋賀 18:福井 21:岐阜 24:三重 26:京

02:青森 03:岩手 05:秋田 01:北海道 26:京 18:福井 25:滋賀 27:大阪 28:兵庫 29:奈良

03:岩手 02:青森 04:宮城 05:秋田 27:大阪 26:京 28:兵庫 29:奈良 30:和歌山

04:宮城 03:岩手 05:秋田 06:山形 07:福島 28:兵庫 26:京 27:大阪 31:鳥取 33:岡山

05:秋田 02:青森 03:岩手 04:宮城 06:山形 29:奈良 24:三重 26:京 27:大阪 30:和歌山

06:山形 04:宮城 05:秋田 07:福島 15:新潟 30:和歌山 24:三重 27:大阪 29:奈良

07:福島 04:宮城 06:山形 08:茨城 09:栃木 15:新潟 31:鳥取 28:兵庫 32:島根 33:岡山

08:茨城 07:福島 09:栃木 11:埼玉 12:千葉 32:島根 31:鳥取 33:岡山 34:広島 35:山口

09:栃木 07:福島 08:茨城 10:群馬 33:岡山 28:兵庫 31:鳥取 34:広島 37:香川

10:群馬 09:栃木 11:埼玉 15:新潟 20:長野 34:広島 32:島根 33:岡山 35:山口 38:愛媛

11:埼玉 08:茨城 10:群馬 12:千葉 13:東京 35:山口 32:島根 34:広島 40:福岡

12:千葉 08:茨城 11:埼玉 13:東京 36:徳島 27:大阪 37:香川 39:高知

13:東京 11:埼玉 12:千葉 14:神奈川 37:香川 33:岡山 36:徳島 38:愛媛

14:神奈川 13:東京 19:山梨 22:静岡 38:愛媛 34:広島 37:香川 39:高知

15:新潟 06:山形 07:福島 10:群馬 16:富山 20:長野 39:高知 36:徳島 38:愛媛

16:富山 15:新潟 17:石川 20:長野 21:岐阜 40:福岡 35:山口 41:佐賀 43:熊本 44:大分

17:石川 16:富山 18:福井 21:岐阜 41:佐賀 40:福岡 42:長崎

18:福井 17:石川 25:滋賀 26:京 42:長崎 41:佐賀 43:熊本 46:鹿児島

19:山梨 13:東京 14:神奈川 20:長野 22:静岡 43:熊本 40:福岡 42:長崎 44:大分 45:宮崎 46:鹿児島

20:長野 10:群馬 15:新潟 16:富山 21:岐阜 22:静岡 44:大分 40:福岡 43:熊本 45:宮崎

21:岐阜 16:富山 20:長野 23:愛知 25:滋賀 45:宮崎 43:熊本 44:大分 46:鹿児島

22:静岡 19:山梨 20:長野 23:愛知 46:鹿児島 42:長崎 43:熊本 45:宮崎

23:愛知 20:長野 21:岐阜 22:静岡 24:三重 47:沖縄 46:鹿児島

24:三重 21:岐阜 23:愛知 25:滋賀 29:奈良 30:和歌山
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3. 住宅地価格のファンダメンタルズ・モデル 

実証分析に先立ち、住宅地価格のファンダメンタルズ・モデルを理論面から確認しておく。地価は土

地が生み出す収益（帰属地代）によって決定され、その帰属地代は生産活動が生み出す収益の中から分

配されるものと考えれば、地価の動態が総生産指標と無関係であるはずがない。そうした観点から、ま

ず、地価理論に関するミクロ時系列面からの変動理論を確認する7。住宅地はそれを所有する主体にとっ

て資産の一種であることから、一般的な収益還元モデル（資産価格形成モデル）を援用して、その価格

を定義づけることができる。具体的には住宅地資産とリスクフリーの安全資産との間での裁定条件を次

のように定義する。 

 
 

 1

1 1 1
1

/

/
.

t

t t t t

t

C
t t t

C
t

E
i E

P P

P Y P
 

  
   

    (2)  

ここで、 tP は t 期の住宅地価格、 tY は t 期の帰属地代（レント）、
C

tP は t 期の物価水準、 ti は t 期の名目

（安全資産）利子率、 t は t 期のインフレ率、 t は t 期のリスクプレミアム、そして tE は t 期の期待オ

ペレータである。(2)式を実質住宅地価格式として書き直し、 

 
   

 
1 1

1

1 1/ /
/

1
,t t t t

t

t t t t

C C
t tC

t

E P P E Y P
P

i E
P

 
 



 


  
 (3)  

としたうえで、(2)式を 1 期将来へずらした式を代入すると、 

 
 

 
 

 
2

2 2

2 2
1

1 1
1 1 1 1

/ /
/ ,

1 1

C C

t t t t k t k

t t
k

j j

C
t

t j t t j t j t j t t j t j

E P P Y P
P EP

i E i E   

   



 
         

 

 
 
 
              


 

 (4)  

となる。同様の逐次代入を T 期まで繰り返すと、 

 
 

 
 

 1

1 1
1 1 1 1

/ /
/ ,

1 1

C CT
t t T t T t k t k

t tT T
k

j j

C
t

t j t t j t j t j t t j t j

E P P Y P
P EP

i E i E   

   



 
         

 

 
 
 
              


 

 (5)  

が導かれる。T を無限大とし、(5)式右辺第 1 項が 0 に収束する、すなわち、 

  
1

1 1 ,lim 1
T

T j
t j t t j t ji E  

 
             

のように横断性条件を仮定する。そのうえで均衡価格を、 

 
 

 
* *

1

1
1 1

/
/ ,

1

C

t k t kC

t t t T
k

j
t j t t j t j

Y P
P P E

i E  


 




    



 
 
 
       




 
(6)  

と定義すると、結局、 * */ / C

t t t

C
tP P PP  が導出できる。 

これは実質的な地価は期待実質地代および期待実質利子率と期待リスクプレミアムの関数であること

                                                  
7 資産市場の部分均衡分析と称する場合もある。 
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を意味する。割引率は（1 + 期待実質利子率+期待リスクプレミアム）であり、他の条件を一定とするな

らば、 

・名目利子率の上昇は地価を押し下げる  [  * */ C

t t
i P P  　　　 　　   ] 

・期待インフレ率の上昇は地価を押し上げる [    * */ C

t t
E P P   　 　　   ] 

・リスクプレミアムの上昇は地価を押し下げる [  * */ C

t t
P P   　　　 　　   ] 

という一般的に受容できる方向性を確認できる。以上から、資産価格決定に関する理論的なフレームワ

ークである収益還元モデルによると、資産価格はその資産が将来にわたって生み出す収益の流列に関す

る割引現在価値に等しくなる。 

本稿では(6)式を住宅地価格のファンダメンタルズ・モデルとし、このモデルから求められる均衡住宅

地価格をファンダメンタルズ価格と称すこととする8。ただし、土地価格がファンダメンタルズ価格を上

回っていたとしても、価格がさしあたりさらに上昇していて下落前に売却でき、他の資産との裁定関係

が成立する収益率を確保することができると当該土地所有者が判断すれば、短期的にではあるが地価は

上昇するであろう。その意味では(6)式は自己実現的なバブルを許容するモデルといえる9。 

 次に、ファンダメンタルズ・モデルを地価の長期均衡式として、実証分析に適用可能な形に変形させ

ていく。(6)式を、 

 
1 1 ,t t t

t
t

r
Y E P

P
  


 (7)  

と再定義し、この式をもとに Campbell and Shiller (1988)に従って変形させていく。 tY はレント、 tP
、

1t tE P は地価および予想（1 期先）地価、 tr は物価上昇率とリスクプレミアムを考慮した実質金利である。

まず、右辺はマクロ―リン展開による近似式を用いて  ln 1 t tr r  とする。次に左辺について、 

 

 

 
   

 

1

1

1 1 1

1

1

1

1

ln ln

ln 1

ln

ln ,

t t

t t

t t t t t t

t t t

t y pt t
t t

t

y p
t t

y p y p y p
t t

t

Y E P
f e e p

P

e p p

e e y y

e e y  





  








   





   

   

     

   

 (8)  

と表現する。 1, e
t ty p  はそれぞれ 1,t t tY E P の対数形である。また、表現を簡潔にするため、 1t t ty p   

とおいた。e は自然対数の底である。 

そのうえで 1t t    と長期均衡値を設定し、(8)式  1,t t tf    を t 、 1t  に関し、  ,tf   周辺で 1

次のテイラー展開を行う。 

                                                  
8  1 1, ,

t k

C
t kP Y Y k T

    、と基準化し 　　 ,    1 1
, 1, ,

t j t t j t j
i E r j T  
    

    　 のようにそれぞれ変

化しないと仮定すれば、テキストでよく示される  * /
t

P Y r   の形に簡略化できる。 
9 前回の景気拡大局面（内閣府経済社会総合研究所制定の景気基準日付第 14 循環〔2002 年 1 月－08 年 2 月〕）

においても、地価高騰期待自体が地価を押し上げるような一方向の投機にドライブされるケースを「新価格」

「新新価格」といった用語で取り上げられることが多かった。朝日新聞では 06 年 7 月 19 日・11 月 8 日、07
年 7 月 3 日、08 年 4 月 1 日のシリーズ「わが家のミカタ」や 06 年 10 月 7 日の「beword」で、日本経済新聞

では 06 年 9 月 13 日 p.9、10 月 24 日 p.9、07 年 1 月 21 日 p.5、08 年 12 月 28 日 p.16 でこうした用語につ

いて報じている（日本経済新聞 06 年 9 月 13 日のみ夕刊、他は全て朝刊）。またこの時期、これらの用語は多

くの住宅情報誌で用いられた。 
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     

 

1

1

1 1 1
ln 1 1

1 1

1
ln 1 .

1 1

t t t

t t

f e e
e e e

e
e

e e

 
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


 

   

  





         

    
 


 (9)  

ここで、2 つの定数  1/ 1 e   、    ln 1 / 1e e e       を用意し、期待値記号、クロスセクシ

ョン方向の添え字 i を加え、両辺を移項させると、以下のように線形近似化できる。 

  , 1 , 1 .e
it it i t i t itp y p y r        (10)  

これを共和分推計による実証分析が可能な形にもっていくため、パネル推計に関わる誤差項等を加え、

クロスセクションの個別効果を考慮した 1 変量の固定効果モデル(fixed effect model)を以下のように設

定する。 

 

   
 

   
   
         

   

, 1 , 1

2

, 1 , 1

2

1, , , 1, ,

0,

Cov , 0 , 0 , ,

0, ,

Cov , 0

0 1, , ,

e
it it i t i t it it

it i it it

e
it it it i it it it i t i t it

it it v

it js it js it js

i

p a b y p cy dr u t T i N

u u iid

u x E v x x y p y r

E v V v i t

v v E v v E v E v i j s t

E i N

  







 

 

       

 

      
  

    

 

 





かつ 以外に

,　

　    Cov , 0.i it i itx E x  

 (11)  

a、b 、 c 、 d はそれぞれパラメータ、 itp 、 , 1
e
i tp  、 ity 、 , 1i ty  はそれぞれ itP 、 , 1

e
i tP  、 itY 、 , 1i tY  の対

数値とし、 itr は負値の可能性を許容し原数値とする。これら変数は全ての ,i t に関して it と相関しない

強外生性を仮定する。 itu は誤差項であり、 i と itv に分けられる。 i はクロスセクション方向の個別効

果（individual effect）を表す確率変数であり、時点を通じて一定である観測不可能な当該地特有の効果

を示す。そして i は説明変数  , 1 , 1, ,e
it it i t i t itx y p y r  との相関を仮定している。一方で、 i と itx の無

相関を仮定した場合は変量効果モデル(random effect model)を採用することになるが、これらの判断は

変量効果のハウスマン検定(Hausman (1978))によりなされる。 it は標準的線形回帰モデルの仮定を満た

す攪乱項とする。 , 1i ty  の係数は、厳密には(10)式に従い 1 とすべきであるが、係数制約は付さないこと

とする。レントとして以下に述べるような代理変数を用いることで、理論と厳密な整合性が取れない可

能性を考慮するためである。同様の理由で実質金利についても 1d  という制約を付さない。 

 (11)式の説明変数には以下のデータを割り当てる。 

 各市区の地価 itp には、2.1 節で算出した加重平均地価の対数値 ,W itp を用いる。一方で、当該市区内

の地価を単純に平均した算術平均地価の対数値 ,A itp についても併せて検証する。 

 期待地価水準 , 1
e
i tp  には、実績値を用いた完全予見のケースを想定した値（対数値）を用いる

（ , , 1 , , 1ore e
W i t A i tp p  ）。 

 市区単位での地代に相当するデータが存在しないため、レント ity 、 , 1i ty  は可住地単位面積あたりの

課税対象所得10の対数値を代理変数として用いる。 

                                                  
10 課税対象所得データは市町村税課税状況等の調（総務省）より入手した。可住地面積データは「全国都道

府県市区町村別面積調」（総務省）より、総面積から林野面積と主要湖沼面積を差し引いて算出している。 
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 実質金利 itr として、都市銀行貸出約定平均金利11から物価上昇率12を引いたものを用いる。物価は都

道府県庁所在地としてのデータしか存在しないため、市区別の物価を導出するに際し 2.2 節で示した

ように、市区役所から都道府県庁までの直線距離の近接度に応じて加重平均調整したものを用いた。

なお、都道府県庁が位置する市区はそのままの値を用いている。そうして作成した実質金利にはマ

イナスの期間が含まれるものもあるため、対数をとらずレベルのままとする13。 

 

 

 

4. 実証分析 

本節では地価関数に関する実証分析を、パネル単位根検定、長期均衡地価関数の推計（パネル共和分

検定）、ECM 型地価関数（パネル ECM）の推計、そして若干の追加分析の順で行う。 

 

4.1. パネル単位根検定 

市区別パネルデータを整備した結果、クロスセクション方向に 810、時系列で 2006 年から 2012 年の

年次データによる構成となった14。時系列データは単位根を持つ（非定常である）可能性が高いため、モ

デルの推計に先立ち、各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。基本的な各パネル

変数 xit の単位根検定式を以下のように設定する。 

 
3

1 ,
1

, ,it i it ij i t j i it i ij i
j

x x x       


      係数パラメータ.:  (12)  

i はクロスセクション方向の個別効果を示し、 it は誤差項である。帰無仮説は 0i  であり、この場

合当該変数は単位根を持ち非定常ということになる。一方、対立仮説は 0i  であり、定常性を有する

ことを示唆する。ラグ次数は、シュワルツのベイジアン情報量規準(SBIC)によりそれぞれ選定した。 

 以下では IPS 検定（Im, Pesaran and Shin(2003)）、Fisher ADF 検定、Fisher PP 検定、LLC（Levin, 

Lin and Chu(2002)）検定の 4 つのタイプの単位根検定を実施する。LLC 検定を除いた 3 つは上記(12)

式で表現される。IPS 検定は i がクロスセクションによって異なることを仮定し、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統計量を

与えるものである。Fisher ADF 検定と Fisher PP 検定も同様に、クロスセクションごとの時系列データ

に ADF 検定と PP 検定を行うものである。これらに対し LLC 検定式は次のように設定する。 

 1 :it it itx x      係数パラメータ. (13)  

これは、最初に原データから自己相関の部分、トレンド項、定数項を控除したうえで、標本標準偏差

で除し基準化したデータ tx に基づき単位根検定を行うという手法である。単位根検定の帰無仮説は

                                                  
11 日本銀行の時系列統計データ検索サイトより、ストック / 短期 / 都市銀行の貸出金利を利用した。 
12 物価データは総務省統計局『基準消費者物価指数』の都市階級・地方・大都市圏・都道府県庁所在市別中

分類指数を利用した。 
13 地価決定式に金利変数として ( 実効金利－長期期待成長率 ) を用いた北岡（2008）も、マイナスの期間が

若干あるからとして対数化していない。 
14 上記期間には合併した市も含まれているため、アンバランスなパネルデータとなっている。また、加重平

均地価の元となっている都道府県地価調査は、その調査時点が毎年 7 月 1 日付のものであるため、1 年ずらし

て用いている。したがって、直近 2013 年の地価調査データは 2012 年のものと読み替えている。 
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0  、対立仮説は 0  である。 

これら検定の結果は表 3 の通りであり、この中には 4.3 節の短期変動分析で導入する変数も含まれて

いる。水準での検定では検定法毎に結果が大きく異なってしまったため、所得および事業所変数を除く

全ての変数が I(0)であるという可能性は排除できない。ただし、どれか 1 つでも 1%水準で有意じゃない

ものが含まれていれば定常ではないという基準に従って判断すると、ほとんどの変数は多くの先行研究

で示されるような階差定常とみることができる。従って、本稿では各変数とも I(1)と仮定し、分析を進

めることとする。 

 

表 3 各種パネル単位根検定 

 
※1  pW：加重平均地価、pA：単純平均地価、y：課税対象所得、biz：単位面積あたり事業所数、 

r：実質金利、pop：人口密度 
※2 ラグ次数はシュワルツのベイジアン情報量規準(SBIC)によりそれぞれ選定した（表記略）。 

 

 

4.2. 長期均衡地価関数の推計 

本節ではパネル共和分検定により、3 節でみた理論的関係が長期均衡関係として成立するのかを検証す

る。その際、被説明変数の地価として、2.1 節で算出した加重平均地価、および単純平均地価を用意し、

比較的に検証する。 

 

(11)式のパラメータ推定では、Kao (1999)が開発した Engle-Granger (1987)タイプの残差に基づく二

段階共和分検定を実施する。Engle-Granger (1987)の基本的アイデアは I(1)変数を用いて補助回帰

(auxiliary regression)を実行し、その残差について単位根検定するという考えだ。変数が共和分関係にあ

る場合には、残差は I(0)となる。Kao (1999)はこの考えをパネルデータに拡張したものである。パネル

推計の方法は、市区毎でパラメータが異なりうることを考慮し、個別効果モデルを採用した。個別効果

モデルを推計したうえで個別効果が有意でない（この場合 pooled OLS を用いることになる）とする帰無

仮説について、F 検定および尤度比検定を行い、p 値から帰無仮説が強く棄却されることを確認した。次

に、ハウスマン検定により変量効果モデルと固定効果モデルの選択を行い、変量効果モデルが正しいと

変数名 統計量 p値 統計量 p値 統計量 p値 統計量 p値
p W 4.87 1.00 1777.8 0.00 1415.6 0.99 -17.92 0.00

p A 19.03 1.00 964.10 1.00 1383.00 1.00 -16.22 0.00

y 20.15 1.00 423.5 1.00 490.9 1.00 0.77 0.78

biz 56.37 1.00 184.1 1.00 224.9 1.00 38.78 1.00

r -38.43 0.00 4777.8 0.00 7144.9 0.00 -82.78 0.00

pop 18.27 1.00 1255.9 1.00 1850.6 0.00 -14.80 0.00

変数名 統計量 p値 統計量 p値 統計量 p値 統計量 p値
p W -20.21 0.00 2867.3 0.00 3256.4 0.00 -161.7 0.00

p A -23.25 0.00 3195.3 0.00 3851.1 0.00 -109.20 0.00

y -5.05 0.00 1900.2 0.00 2308.0 0.00 -35.62 0.00

biz 13.70 1.00 546.6 1.00 624.6 1.00 7.56 1.00

r -56.99 0.00 6658.9 0.00 11414.1 0.00 -122.0 0.00

pop -13.57 0.00 2603.0 0.00 2739.8 0.00 -22.41 0.00

Fisher ADF Fisher PP LLC
一階差（定数項あり・トレンド項なし）

IPS

IPS Fisher ADF Fisher PP LLC
水準（定数項あり・トレンド項なし）
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する帰無仮説はχ2 統計量による検定で棄却された（p 値 0.00）。したがって、固定効果モデルを採用す

る。なお、たとえ変量効果モデルによる推定が真であるにもかかわらず固定効果モデルを選択したとし

ても、有効性は失うものの不偏性は保持される。その意味から固定効果モデルを選択するのが無難とい

えるだろう15。 

推計結果は、加重平均地価によるものが(14)式、単純平均地価によるものが(15)式に示される。両推計

ともに、課税対象所得の符号条件はプラスかつ実質金利はマイナスであり、予想された符号条件を満た

し、有意性も高かった。課税対象所得は前期と当期の合算ベースで判断すると、その係数が 0.5 程度であ

り、対数化した可住地面積あたり課税対象所得 1 単位の増加が、均衡地価をレベルベースで 1,650 円程

度押し上げることがわかった。一方で、実質金利の 1%上昇は均衡地価をレベルベースで 1,000 円程度押

し下げる。また、自己実現的な期待が形成される程度は 4 割程度であることがわかった。 

 

Kao (1999)に基づく共和分検定の結果、「共和分関係にない」とする帰無仮説を 1％有意水準で棄却で

き、変数間の長期均衡関係の存在を強く示唆する結果となった。両モデルのパラメータおよびその有意

性は非常に似通っている。AIC および SBIC の情報量基準で判断した場合、わずかながら単純平均地価

モデルに高い妥当性を見出せるものの、どちらの地価がよりファンダメンタルズ・モデルのデータとし

て適切かというのは一概に言えないだろう。ただ、労多くして算出した加重平均地価よりも、むしろ単

純平均地価によるモデルが支持されたことは意外であった。地価の変動期における対マクロ経済インパ

クトを適切に評価するために考案された加重平均地価であるが、今回の時系列方向が7期（2006年～2012

年）と若干短かったことから、変動期を十分に取り込めなかったのかもしれない。 

次に、得られた共和分推計式の残差を長期均衡値からの短期的な乖離とみなしたうえで、各市区の地

価の短期変動を確認する。2006 年以降 2012 年までの地価の短期変動を、標本標準偏差として算出し、

都道府県別に降順で表したのが付図 2-1～2-4 である。縦軸が短期変動の大きさを示す。東京都の都心エ

リアや他首都圏、名古屋、大阪、神戸といった都道府県庁所在地に属する市区が大きな変動を示してい

るものの、必ずしも大都市の値が一番大きなわけではなく、小規模の市が大きな変動を示している場合

も確認できる16。それでも、都心部へのアクセスがしやすいエリア、大規模な再開発が行われたエリア、

                                                  
15パネル推計手法および検定の詳細は、英文では Baltagi(2001)、邦文では北村（2003）あるいは松浦克己・

マッケンジー（2009）が詳しい。 
16 本推計は自治体間でいわゆる「平成の大合併（1999 年～2010 年）」が実施された期間にあたる。そのため、

中小規模の市がいくつかの町村をまとめて吸収合併した場合などは、平均地価の大幅な変動が生じたことが考

 

 *
, , , 1 , 1

(30.27) ( 26.64) (56.70) ( 14.49)
6.115 0.434 0.945 0.014e

W it it W i t i t itp y p y r 
 

    
　 　 　　 　　

 

* * * Kao (1999) ADF : 49.66によるパネル共和分検定統計量  
AIC:  －2.976      SBIC:  －1.704 

(14)  

 

 *
, , , 1 , 1

(28.68) ( 26.88) (57.38) ( 14.99)
5.788 0.451 0.935 0.014e

A it it A i t i t itp y p y r 
 

    
　 　 　　 　　

 

* * * Kao (1999) ADF : 50.06によるパネル共和分検定統計量  
AIC：  －3.030     SBIC：  －1.758 

(15)  

 
 2006 - 2012  t * * * 1

AIC SBIC

※期間は 年。　 内の数値は 値。 は ％水準で有意であることを示す。

※ は赤池情報量基準、 はシュワルツ・ベイズ情報量基準を示す。
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そしていわゆるブランド住宅地を有するような都市圏に属する市区が大きな変動を示す傾向がみてとれ

る。 

全体としての変動上位 50 市区を表 4 で確認すると、東京都だけで 1/3 を占め、そのほとんどが区内の

都心部であり、東北、北関東、中部、中国・四国といった他エリアの倍以上ランクインしていることが

わかる。これらから、地価がそのファンダメンタルズから大きく乖離し、短期変動が発生したエリアは

都市圏において顕著であることが示唆された。次節では、求めた均衡地価と現実の地価との乖離がどの

程度の速度で修正されていくのかを、ECM 型地価関数を用いて検証する。 

 

表 4 短期変動上位 50 市区（網掛けは東京都） 

 

※ 自治体合併、東日本大震災等の影響と考えられる異常値（0.1 以上で）は除外した。 

 

 

4.3. ECM 型地価関数の推計 

前節で求めた完全予見の長期均衡モデルから算出された残差を誤差修正項（ itECT ）としたうえで、

ECM（誤差修正モデル）型地価関数を次のように設定し、パネル推計を行う。これは当期の地価変化率

を、前期における長期均衡値との乖離 , 1i tECT  と、他の短期変動に影響を与える変数群 itΔz で回帰するも

のである。被説明変数の地価変動率には、前節同様、加重平均地価を用いたもの ,W itp および算術平均地

価 ,A itp の 2 種類を用意する。誤差修正項の符号条件は、前期に生じた乖離を修正しようと働くため

1 0   の負値であることが予想される。 は定数項、βは係数ベクトル、 it は誤差項とする。 

 , 1 .it i t itp ECT       itβΔz  (16)  

今回、ECMは ,W itp 、 ,A itp それぞれ 2タイプを推計する。 itΔz に単位面積当たり事業所数変化率 itbiz 、

人口密度変化率 itpop を含めた ECM(1-a)、ECM(2-a)と、さらに可住地単位面積あたり課税対象所得変

化率 ity と実質金利の 1 期前変化幅 , 1i tr  を追加した ECM(1-b)、ECM(2-b)である。事業所数変化率は

市区内の事業所サイドからみた経済力の動態を測るための変数である。才田他（2004）や中村・才田（2007）

                                                                                                                                                                       
えられる。また、東日本大震災（2011 年）を受けて、被災 3 県（岩手県、宮城県、福島県）の基礎自治体に

おいては、ファンダメンタルズ以外の要因が大きく影響したことが考えられる。 

順位 市区名 都府県
標本

標準偏差
順位 市区名 都府県

標本
標準偏差

順位 市区名 都府県
標本

標準偏差
1 飯山 0.1491 長野 18 日南 0.0922 宮崎 35 高萩 0.0737 茨城
2 駒ケ根 0.1346 長野 19 新見 0.0908 岡山 36 調布 0.0723 東京
3 稲敷 0.1289 茨城 20 鶴ケ島 0.0883 埼玉 37 須崎 0.0722 高知
4 千代田 0.1208 東京 21 宮古 0.0875 岩手 38 鉾田 0.0720 茨城
5 草津 0.1168 滋賀 22 鯖江 0.0869 福井 39 大田 0.0713 東京
6 渋谷 0.1153 東京 23 世田谷 0.0833 東京 40 練馬 0.0710 東京
7 浦安 0.1152 千葉 24 新宿 0.0821 東京 41 武蔵野 0.0706 東京
8 目黒 0.1066 東京 25 行方 0.0805 茨城 42 那須烏山 0.0703 栃木
9 美作 0.1062 岡山 26 高梁 0.0804 岡山 43 市川 0.0703 千葉

10 美濃加茂 0.1048 岐阜 27 文京 0.0800 東京 44 中野 0.0700 東京
11 美馬 0.1047 徳島 28 留萌 0.0789 北海道 45 中津川 0.0699 岐阜
12 さくら 0.1036 栃木 29 豊島 0.0787 東京 46 夕張 0.0699 北海道
13 台東 0.1020 東京 30 みよし 0.0777 愛知 47 浅口 0.0697 岡山
14 室戸 0.0981 高知 31 中央 0.0773 東京 48 東松山 0.0689 埼玉
15 品川 0.0929 東京 32 白河 0.0768 福島 49 京丹後 0.0684 京都
16 釜石 0.0927 岩手 33 防府 0.0746 山口 50 国分寺 0.0675 東京
17 港 0.0924 東京 34 安芸 0.0741 高知



15 

は貸出残高前年比で分析したが、本稿では事業所数の変化率をその代理変数として位置付けた。 

人口密度変化率（人口成長率）は少子高齢社会への移行を鑑み、人口動態の影響をみるために導入し

た。課税対象所得変化率と実質金利の 1 期前変化幅は共和分分析でもレベル変数として用いたが、短期

変動の経済的重要性を鑑み、それぞれ変化率、変動幅に変換したうえで再度導入した。実質金利の 1 期

前変化幅は、地価にマイナスに働き、その他はプラスに働くと考えられる。パネル推計の方法は、共和

分検定の説での論点をふまえ固定効果モデルを採用した。対応するデータとして以下を選定した。 

 

・人口密度 pop：総務省『住民基本台帳』に掲載されている市区別総人口を、可住地面積で割って算出

した。密度の増加とともに住宅需要が高進するため、地価にプラスに働くと考えられる。対数差分で

人口成長率の近似と解釈でき、被説明変数も変化率とすることで、弾力性の観点から結果を考察でき

る。 

・事業所数 biz：市区内事業所数を可住地面積で割って基準化したものを、変化率の形で用いる。データ

は総務省統計局の『事業所・企業統計調査』（2006 年まで）と、『経済センサス』（2009 年以降）から

入手した。ただし、年次データではないため線形補間を施してある。 

 

推定結果は表 5 に示される。修正済み決定係数から、どのモデルにおいても約 50％のあてはまりであ

りまずまずといえよう。誤差修正項の係数はいずれも約－0.6 であり、1％水準で有意であった。これは、

前年に生じたファンダメンタルズ価格との乖離の約 6 割を、当年で修正するメカニズムが確認されたこ

とになる。この値は才田他（2004）で示された値と極めて近いものであった。データ集計単位（都道府

県か市区か）および短期動学を決める説明変数が若干異なるものの、ECM 型地価モデルにおける誤差修

正パラメータの妥当性が追認できた意義は大きいといえよう。一方で、人口密度変化率の係数はおよそ

－0.24 であり、符号条件は想定と逆であった。 

ECM(1-a)、ECM(2-a)では事業所数変化率の係数がプラスであるものの有意でなかった。一方、

ECM(1-b)、ECM(2-b)では全ての変数が 1％水準で有意であった。弾性値から判断すると、人口動態の地

価に与える影響は、事業活動の動態に比べ 3 倍程度、所得の変動に対しては 13～22 倍も大きいことが示

された。実質金利変動の係数はいずれも－0.005 で有意であった。ただし、符号条件は想定通りであるも

のの、地価に対する影響は他の要因に比べてかなり小さいようだ。なお、どのモデルで比較しても、特

段、加重平均地価を用いたモデルの優位性が高いという結果は得られなかった。 

今回推計した 4 つのどのモデルからも、ファンダメンタルズ・モデルでは考慮されていたかった人口

動態の影響が、短期地価変動に有意かつ大きく寄与していることが示された。係数がマイナスであった

ことは解釈に困る点であるが、時系列方向のサンプル期間が 6 年と短かったことを考えると、より長期

にわたる推計をすることで、結果が変わってくるかもしれない17。あるいは、単純な人口動態ではなく、

生産年齢人口や高齢者人口、またはそれらの比率といったより細分化された変数を適切に用いることで、

地価にプラスに働く結果が導出できるかもしれない。可住地面積を一定とした場合、人口密度の変化は、

出産、死去といった自然増減に加え、転出入といった社会的増減が影響する。地価の適正な成長が、担

保価値の上昇を通じ、マクロ経済活動水準に寄与すると考えるならば、今後更なる詳細な人口動態をモ 
                                                  
17 才田他（2004）では人口成長率説明変数に用いたが、本推計同様、他の要因に比べかなり大きな係数とな

っている。ただし、符号はプラスであり本推計とは異なる。これはサンプル期間を 1977 年～2002 年とかなり

長くとったためであろう。 
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デルに取り入れた分析が一つのトレンドとなっていくだろう。 

 

表 5 ECM 型地価関数 
モデル名 ECM(1-a) ECM(1-b)  ECM(2-a)  ECM(2-b)  

被説明変数 ,W itp  ,A itp  

推定期間 2006-2012 

, 1i tECT   -0.599 ( -50.19)*** -0.632 ( -52.76)*** -0.571 ( -50.03)*** -0.602 ( -52.92)***

itbiz  0.001 ( 0.46) 0.073 ( 3.43)*** 0.029 ( 1.48) 0.088 ( 4.45)*** 

itpop  -0.234 ( -2.87)*** -0.242 ( -3.02)*** -0.245 ( -3.22)*** -0.246 ( -3.31)*** 

ity   0.011 ( 0.73)  0.019 ( 1.34) 

,i tr   -0.005 ( -12.04)***  -0.005 ( -12.78)***

2R  0.469 0.492 0.473 0.499 

S.E. 0.033 0.033 0.031 0.030 

AIC -3.79 -3.83 -3.93 -3.98 

SBIC -2.52 -2.56 -2.66 -2.71 

市区数 809 

サンプル数 4022 

※1  Fixed Effect Model による推定（EViews ver.8 を使用） 
※2  ( )内の数値は t 値。***は 1％水準で有意であることを示す。定数項は省略。 
※3  AIC は赤池情報量規準、SBIC はシュワルツ・ベイズ情報量規準を示す。 

 

 

4.4. 追加分析 

追加分析として、前節同様、共和分分析に基づく長期均衡モデル（ファンダメンタルズ・モデル）、お

よび長期均衡関係の存在を仮定しないモデルの 2 つについて分析を行う。まず、共和分関係の存在を仮

定したモデルについて、(11)式では ity および , 1
e
i tp  にパラメータ制約を付していたが、その制約を緩めて

個別のパラメータを設定する。これは代理変数を用いることによって理論との整合性が低下することへ

の対応でもある（モデル ADD 1 および ADD 2）。また、(11)式では 1 期前の課税対象所得を含めたが、

才田他（2004）は当期の所得のみのモデルを推計している。レントの代理変数としての妥当性を鑑みる

に、モデルをよりコンパクトにした方が良いのかもしれない。そこで , 1i ty  を除いて、よりシンプルなモ

デルを構築しパネル推計を実施する（モデル ADD 3 および ADD 4）。加重平均地価の有用性を確認する

ため、それぞれ加重平均地価と単純平均地価による推計を行う。共和分関係が認められる場合にはさら

に誤差修正項を準備し、短期動学に基づく誤差修正モデルを推計する。その際の推計モデルには ity と

itr を加えたものと、そうでないパターンの 2 モデルを用意した。 

上記推計結果は表 6 に示される。長期均衡モデルでは前期の所得を含めているモデル（ADD 1 および

ADD 2）で約 0.4、当期のみのモデル（ADD 3 および ADD 4）で約 0.3 となり、前節の結果より若干低

下した。一方で、自己実現的な期待が形成される程度はどのモデルも 0.7 程度となり、前節の結果に比べ

若干上昇した。実質金利については符号条件が安定せず、係数の有意性はどのモデルも低かった。Kao 

(1999)に基づく共和分検定からは、いずれのモデルも変数間の長期均衡関係の存在を強く示唆する結果と

なった。なお、詳細は省略するが、前節同様ハウスマン検定を実施し、固定効果モデルを採用した。 

 全てのモデルで長期均衡関係が認められたことから、長期均衡値からの乖離を誤差修正項とし、引き

続いて短期変動モデルとしての ECM 型地価関数を推計した（ECM(ADD 1a～ADD 4b））。修正済み決
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定係数はいずれも 0.8 程度と良好であるものの、誤差修正項の係数がほぼ 1 となり、前期に生じた乖離

幅が 1 年でほぼ完全に修正されるという結果となった。事業所数変化率および人口密度変化率の係数は

マイナスでしかも 5％水準で有意となった。課税対象所得変化率の係数はいずれのモデルにおいてもプラ

スで有意であり、弾力性の観点から比較すると、所得要因が事業所、人口要因に比べ最も大きくなって

いた。実質金利変動の係数はいずれも－0.001 程度で有意であった。想定通りの符号条件であるが地価に

対する影響は前節のモデル同様、他の要因に比べてかなり小さいようだ。 

最後に、共和分関係の存在を仮定しないモデルを推計する。この場合は単純に、長期・短期の区別な

く 1 階の差分をとった変数を用いている（モデル ADD 5 および ADD 6）。共和分関係に基づく長期均衡

メカニズムを考慮しないため、均衡値との乖離による誤差修正は行われない。そのため、修正済み決定

係数でみたあてはまりが極端に悪くなり、事業所、金利変数のパラメータが 5％水準で有意とならなかっ

た。 

なお、これも前節同様にどのモデルで比較しても、特段、加重平均地価を用いたモデルの優位性が高

いという結果は得られなかった。 
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表 6 追加分析 
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5. まとめ 

ファンダメンタルズ・モデルに基づく地価の理論値が、実際の住宅地地価並びにその変動をどの程度

説明できるかについて、共和分分析の手法を援用し実証的な検証を行った。その際、従来の先行研究に

比べ推計精度を向上させるため、クロスセクションの単位エリアをより細分化し、市区別のパネルデー

タを構築した。地価データ以外についても、市区別のパネルデータを構築するに際し、数々の観測され

ないデータがあることに対しては、代理変数を用いることや、GIS を活用した位置情報からデータを作

成したりすることで対応した。 

パネル共和分分析の結果、ファンダメンタルズ・モデルによる長期均衡関係が確認された。長期均衡

地価の形成に大きく寄与していたのは、レントの代理変数としての課税対象所得と、自己実現的なバブ

ル生成の可能性を包含する将来地価に対する期待、それと実質金利であった。求められた長期均衡地価

からの短期的な変動は、中核的な都市部の市区で比較的顕著に表れたが、必ずしも都道府県庁所在地と

は限らなかった。 

さらに、長期均衡地価からの乖離を修正するメカニズムを内包した ECM 型の地価関数をパネル推計す

ることで、短期動学的な観点から地価変化率の構成要因を探った。いくつかのモデルを検証した結果、

理論地価と実際の地価は、短期的に乖離したとしても次年にはその 6 割程度が均衡地価の方向に収束す

ることが示された。この結果は、先行研究とかなり一致するものであった。 

短期動学の検証のために用いたほとんどの変数は、モデル毎のパラメータやその有意性が不安定であ

り、限られた影響度しか示さなかった。一方で、人口動態変数のパラメータはどのモデルにおいても有

意かつ大きな影響を示すものだった。今世紀初頭に日本の総人口がピークアウトしてしまった現状を鑑

みるに、今後、このような地価関連モデルにおける人口動態要因の位置付けが一層クローズアップして

いくものと考えられる。 

なお、追加分析を含む全ての長期均衡地価関数および ECM 型地価関数で、加重平均地価よりむしろ単

純平均地価によるモデルが支持された。地価の変動期における対マクロ経済インパクトを適切に評価す

るために考案された加重平均地価であるが、本稿での対象が 7 期（2006 年～2012 年）と若干短く、変

動期を十分に取り込めなかったのかもしれない。 

今回は得田（2012）に比してクロスセクション方向に大きく拡大したパネルデータを用いた。今後は

データ整備のより効率的なシーケンスを確立したうえで時系列方向にも拡張させ、バブル期を含めたよ

り長期にわたる“マクロ経済分析におけるビックデータ”の構築を模索していきたい。また、Sato(1995)

のように、金融ストック関連指標を導入したうえで金融政策的な観点から考察することは今後の課題と

する。 

 

 

 

[ 本稿は滋賀大学科研費連動型研究助成による研究成果の一部である。] 
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順位 地価 順位 地価 順位 地価 順位 地価 順位 地価 順位 地価 順位 地価
1 千代田 (東京) 1,630 117 安城 (愛知) 121 233 鴻巣 (埼玉) 65 349 福知山 (京都) 41 465 印西 (千葉) 30 581 白石 (宮城) 23 697 阿賀野 (新潟) 17
2 港 (東京) 1,110 118 厚木 (神奈川) 121 234 津島 (愛知) 65 350 深谷 (埼玉) 40 466 日向 (宮崎) 30 582 東御 (長野) 23 698 富津 (千葉) 17
3 渋谷 (東京) 948 119 柏原 (大阪) 119 235 東松山 (埼玉) 64 351 本庄 (埼玉) 40 467 弘前 (青森) 30 583 大崎 (宮城) 23 699 鴨川 (千葉) 17
4 品川 (東京) 753 120 三島 (静岡) 119 236 赤穂 (兵庫) 64 352 伊勢 (三重) 40 468 館山 (千葉) 30 584 小樽 (北海道) 23 700 常陸太田 (茨城) 17
5 文京 (東京) 732 121 小田原 (神奈川) 118 237 新潟 (新潟) 63 353 富士吉田 (山梨) 40 469 亀山 (三重) 30 585 篠山 (兵庫) 23 701 石狩 (北海道) 17
6 目黒 (東京) 698 122 長久手 (愛知) 118 238 四街道 (千葉) 63 354 龍ケ崎 (茨城) 40 470 飯田 (長野) 30 586 筑西 (茨城) 23 702 常陸大宮 (茨城) 17
7 中央 (東京) 680 123 京田辺 (京都) 117 239 坂戸 (埼玉) 62 355 小山 (栃木) 40 471 射水 (富山) 30 587 那須塩原 (栃木) 23 703 恵那 (岐阜) 17
8 台東 (東京) 590 124 武蔵村山 (東京) 116 240 宇都宮 (栃木) 62 356 丸亀 (香川) 40 472 土岐 (岐阜) 30 588 新庄 (山形) 23 704 南魚沼 (新潟) 17
9 新宿 (東京) 587 125 宇治 (京都) 116 241 野田 (千葉) 61 357 日立 (茨城) 40 473 糸魚川 (新潟) 30 589 酒田 (山形) 23 705 那須烏山 (栃木) 17

10 世田谷 (東京) 525 126 広島 (広島) 116 242 焼津 (静岡) 60 358 南丹 (京都) 40 474 浅口 (岡山) 30 590 上山 (山形) 23 706 小美玉 (茨城) 17
11 中野 (東京) 489 127 泉大津 (大阪) 113 243 栗東 (滋賀) 60 359 鳥取 (鳥取) 39 475 伊賀 (三重) 30 591 紀の川 (和歌山) 23 707 角田 (宮城) 17
12 豊島 (東京) 483 128 羽曳野 (大阪) 112 244 八幡浜 (愛媛) 60 360 合志 (熊本) 39 476 菊川 (静岡) 30 592 江田島 (広島) 23 708 御前崎 (静岡) 17
13 大田 (東京) 460 129 岩倉 (愛知) 111 245 葛城 (奈良) 59 361 有田 (和歌山) 39 477 大網白里 (千葉) 30 593 柳川 (福岡) 23 709 雲仙 (長崎) 17
14 杉並 (東京) 455 130 我孫子 (千葉) 111 246 島田 (静岡) 58 362 加西 (兵庫) 39 478 水俣 (熊本) 29 594 吉野川 (徳島) 23 710 下妻 (茨城) 16
15 武蔵野 (東京) 444 131 奈良 (奈良) 110 247 天理 (奈良) 58 363 糸満 (沖縄) 39 479 佐久 (長野) 29 595 南砺 (富山) 23 711 勝浦 (千葉) 16
16 北 (東京) 388 132 柏 (千葉) 110 248 瀬戸 (愛知) 58 364 鳴門 (徳島) 39 480 四万十 (高知) 29 596 北茨城 (茨城) 23 712 由利本荘 (秋田) 16
17 国立 (東京) 379 133 八潮 (埼玉) 109 249 稲沢 (愛知) 58 365 青森 (青森) 39 481 柏崎 (新潟) 29 597 由布 (大分) 23 713 指宿 (鹿児島) 16
18 江東 (東京) 378 134 上尾 (埼玉) 109 250 大垣 (岐阜) 58 366 塩尻 (長野) 39 482 佐野 (栃木) 29 598 西都 (宮崎) 23 714 三次 (広島) 16
19 荒川 (東京) 365 135 川西 (兵庫) 108 251 水戸 (茨城) 58 367 竹原 (広島) 39 483 さくら (栃木) 29 599 志摩 (三重) 23 715 南島原 (長崎) 16
20 三鷹 (東京) 364 136 三郷 (埼玉) 108 252 三田 (兵庫) 58 368 岡谷 (長野) 39 484 南城 (沖縄) 29 600 津久見 (大分) 23 716 尾花沢 (山形) 16
21 板橋 (東京) 343 137 北名古屋 (愛知) 108 253 熊谷 (埼玉) 58 369 鈴鹿 (三重) 39 485 結城 (茨城) 29 601 那珂 (茨城) 22 717 赤磐 (岡山) 16
22 練馬 (東京) 342 138 青梅 (東京) 107 254 熱海 (静岡) 58 370 総社 (岡山) 39 486 天童 (山形) 29 602 恵庭 (北海道) 22 718 平戸 (長崎) 16
23 調布 (東京) 323 139 伊勢原 (神奈川) 107 255 泉佐野 (大阪) 58 371 新居浜 (愛媛) 38 487 銚子 (千葉) 29 603 井原 (岡山) 22 719 うきは (福岡) 15
24 足立 (東京) 298 140 大府 (愛知) 106 256 北九州 (福岡) 57 372 下野 (栃木) 38 488 大牟田 (福岡) 29 604 米沢 (山形) 22 720 嬉野 (佐賀) 15
25 江戸川 (東京) 297 141 綾瀬 (神奈川) 105 257 宮崎 (宮崎) 57 373 羽島 (岐阜) 38 489 中間 (福岡) 29 605 佐伯 (大分) 22 721 壱岐 (長崎) 15
26 狛江 (東京) 296 142 日進 (愛知) 104 258 多賀城 (宮城) 57 374 奄美 (鹿児島) 38 490 坂出 (香川) 29 606 宇城 (熊本) 22 722 串間 (宮崎) 15
27 小金井 (東京) 295 143 大阪狭山 (大阪) 103 259 湖西 (静岡) 56 375 長岡 (新潟) 38 491 中野 (長野) 29 607 鹿島 (佐賀) 22 723 新見 (岡山) 15
28 葛飾 (東京) 290 144 城陽 (京都) 103 260 太宰府 (福岡) 56 376 笠岡 (岡山) 38 492 鹿沼 (栃木) 29 608 石垣 (沖縄) 22 724 みやま (福岡) 15
29 府中 (東京) 276 145 明石 (兵庫) 103 261 下田 (静岡) 56 377 八戸 (青森) 38 493 さぬき (香川) 29 609 矢板 (栃木) 22 725 えびの (宮崎) 15
30 芦屋 (兵庫) 272 146 春日井 (愛知) 101 262 呉 (広島) 56 378 佐賀 (佐賀) 38 494 坂井 (福井) 28 610 朝来 (兵庫) 22 726 能代 (秋田) 15
31 大阪 (大阪) 268 147 尾張旭 (愛知) 101 263 福井 (福井) 56 379 米原 (滋賀) 38 495 高梁 (岡山) 28 611 瑞浪 (岐阜) 22 727 大仙 (秋田) 15
32 国分寺 (東京) 267 148 蓮田 (埼玉) 101 264 高崎 (群馬) 56 380 橋本 (和歌山) 38 496 寒河江 (山形) 28 612 かほく (石川) 22 728 室戸 (高知) 15
33 浦安 (千葉) 266 149 みよし (愛知) 101 265 成田 (千葉) 55 381 淡路 (兵庫) 38 497 宇陀 (奈良) 28 613 須賀川 (福島) 22 729 佐渡 (新潟) 15
34 西東京 (東京) 259 150 豊明 (愛知) 100 266 大分 (大分) 54 382 多治見 (岐阜) 38 498 江別 (北海道) 28 614 奥州 (岩手県) 22 730 南房総 (千葉) 15
35 川崎 (神奈川) 257 151 浦添 (沖縄) 100 267 弥富 (愛知) 54 383 西条 (愛媛) 38 499 日田 (大分) 28 615 一関 (岩手県) 22 731 山鹿 (熊本) 14
36 西宮 (兵庫) 236 152 狭山 (埼玉) 99 268 常滑 (愛知) 54 384 ひたちなか (茨城) 37 500 本巣 (岐阜) 28 616 安来 (島根) 22 732 宮若 (福岡) 14
37 立川 (東京) 236 153 沼津 (静岡) 98 269 筑紫野 (福岡) 54 385 塩竈 (宮城) 37 501 三好 (徳島) 28 617 朝倉 (福岡) 21 733 いすみ (千葉) 14
38 市川 (千葉) 236 154 清須 (愛知) 98 270 日高 (埼玉) 54 386 魚津 (富山) 37 502 黒部 (富山) 28 618 西予 (愛媛) 21 734 陸前高田 (岩手県) 14
39 小平 (東京) 230 155 入間 (埼玉) 97 271 南国 (高知) 53 387 岩出 (和歌山) 37 503 関 (岐阜) 28 619 武雄 (佐賀) 21 735 多久 (佐賀) 14
40 戸田 (埼玉) 230 156 生駒 (奈良) 96 272 桜井 (奈良) 53 388 須崎 (高知) 37 504 笠間 (茨城) 28 620 枕崎 (鹿児島) 21 736 黒石 (青森) 14
41 横浜 (神奈川) 228 157 和歌山 (和歌山) 96 273 舞鶴 (京都) 53 389 名張 (三重) 37 505 高萩 (茨城) 28 621 備前 (岡山) 21 737 三沢 (青森) 14
42 蕨 (埼玉) 226 158 松山 (愛媛) 96 274 磐田 (静岡) 53 390 会津若松 (福島) 37 506 行橋 (福岡) 27 622 加東 (兵庫) 21 738 稚内 (北海道) 14
43 京都 (京都) 221 159 守谷 (茨城) 94 275 名取 (宮城) 52 391 須坂 (長野) 37 507 三条 (新潟) 27 623 いなべ (三重) 21 739 宮古島 (沖縄) 14
44 豊中 (大阪) 215 160 仙台 (宮城) 94 276 前橋 (群馬) 52 392 小野 (兵庫) 37 508 君津 (千葉) 27 624 滋賀高島 (滋賀) 21 740 八女 (福岡) 14
45 藤沢 (神奈川) 213 161 吉川 (埼玉) 94 277 東温 (愛媛) 52 393 山口 (山口) 37 509 宮古 (岩手県) 27 625 都城 (宮崎) 21 741 仙北 (秋田) 14
46 川口 (埼玉) 213 162 岸和田 (大阪) 94 278 掛川 (静岡) 51 394 館林 (群馬) 37 510 美濃 (岐阜) 27 626 室蘭 (北海道) 21 742 潟上 (秋田) 14
47 神戸 (兵庫) 211 163 高知 (高知) 93 279 彦根 (滋賀) 51 395 宇土 (熊本) 37 511 防府 (山口) 27 627 久慈 (岩手県) 21 743 村上 (新潟) 14
48 尼崎 (兵庫) 209 164 徳島 (徳島) 92 280 海南 (和歌山) 51 396 上野原 (山梨) 37 512 伊達 (北海道) 27 628 西脇 (兵庫) 21 744 旭 (千葉) 14
49 朝霞 (埼玉) 206 165 八幡 (京都) 92 281 桑名 (三重) 51 397 土佐 (高知) 37 513 藤岡 (群馬) 27 629 荒尾 (熊本) 21 745 上天草 (熊本) 14
50 吹田 (大阪) 204 166 岡崎 (愛知) 92 282 沖縄 (沖縄) 51 398 加須 (埼玉) 36 514 大船渡 (岩手県) 27 630 伊那 (長野) 20 746 匝瑳 (千葉) 14
51 鎌倉 (神奈川) 201 167 あきる野 (東京) 91 283 愛西 (愛知) 50 399 浜田 (島根) 36 515 大田 (島根) 27 631 大田原 (栃木) 20 747 潮来 (茨城) 14
52 稲城 (東京) 197 168 三浦 (神奈川) 91 284 長野 (長野) 50 400 熊野 (三重) 36 516 茅野 (長野) 27 632 気仙沼 (宮城) 20 748 山武 (千葉) 13
53 茨木 (大阪) 191 169 白岡 (埼玉) 88 285 福山 (広島) 50 401 三木 (兵庫) 36 517 加賀 (石川) 27 633 香取 (千葉) 20 749 西之表 (鹿児島) 13
54 長岡京 (京都) 190 170 草津 (滋賀) 88 286 取手 (茨城) 50 402 牧之原 (静岡) 36 518 氷見 (富山) 27 634 南陽 (山形) 20 750 根室 (北海道) 13
55 志木 (埼玉) 190 171 裾野 (静岡) 87 287 新城 (愛知) 50 403 高岡 (富山) 36 519 渋川 (群馬) 27 635 飯山 (長野) 20 751 十和田 (青森) 13
56 清瀬 (東京) 189 172 小牧 (愛知) 87 288 牛久 (茨城) 50 404 甲斐 (山梨) 36 520 真岡 (栃木) 27 636 胎内 (新潟) 20 752 鹿角 (秋田) 13
57 和光 (埼玉) 188 173 桶川 (埼玉) 87 289 松江 (島根) 49 405 羽生 (埼玉) 36 521 安曇野 (長野) 27 637 大館 (秋田) 20 753 魚沼 (新潟) 13
58 日野 (東京) 187 174 鎌ケ谷 (千葉) 83 290 近江八幡 (滋賀) 49 406 下関 (山口) 36 522 山梨 (山梨) 27 638 日光 (栃木) 20 754 湯沢 (秋田) 13
59 東久留米 (東京) 185 175 和泉 (大阪) 83 291 倉敷 (岡山) 49 407 玉野 (岡山) 36 523 郡上 (岐阜) 27 639 山陽小野田 (山口) 20 755 北杜 (山梨) 13
60 池田 (大阪) 184 176 春日部 (埼玉) 83 292 尾道 (広島) 49 408 佐世保 (長崎) 36 524 名護 (沖縄) 26 640 中津 (大分) 20 756 京丹後 (京都) 13
61 東村山 (東京) 184 177 東海 (愛知) 83 293 阪南 (大阪) 48 409 太田 (群馬) 36 525 宇部 (山口) 26 641 三豊 (香川) 20 757 遠野 (岩手県) 13
62 守口 (大阪) 184 178 香芝 (奈良) 82 294 古賀 (福岡) 48 410 伊勢崎 (群馬) 36 526 甲州 (山梨) 26 642 直方 (福岡) 20 758 出水 (鹿児島) 13
63 茅ケ崎 (神奈川) 184 179 大津 (滋賀) 81 295 大竹 (広島) 48 411 御坊 (和歌山) 35 527 甲賀 (滋賀) 26 643 江津 (島根) 20 759 横手 (秋田) 13
64 さいたま (埼玉) 183 180 豊田 (愛知) 81 296 たつの (兵庫) 48 412 益田 (島根) 35 528 姶良 (鹿児島) 26 644 みどり (群馬) 20 760 五所川原 (青森) 13
65 向日 (京都) 182 181 半田 (愛知) 81 297 下松 (山口) 48 413 うるま (沖縄) 35 529 宗像 (福岡) 26 645 桜川 (茨城) 20 761 留萌 (北海道) 13
66 名古屋 (愛知) 182 182 秦野 (神奈川) 81 298 盛岡 (岩手県) 48 414 上田 (長野) 35 530 山県 (岐阜) 26 646 いちき串木野 (鹿児島) 20 762 阿波 (徳島) 13
67 新座 (埼玉) 180 183 高浜 (愛知) 80 299 四日市 (三重) 48 415 小浜 (福井) 35 531 倉吉 (鳥取) 26 647 美馬 (徳島) 20 763 真庭 (岡山) 12
68 多摩 (東京) 179 184 富田林 (大阪) 80 300 松本 (長野) 48 416 延岡 (宮崎) 35 532 東金 (千葉) 26 648 妙高 (新潟) 20 764 庄原 (広島) 12
69 逗子 (神奈川) 179 185 豊橋 (愛知) 80 301 富里 (千葉) 47 417 綾部 (京都) 35 533 小矢部 (富山) 26 649 本宮 (福島) 20 765 竹田 (大分) 12
70 昭島 (東京) 176 186 春日 (福岡) 80 302 山形 (山形) 47 418 米子 (鳥取) 35 534 羽咋 (石川) 26 650 花巻 (岩手県) 20 766 登米 (宮城) 12
71 箕面 (大阪) 175 187 加古川 (兵庫) 80 303 宇和島 (愛媛) 47 419 行田 (埼玉) 35 535 栃木 (栃木) 26 651 鶴岡 (山形) 20 767 むつ (青森) 12
72 富士見 (埼玉) 175 188 伊豆の国 (静岡) 79 304 敦賀 (福井) 47 420 輪島 (石川) 34 536 茂原 (千葉) 26 652 大川 (福岡) 20 768 鉾田 (茨城) 12
73 習志野 (千葉) 174 189 知多 (愛知) 78 305 洲本 (兵庫) 47 421 安芸 (高知) 34 537 沼田 (群馬) 26 653 宿毛 (高知) 20 769 五島 (長崎) 12
74 ふじみ野 (埼玉) 173 190 宜野湾 (沖縄) 78 306 各務原 (岐阜) 47 422 可児 (岐阜) 34 538 南あわじ (兵庫) 26 654 伊達 (福島) 19 770 宇佐 (大分) 12
75 宝塚 (兵庫) 172 191 岐阜 (岐阜) 77 307 富士宮 (静岡) 46 423 柳井 (山口) 34 539 新発田 (新潟) 26 655 白河 (福島) 19 771 八幡平 (岩手県) 12
76 摂津 (大阪) 171 192 鶴ケ島 (埼玉) 77 308 泉南 (大阪) 46 424 釜石 (岩手県) 34 540 五條 (奈良) 26 656 鹿嶋 (茨城) 19 772 嘉麻 (福岡) 12
77 大和 (神奈川) 170 193 江南 (愛知) 77 309 市原 (千葉) 46 425 香南 (高知) 34 541 あわら (福井) 25 657 大野 (福井) 19 773 松浦 (長崎) 12
78 伊丹 (兵庫) 167 194 守山 (滋賀) 77 310 別府 (大分) 46 426 糸島 (福岡) 34 542 海津 (岐阜) 25 658 勝山 (福井) 19 774 砂川 (北海道) 12
79 高槻 (大阪) 166 195 橿原 (奈良) 77 311 つくばみらい (茨城) 45 427 千曲 (長野) 34 543 相馬 (福島) 25 659 丹波 (兵庫) 19 775 豊後高田 (大分) 12
80 東大和 (東京) 165 196 碧南 (愛知) 77 312 相生 (兵庫) 45 428 今治 (愛媛) 34 544 瀬戸内 (岡山) 25 660 二戸 (岩手県) 19 776 士別 (北海道) 11
81 所沢 (埼玉) 160 197 北本 (埼玉) 77 313 伊東 (静岡) 45 429 小松島 (徳島) 34 545 木更津 (千葉) 25 661 安中 (群馬) 19 777 北秋田 (秋田) 11
82 東大阪 (大阪) 159 198 河内長野 (大阪) 76 314 幸手 (埼玉) 45 430 中央 (山梨) 33 546 東根 (山形) 25 662 人吉 (熊本) 19 778 滝川 (北海道) 11
83 町田 (東京) 158 199 札幌 (北海道) 76 315 瑞穂 (岐阜) 45 431 美濃加茂 (岐阜) 33 547 見附 (新潟) 25 663 小城 (佐賀) 19 779 名寄 (北海道) 11
84 八尾 (大阪) 157 200 浜松 (静岡) 75 316 三原 (広島) 45 432 土浦 (茨城) 33 548 飯塚 (福岡) 25 664 杵築 (大分) 19 780 鹿屋 (鹿児島) 11
85 船橋 (千葉) 154 201 豊川 (愛知) 75 317 久留米 (福岡) 44 433 福津 (福岡) 33 549 八代 (熊本) 25 665 登別 (北海道) 19 781 安芸高田 (広島) 11
86 藤井寺 (大阪) 153 202 蒲郡 (愛知) 75 318 古河 (茨城) 44 434 長浜 (滋賀) 33 550 善通寺 (香川) 25 666 日南 (宮崎) 19 782 西海 (長崎) 11
87 福生 (東京) 152 203 大野城 (福岡) 74 319 袋井 (静岡) 44 435 小松 (石川) 33 551 東かがわ (香川) 25 667 日置 (鹿児島) 19 783 栗原 (宮城) 11
88 相模原 (神奈川) 150 204 木津川 (京都) 74 320 大月 (山梨) 44 436 岩沼 (宮城) 33 552 笛吹 (山梨) 25 668 七尾 (石川) 19 784 南さつま (鹿児島) 11
89 平塚 (神奈川) 148 205 金沢 (石川) 74 321 富山 (富山) 44 437 鳥羽 (三重) 33 553 養父 (兵庫) 25 669 神栖 (茨城) 19 785 阿蘇 (熊本) 11
90 松戸 (千葉) 145 206 熊本 (熊本) 74 322 津 (三重) 44 438 諫早 (長崎) 33 554 天草 (熊本) 25 670 薩摩川内 (鹿児島) 18 786 羅臼 (北海道) 10
91 座間 (神奈川) 145 207 佐倉 (千葉) 73 323 東広島 (広島) 44 439 秩父 (埼玉) 32 555 霧島 (鹿児島) 25 671 豊前 (福岡) 18 787 岩見沢 (北海道) 10
92 羽村 (東京) 144 208 飯能 (埼玉) 73 324 函館 (北海道) 44 440 燕 (新潟) 32 556 北広島 (北海道) 25 672 玉名 (熊本) 18 788 国東 (大分) 10
93 大東 (大阪) 140 209 大和郡山 (奈良) 73 325 甲府 (山梨) 43 441 上越 (新潟) 32 557 萩 (山口) 24 673 網走 (北海道) 18 789 珠洲 (石川) 10
94 那覇 (沖縄) 139 210 高砂 (兵庫) 72 326 新宮 (和歌山) 43 442 田原 (愛知) 32 558 苫小牧 (北海道) 24 674 八街 (千葉) 18 790 阿久根 (鹿児島) 10
95 草加 (埼玉) 137 211 高松 (香川) 72 327 郡山 (福島) 43 443 津山 (岡山) 32 559 南アルプス (山梨) 24 675 坂東 (茨城) 18 791 稲敷 (茨城) 10
96 越谷 (埼玉) 136 212 廿日市 (広島) 72 328 四国中央 (愛媛) 43 444 東松島 (宮城) 32 560 尾鷲 (三重) 24 676 田川 (福岡) 18 792 喜多方 (福島) 9
97 海老名 (神奈川) 136 213 御殿場 (静岡) 71 329 秋田 (秋田) 43 445 筑後 (福岡) 32 561 加茂 (新潟) 24 677 雲南 (島根) 18 793 南九州 (鹿児島) 9
98 静岡 (静岡) 136 214 富士 (静岡) 71 330 周南 (山口) 43 446 備後府中 (広島) 32 562 富岡 (群馬) 24 678 村山 (山形) 18 794 平川 (青森) 9
99 四條畷 (大阪) 136 215 白井 (千葉) 71 331 鳥栖 (佐賀) 43 447 小千谷 (新潟) 32 563 唐津 (佐賀) 24 679 長井 (山形) 18 795 美祢 (山口) 9

100 川越 (埼玉) 135 216 つくば (茨城) 71 332 白山 (石川) 43 448 足利 (栃木) 32 564 宮津 (京都) 24 680 伊万里 (佐賀) 18 796 豊後大野 (大分) 9
101 寝屋川 (大阪) 135 217 姫路 (兵庫) 70 333 伊予 (愛媛) 43 449 いわき (福島) 32 565 下呂 (岐阜) 24 681 富良野 (北海道) 18 797 深川 (北海道) 9
102 枚方 (大阪) 135 218 大和高田 (奈良) 70 334 大洲 (愛媛) 43 450 光 (山口) 31 566 駒ケ根 (長野) 24 682 十日町 (新潟) 18 798 男鹿 (秋田) 9
103 門真 (大阪) 135 219 長崎 (長崎) 70 335 伊豆 (静岡) 42 451 韮崎 (山梨) 31 567 常総 (茨城) 24 683 小林 (宮崎) 18 799 つがる (青森) 9
104 千葉 (千葉) 134 220 南足柄 (神奈川) 70 336 小郡 (福岡) 42 452 砺波 (富山) 31 568 観音寺 (香川) 24 684 釧路 (北海道) 18 800 曽於 (鹿児島) 9
105 堺 (大阪) 134 221 一宮 (愛知) 70 337 田辺 (和歌山) 42 453 大村 (長崎) 31 569 千歳 (北海道) 24 685 中津川 (岐阜) 18 801 美唄 (北海道) 8
106 刈谷 (愛知) 132 222 岡山 (岡山) 69 338 湖南 (滋賀) 42 454 石巻 (宮城) 31 570 旭川 (北海道) 24 686 神埼 (佐賀) 18 802 紋別 (北海道) 8
107 鹿児島 (鹿児島) 132 223 貝塚 (大阪) 69 339 都留 (山梨) 42 455 鯖江 (福井) 31 571 五泉 (新潟) 24 687 かすみがうら (茨城) 17 803 田村 (福島) 8
108 松原 (大阪) 131 224 犬山 (愛知) 69 340 豊岡 (兵庫) 42 456 阿南 (徳島) 31 572 北斗 (北海道) 24 688 長門 (山口) 17 804 美作 (岡山) 8
109 横須賀 (神奈川) 130 225 久喜 (埼玉) 68 341 高山 (岐阜) 42 457 北上 (岩手県) 31 573 石岡 (茨城) 24 689 垂水 (鹿児島) 17 805 志布志 (鹿児島) 8
110 福岡 (福岡) 129 226 野々市 (石川) 68 342 香美 (高知) 42 458 臼杵 (大分) 31 574 小諸 (長野) 24 690 対馬 (長崎) 17 806 芦別 (北海道) 7
111 八王子 (東京) 129 227 豊見城 (沖縄) 67 343 松阪 (三重) 42 459 飛騨 (岐阜) 31 575 能美 (石川) 24 691 土佐清水 (高知) 17 807 行方 (茨城) 7
112 高石 (大阪) 126 228 あま (愛知) 67 344 福島 (福島) 41 460 福井越前 (福井) 31 576 二本松 (福島) 23 692 にかほ (秋田) 17 808 伊佐 (鹿児島) 7
113 八千代 (千葉) 124 229 藤枝 (静岡) 67 345 袖ケ浦 (千葉) 41 461 出雲 (島根) 31 577 島原 (長崎) 23 693 北見 (北海道) 17 809 赤平 (北海道) 7
114 知立 (愛知) 124 230 西尾 (愛知) 66 346 御所 (奈良) 41 462 東近江 (滋賀) 31 578 帯広 (北海道) 23 694 大町 (長野) 17 810 三笠 (北海道) 7
115 交野 (大阪) 123 231 野洲 (滋賀) 65 347 諏訪 (長野) 41 463 宍粟 (兵庫) 31 579 滑川 (富山) 23 695 境港 (鳥取) 17 811 標津 (北海道) 6
116 流山 (千葉) 122 232 亀岡 (京都) 65 348 岩国 (山口) 41 464 桐生 (群馬) 31 580 南相馬 (福島) 23 696 菊池 (熊本) 17 812 夕張 (北海道) 3

813 歌志内 (北海道) 3

市区市区 市区 市区 市区 市区 市区

付表 1 都道府県地価調査（2013 年 7 月 1 日）に基づく全国市区別地価（㎡/千円）（降順） 
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都道府県地価調査（2013 年 7 月 1 日）に基づく全国市区別地価マップ18 

付図 1-1 北海道エリア 

                                                  
18 エリア区分は、「道州制のあり方に関する答申」（地方制度調査会〔2006 年〕）の 9 道州区域例に従った。

国土交通省の都道府県地価調査データをもとに筆者計算。描画ソフトは ArcGIS for Desktop を用いた。なお、

カラー拡大図は筆者ホームページ( http://www.biwako.shiga-u.ac.jp/sensei/m-tokuda/ )に掲載している。 
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付図 1-2 東北エリア 
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付図 1-3 北関東信越エリア 
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付図 1-4  南関東エリア 
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付図 1-5  中部エリア
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付図 1-6  近畿エリア
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付図 1-7  中国・四国エリア 
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付図 1-8  九州エリア
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付図 1-9  沖縄エリア 
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付図 2-1 都道府県別にまとめた市区の短期変動 

（北海道・東北エリア） 
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※1 縦軸は標本標準偏差を示す。 
※2 都道府県庁が所在する市区には「●」が付してある。

※3 自治体合併、東日本大震災等の影響と考えられる

異常値（0.1 以上で）は除外した。 
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付図 2-2 都道府県別にまとめた市区の短期変動（続き） 

（南関東エリア）続き 
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付図 2-3 都道府県別にまとめた市区の短期変動（続き） 

（関西エリア） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

（中国・四国エリア） 
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付図 2-4 都道府県別にまとめた市区の短期変動（続き） 

（九州・沖縄エリア） 
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