地下鉄の設備投資－横並び行動の検証－*
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1　はじめに

　本研究の目的は，公営地下鉄事業者の設備投資行動について，横並び行動があるかどうかについて検証を行うことである．地下鉄事業者の費用構造をみると，他の費用項目に比べて資本費の占める割合が大きい．2007年度決算をみると，営業費用に占める減価償却費と支払利息の割合は52.7％で地下鉄事業の運営にかかる費用の半分は資本費用である．地下鉄の資本投入に関して，田中（2010a）は，長期において最適な資本投入を行っていない可能性を明らかにした．つまり，Cowing and Holtmann (1983)やFilippini (1996)が指摘するように，地下鉄事業者は過剰な資本を抱えていることを指摘した．
　なぜ地下鉄事業者は過剰な資本を抱えているのだろうか．この問題の原因として，他の事業者と同じような横並びの設備投資を行っている可能性が考えられる．どの地域に行っても同じような公共施設があるのと同じように，地下鉄の建設に関しても他の事業者に追随するように建設されている可能性がある．他の都市と比べて遜色がないように地下鉄網を整備することが主眼となり，事業者は過剰な設備を抱えることになったのかも知れない．そこで，本研究では，公営地下鉄事業者の設備投資行動について，横並び行動があるのかどうかについて検証を行う．

　本研究の構成は次のとおりである．第2節では，地下鉄の設備投資の変動係数を計測することによって，事業者間の横並びがどの程度確認できるかについて分析する．そして，行政投資の変動係数を計算し，地下鉄の設備投資と行政投資の横並びの程度の比較を行う．第3節では，地下鉄の設備投資関数を推定することによって，横並び行動があるかどうかを統計的に検証する．最後に第4節では本研究で得られた結論についてまとめる．
2　設備投資の変動係数
2.1　地下鉄の設備投資の変動係数
　公営地下鉄9事業者（東京都，札幌市，仙台市，横浜市，名古屋市，京都市，大阪市，神戸市，福岡市）間の設備投資の横並びの程度について調べる．最初に，分析に用いるデータについて説明する．設備投資は『地方公営企業年鑑』の資本収支に記載された「建設改良費」である．資本ストックは『地方公営企業年鑑』（総務省）の貸借対照表に記載された「償却資産」と「建設仮勘定」の合計から「減価償却累計額」を除いたものである．設備投資額，資本ストックともに日本銀行ホームページ（時系列統計データ）に記載された「資本財価格指数」で実質化する．
　図1では，1976年度から2007年度までの設備投資対期首資本ストック比率の変動係数を示している．1970年代後半から1980年代前半にかけて変動係数が乱高下しているが，これは仙台市と福岡市の開業の影響である．他の事業者に比べて福岡市と仙台市で設備投資が活発に行われた結果，設備投資対期首資本ストック比率が事業者間で変動が大きくなっている．しかし，1982年度以降の変動係数は低下していき，1980年代後半以降はおよそ0.8の周りを上下しているだけで比較的安定的に推移しており，地下鉄事業者間で設備投資行動に大きな違いはない．
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変動係数（地下鉄のみ）


2.2　行政投資との比較

　次に地下鉄の設備投資の変動と地下鉄を運営している当該都市の行政投資の変動を比較してみる．行政投資についても行政投資対期首資本ストック比率を計算するが，地下鉄と違ってストックに関するデータが過去にさかのぼって公表されていない．したがって，最初に行政投資と行政資本ストックのデータの作成方法について説明する．行政投資は『地方財政統計年報』（総務省）に記載された「普通建設事業費」と「災害復旧事業費」の合計を「資本財価格指数」で実質化したものである．行政資本ストックは以下の式にて求める．
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[image: image3.wmf]it

Kg

：
[image: image4.wmf]i

自治体，
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年度行政資本ストック，
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年度行政投資，
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自治体の減価償却率［1］．
　ベンチマーク年度（1976年度）の行政資本ストックは以下の式で求める［2］．
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　　　ただし，
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自治体の行政投資の1975年度から1978年度における年平均成長率．
　(1)と(2)から計算した行政資本ストックと行政投資をもとに行政投資対期首資本ストック比率の変動係数を計算する．図2では，地下鉄の設備投資と行政投資の変動係数を示している．これによると，阪神大震災の影響を受けた1995年度と1996年度を除いて，行政投資の変動係数はほとんど大きな変化がない．地下鉄と比較すると，1976年度以降一貫して地下鉄の変動係数より行政投資の変動係数は低い．これは，行政投資の単独事業費分についても同じことが言える．行政投資は国の景気対策や政策誘導の手段として用いられ，全国一律に投資が行われるために行政投資の自治体の変動は小さくなる．地下鉄の変動係数は1980年度以降安定的に推移し，設備投資が横並びに行われている可能性があるが，行政投資の横並びほどではないことが明らかになった．
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3　実証分析

3.1　地下鉄の設備投資関数
　本節では，地下鉄の設備投資関数を推定することによって，横並び行動について統計的に検証する．地下鉄のみならず鉄道事業者の設備投資行動に関する先行研究は，筆者の知る限りほとんど存在しないが，田中（2010b）のモデルを参考に次のような設備投資関数を想定する．
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　　　　ただし，
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：補助及び出資率，
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：高齢者比率．
　地下鉄の設備投資の説明要因の1つ目は，ストック調整が働くことを考慮して期首資本ストックである．2つ目は設備投資対期首資本ストック比率の事業者平均値である．この係数がプラスになるということは，地下鉄事業者全体として設備投資が高まれば，個別事業者の設備投資を行うということが明らかになり，各事業者は横並びで設備投資を行っていることになる（花崎・竹内，1997）．3つ目は地下鉄の需要である．具体的には旅客人キロと実質市（都）内総生産を用いる．ただし，地下鉄の需要が瞬時に設備投資に影響するとは考えにくいので，1期ラグ付きの変数とする．4つ目は事業者の財務状況である．財務状況が悪化している状況では設備投資を手控える可能性がある．これも1期ラグ付きの変数とする．5つ目は国，都道府県，当該市からの建設補助および出資の割合である．最後にコントロール変数として高齢者比率を用いる．高齢化が進んでいる地域では，バリアフリー工事などの高齢化対策の設備投資を積極的に行っている可能性があるからである．
3.2　データ
　1976年度から2007年度の32年間，9事業者のデータを用いる．ただし，仙台市は1981年度以降でないとデータが観測できないので，仙台市に限って1981年度から2007年度の27年間である．したがって，サンプルサイズは283である．変数の定義，出所，基本統計量は表1である．
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変数

定義

出所

単位

平均値

標準偏差

最小値

最大値

設備投資額

建設改良費を資本財価格指

数で実質化

『地方公営企業年鑑』，

日本銀行HP

10億円

30.075

24.490

0.214

155.606

期首資本ストック

（償却資産＋建設仮勘定−

減価償却累計額）を資本財

価格指数で実質化

『地方公営企業年鑑』，

日本銀行HP

10億円

421.728

361.871

4.756

1,896.706

設備投資対期首資

本ストック比率の事

業者平均値

設備投資の平均値/期首資�

本ストックの平均値

−

−

0.091

0.046

0.030

0.219

1．旅客人キロ�

『地方公営企業年鑑』

100万人・km�

1,856

1,786

183

5,895

2．実質市（都）内総生産�

『県民経済計算年報』

兆円

16.075

22.219

2.656

99.409

財務状況

純利益/年間旅客運輸収入�

『地方公営企業年鑑』

−

-0.461

0.544

-1.651

3.866

補助及び出資率

（他会計出資金＋他会計負

担金＋他会計補助金＋国庫

補助金＋都道府県補助金）/�

資本的収入小計

『地方公営企業年鑑』

％

28.560

20.144

2.561

85.095

高齢者比率

65歳以上人口/人口ﾓ

『国勢調査』（調査年以

外の数値は，年平均成

長率を用いて補間補外

推計），『住民基本台帳』

％

12.320

4.166

5.314

22.628

需要


3.3　推定結果
　(3)について線形モデルを仮定し，全サンプルを用いた場合（Model 1）と1988年度以降のサンプルを用いた場合（Model 2，3）の推定を行う．Model 1では，需要の変数として実質市（都）内総生産のみ利用し，財務状況の変数を除外している．これは，Model 1のサンプルでは営業を開始していない事業者も含まれるため，旅客人キロと財務状況の変数が欠損値となるためである．他方，Model 2，3のように，1988年度以降のサンプルを用いて推定する理由は，1988年度以降になって現在の9事業者がすべて営業を始めており，旅客人キロと財務状況の変数がすべての事業者において観測されるからである．これらの変数を含めた場合にどの程度結果が異なるかを確認するためModel 2，3を推定する．Model 2，3の違いは，需要の変数として旅客人キロを用いるか，それとも実質市（都）内総生産を用いるかである．
　Model 1から3について，固定効果モデルか変量効果モデルかを検定するためにHausman検定を行った結果，固定効果モデルが採択されたので固定効果モデルで推定する．どのモデルも正の系列相関が観測されたため各変数をPW変換して再推定する（表2）．推定結果を見てみると，いずれのケースにおいても設備投資対期首資本ストック比率の平均値の係数が正で有意となっており，地下鉄事業者全体として設備投資が高まれば，個別事業者も設備投資を行うという仮説が支持される．他の変数について，期首資本ストックの係数は負で有意となり，ストックの調整が働いている．需要の変数について，旅客人キロを使った場合でも実質市（都）内総生産を使った場合でも，ともに正で有意となっている．しかし，旅客人キロの係数推定値の有意性は低い．財務状況は有意性が低いものの正の値である．つまり，財務状況が悪化すれば設備投資を控えるという関係が言えるだろう．補助及び出資率の係数推定値が有意にならず，設備投資との関係は明確ではない．最後に高齢者比率はどのモデルでも正で有意となっている．
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変数

推定値

t値�

推定値

t値�

推定値

t値�

期首資本ストック

-0.029

**

2.373

-0.021

**

2.032

-0.038

***

3.375

設備投資対期首資本ストッ

ク比率の事業者平均値

122.114

**

2.219

504.397

***

4.606

488.355

***

4.569

旅客人キロ

0.011

*

1.744

実質市（都）内総生産

1.322

***

3.518

2.900

***

3.736

財務状況

3.309

*

1.837

2.919

*

1.658

補助及び出資率

-0.032

0.413

-0.061

0.851

-0.080

1.144

高齢者比率

2.357

***

2.622

3.121

***

3.707

3.257

***

3.937

系列相関

0.617

***

12.862

0.541

***

8.334

0.551

***

8.503

決定係数

0.244

0.533

0.543

推定期間

サンプルサイズ

（注）***印：1％有意，**印：5％有意，*印：10％有意．
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4　おわりに

　本研究では，公営地下鉄事業者の設備投資行動について，横並び行動があるのかどうかの検証を行った．分析の結果，得られた結論は以下のとおりである．

［1］地下鉄事業者の設備投資行動に横並びの傾向があるかどうかを調べるために，設備投資対期首資本ストック
　　比率の変動係数の推移を見てみると，1980年代後半以降，変動係数の値が安定的に推移しており，事業者の
　　設備投資行動に大きな違いはない．
［2］行政投資の変動と地下鉄の設備投資の変動を比較してみると，行政投資対期首資本ストック比率の変動係数

　　は地下鉄の変動係数より低く，地下鉄の設備投資は行政投資ほど横並び傾向ではない．
［3］地下鉄の設備投資関数を推定した結果，設備投資対期首資本ストック比率の事業者平均値で測った横並びの
　　変数が有意に正となり，地下鉄事業者全体として設備投資が高まれば，個別事業者も設備投資を行うという
　　横並び仮説が支持される．
　最後の今後の課題を提示しておく．
［1］地下鉄の建設が活発であった高度経済成長期において，設備投資の横並び行動がみられるかどうかの検証を

　　する必要がある．

［2］推計期間を区切って横並び行動があるかどうかを検証する必要がある．
【脚注】
*　本研究は2010年度近畿大学学内研究助成金（課題番号SR02）の助成を受けた研究成果の一部である．

［1］行政資本ストックの減価償却率は，各自治体が公表しているバランスシートと行政コスト計算書より，減価
　　償却費／期首有形固定資産（土地を除く）を年度ごとに計算して平均値を求めることによって得る．ただし，

　　計算できなかった東京都と福岡市の値は，他の自治体の減価償却率の平均値で代用する．また，阪神大震災
　　の影響の影響を考慮するため，1994年度の大阪市と神戸市の減価償却率は通常の償却分に震災によって消滅
　　した分（災害復旧事業費と同額と仮定する）を上乗せして計算している．
［2］仙台市の場合は1989年に政令指定都市になったので，1989年度をベンチマーク年度とする．よって，仙台

　　市のriは1989年度から1992年度までの年平均成長率である．
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