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研究成果の概要（和文）：我が国の既存住宅市場は、諸外国と比較して取引のボリュームが極めて小さいことが
知られている。既存住宅市場の活性化は重要な政策課題であるにもかかわらず、その市場取引を阻害する要因
や、市場活性化を目的とした様々な政策介入の評価に関わる実証的なエビデンスは非常に限定的であるといえ
る。
上記を踏まえ、本研究課題では2つの独立した相互に関連するテーマを扱う。具体的には、(1)既存住宅のマッチ
ング効率性の測定、および(2)マッチング効率が取引件数や価格水準に与える影響の評価を行う。そのうえで、
既存住宅市場を対象とした様々な政策の定量的評価を最終的な目的とする。

研究成果の概要（英文）：It is well known that the transaction volume of the existing housing market 
is extremely small in Japan compared to other countries. Although the revitalization of the existing
 housing market is an important policy issue, empirical evidence on the factors that hinder the 
market transactions in the existing housing market, and the evaluation of various policy 
interventions that  aim at revitalization of the market are still quite limited.
This research project has two independent but interrelated topics: (1) measuring the matching 
efficiency of existing houses and (2) evaluating the impact of matching efficiency on the number of 
transactions and price levels. Furthermore, the final objective is to quantitatively evaluate 
various policies targeting the existing housing market.

研究分野： 都市経済学

キーワード： 中古住宅市場　サーチ　マッチング　不動産価格

  ２版

令和

研究成果の学術的意義や社会的意義
中古住宅市場の活性化は、我が国が直面する重要な政策課題であるが、どういった要因が市場の活性化を阻害し
ているのか、また、政策的な介入がどの程度のインパクトを持つのかといった点については、必ずしも実証的な
エビデンスが得られているわけではない。そのため、本研究課題の知見は重要な学術的意義を持つ。これに加
え、住宅取引におけるマッチング効率性の計測は、中古住宅市場の活性化を目的とした政策の評価に不可欠な情
報である。その意味で、前述した学術的意義に加えて、本研究は政策的・社会的にも重要な意義を持つといえ
る。

※科研費による研究は、研究者の自覚と責任において実施するものです。そのため、研究の実施や研究成果の公表等に
ついては、国の要請等に基づくものではなく、その研究成果に関する見解や責任は、研究者個人に帰属します。
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１． 研究開始当初の背景 

我が国の中古住宅市場は、諸外国と比較して取引のボリュームが極めて小さいことが知られて
いる。実際、我が国の住宅取引に占める中古住宅の流通シェアは 14.7%に過ぎず、近年上昇傾向
にあるとはいえ、米国などでは 90%を超える水準であるのと対照的である（『平成 25 年 住宅・
土地統計調査』）。 
先行研究では、中古住宅の流通を阻害する要因として、しばしば情報の非対称性の問題が指摘さ
れてきた。例えば、原野・瀬下 (2014) は、住宅性能評価制度による追加的な品質情報の提供が、
中古住宅の取引価格を上昇させることを示しており、中古住宅市場における情報の非対称性の
存在を示唆する結果となっている。また、新築住宅購入者を対象とした、リクルート住まい研究
所による『住宅購入者調査』(2007) からは、中古住宅を選択しなかった理由（複数選択可）とし
て、「隠れた不具合が心配だったから」(22.8%)、「耐震性や断熱性など品質が低そうだから」(22.6%) 
など、品質面での懸念が大きな割合を占めていることがわかる。 
一方で、同調査によると、「希望の条件を満たす物件が少ないから」(16.3%)、「希望している地域
に中古物件が少ないから」(16.0%)、「詳しい物件情報を集めるのが難しいから」(10.6%) などの
理由も挙げられている。これらの要因は、市場規模が小さいために希望の住宅が見つからなかっ
たり、情報収集にコストがかかったりするという、中古住宅市場における摩擦 (friction) が、取
引を阻害している可能性を示唆する。 
 
２．研究の目的 

このような状況を記述するために、先行研究では取引相手や物件のサーチとマッチングを考慮
に入れた理論モデルが提示されてきた (Wheaton, 1990; Krainer, 2001)。本研究課題では、このよ
うな観点から、(1) 中古住宅市場におけるマッチング効率性の計測、および、(2) それが中古住
宅の取引件数や価格水準、マッチングの質などに与える影響の検証、を目的とした実証分析を実
施する。 
 
３．研究の方法 

(1)の課題については、中古住宅市場におけるマッチング関数の推計を行うことで、市場参加者
（中古住宅の売り手および買い手）の増加がマッチングの効率性を高めるという仮説を検証す
る。これに付随して、市場参加者の増加は、買い手にとって望ましい住宅を見つけやすくしてい
る（マッチングの質の改善）という仮説を検証する。 
(2)の課題については、推計されたマッチング関数に基づいて、情報の非対称性の軽減などを目
的とした各種の住宅政策が、中古住宅市場の規模や取引価格に与える影響を明らかにする。特に
後者については、中古住宅市場の規模拡大や情報収集の円滑化が、マッチングの質の改善を通じ
て、価格上昇や住宅満足度の向上に寄与するという仮説を検証する。 
 
４．研究成果 

本節では、上記(2)の課題と関連した研究成果として、住宅市場における情報の非対称性と購入
後の住宅満足度の関連に焦点を当てた新倉・直井・瀬古 (2020) における結果を紹介する。 

(1) 研究の目的 

住宅のような差別化財の取引においては、財の特性が重要な役割を果たす。ところが、実際の住
宅取引において、買い手がこうした多岐にわたる住宅特性の情報をすべて正確に把握すること
は困難である。このような情報の非対称性の存在は、円滑な住宅取引を阻害する要因の一つであ
ると考えられてきた。これに加え、住宅の買い手は、そもそも市場に存在する住宅をすべて把握
することはできず、こうした点も実際の住宅取引における情報の役割としては大きい。すなわち、
住宅取引においては、個別住宅の情報が不十分であること（情報の非対称性）と、市場に存在す
る住宅の情報が欠落していることの双方が円滑な取引を阻害する要因となりうる。 
買い手による住宅情報の収集は、上記のような住宅取引における情報の問題を解消するための
主要な手段である。住宅の買い手は、様々な情報収集手段を活用することで、購入する住宅特性
の情報をより正確に把握する（情報の非対称の緩和）ことが可能となる。同時に、多数の物件を
比較する（市場物件の把握）ことで、自身の居住ニーズにあった物件を見つけることが可能とな
る。その結果、買い手による情報収集は、購入後の住宅満足度を高める可能性がある。こうした
点を踏まえ、新倉・直井・瀬古 (2020) では買い手の情報収集手段の選択が、購入後の住宅満足
度に与える影響を分析した。 



(2) データと分析手法 

上記の研究課題に対して、住宅満足度と住宅情報の収集手段の関係を構造方程式モデリング 
(Structural Equation Modeling, SEM) によって分析した。分析に用いたデータは慶應義塾大学パネ
ルデータ設計・解析センターによる日本家計パネル調査（Japan Household Panel Survey, JHPS）で
あり、対象となるサンプルは 2018 年時点で持ち家を所有する 2,575 世帯である。SEM のための
フレームワーク（パス図）としては、図 1 に示した構造を仮定した。分析の焦点となる変数は図
1 の「情報収集手段・期間」にある一連の変数群であり、これらの要因が被説明変数である住宅
満足度におよぼす影響を検証した。 

図 1：SEM のパス図 
 

 

 

 

 

 

 

図 1 に示したモデルでは、住宅情報の収集手段はいくつかの経路を通じて住宅満足度に影響を
与えうる。例えば、住宅情報の収集手段によって選択される住宅の平均的な属性が異なり、その
ことが結果として住宅満足度に影響を及ぼす可能性がある。この場合、住宅情報収集方法は、築
年数や駅からの距離などの住宅属性の変化を通じて、間接的に住宅満足度に影響を及ぼす（間接
効果）。一方で、住宅情報の収集手段は、情報収集の強度や利用可能な住宅属性の量や質とも関
連している可能性があり、このことも住宅満足度に影響を与える可能性がある。この場合、住宅
情報の収集手段は、個人の住宅情報の探索行動の変化や情報の非対称性の解消を通じて、住宅満
足度に直接的な影響を及ぼすことになる（直接効果）。 

(3) 分析結果 

分析の結果、不動産情報ウェブサイトの利用や住宅展示場の活用など、いくつかの情報収集手段
が入居後の住宅満足度を高める傾向にあることが示された。これらのうち、特に本研究の焦点で
ある不動産情報ウェブサイトの効果に絞って結果をまとめると、以下のようになる。 
まず、全サンプルおよび注文住宅を用いた分析では、統計的に有意な間接効果が確認される。こ
れは、不動産情報ウェブサイトの利用によって、選択される住宅の平均的な属性のうち、観察可
能な部分が変化することによって生じる。一方、直接効果に関しては、全サンプルを用いた分析
においてのみ、統計的に有意な推定結果が得られた。この結果は、不動産情報ウェブサイトの利
用によって、従来観察できなかった住宅属性へのアクセスが可能となる（情報の非対称性の緩和）
という効果と、これらの住宅属性に関する選択が変化する（市場物件の把握）という効果の双方
によって説明される可能性がある。なお、中古住宅を用いた分析においては、サンプルサイズの
小ささから、統計的に有意な直接効果は得られなかったが、推定された効果の大きさは全サンプ
ルを用いた場合と似通っていた。 
本研究の結果は、不動産情報ウェブサイトの利用を含む情報取集手段の選択が、従来買い手にと
って明らかでなかった私的情報を入手可能にし、多数の物件が比較可能になることで、より好み
や居住ニーズにあった住宅を見つけやすくすることを通じて、住宅満足度を向上させている可
能性を示唆する。この結果は、情報の非対称性の緩和やマーケットの厚みの向上といった要因が、
住宅市場におけるマッチング効率性の改善に寄与することを示唆している。 
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