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本研究では，平成16年 10月に発生した豊岡市水害を対象として，被災世帯の復旧資金の調達状況と，世帯の

復旧過程に関する実態分析を実施する．その際，ショートサイド原則に基づくサンプル選択モデルを用いて，世

帯が損壊した家屋・家財を復旧するために必要とする必要調達額と現実に支出できる調達可能額を推計すると

ともに，両者を比較することにより復旧資金の不足額を明らかにする．その結果，豊岡水害において，多くの

被災世帯が，復旧に必要となる資金を金融機関から調達できないという流動性制約に直面していることが判明

した．さらに，流動性制約に直面する世帯は，復旧過程が遅延し，長期間にわたり生活水準が低下するという

流動性被害が発生していることが明らかとなった．
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１．はじめに

自然災害により物的資産の喪失・損壊の被害を受け

た世帯は，復旧のための資金を調達し資産の回復に努

める．しかし，世帯が十分な復旧資金を調達できない

場合，物的資産の被害を完全には回復できず，資産損

失による不可逆的な生活水準の低下を長期間にわたっ

て受け入れざるを得なくなる．本研究では，世帯が被

災時に調達可能である復旧資金に限界が存在すること

を流動性制約と呼ぶこととする．

世帯は，土地・住宅等の不動産資産や家財・自動車

を購入するために，金融機関に対して負債契約を締結

している場合がある．また，土地・家屋を担保物件と

して，金融機関より現金を借り入れている場合も少な

くない．被災後に，家屋や家財を喪失して，負債のみ

が残る世帯もある．また，担保物件を喪失する世帯も

存在する．このような世帯は，金融機関より復旧資金

を調達することは容易ではなく，流動性制約に直面す

ることになる．流動性制約に直面した世帯は，従前の

資産水準に回復できず，長期間にわたる生活水準の低

下が発生する．以下では，このような被害を流動性被

害と呼ぶこととする．

世帯は，疾病（死亡），交通事故，火災等，様々なリ

スクに直面している．一般に，世帯は保険市場で保険

を購入し，疾病リスク，死亡リスク，火災リスクに対応

している場合が多い．しかし，世帯がすべてのリスク

を保険により対応することは必ずしも経済的に合理的

ではない．あるいは，所得制約により，保険が購入可能

でない場合もあろう．このため，世帯が災害による資

産損失リスクを正確に認識していても，そのリスクを

ヘッジできず，不可逆的な資産損失を受け入れざるを

得ないという可能性がある．もちろん，災害リスクを

正確に認知していない世帯は，自然災害に対して，保

険購入の動機を持たないだろう．その結果，自然災害

に対して十分なリスクヘッジができず，被災した場合

に不可逆的な流動性被害を被ることになる．

本研究では，平成 16年 10月に発生した台風 23号に

よる兵庫県豊岡市水害 (以下，豊岡水害と呼ぶ)を対象

として，被災世帯の復旧資金の調達状況と流動性制約

に関する実態を分析することを目的とする．その際，流

動性制約下における世帯の復旧資金の調達可能性を分

析するために，ショートサイド原則に基づいたサンプ

ル選択モデル（以下，流動性制約モデルと呼ぶ）を定

式化する．さらに，被災世帯の復旧資金の調達状況に

関するミクロデータに基づいて，水害後に世帯が直面

した流動性制約の実態を明らかにする．以下，２．で

は，本研究の基本的な考え方を明らかにする．３．で

は，豊岡水害の実態調査結果を踏まえて，被災世帯の

1



復旧資金の調達状況について考察する．４．では，流

動性制約モデルを用いて，被災世帯の復旧資金に関す

る流動性制約について分析する．

２．本研究の基本的な考え方

（１）従来の研究概要

一般に，流動性という概念は，「資産価値をもっとも

有利な条件のもとで，かつ売却についての事前の有益

な準備をすべて整えた上で資産を売却する，あるいは

清算することによって得られる，最大の現金の量」と定

義される1)．しかし，経済主体は，異時点間における流

動性配分を自由に決定できるわけではない．斎藤，柳

川2)は，企業の流動性制約を手元流動性が不足して最

適な設備投資水準を達成できない状態であると定義し，

借り手と貸し手の間の情報の非対称性により，流動性

制約が発生するメカニズムを分析している．また，大

西等3)は，企業が流動性リスクを回避するために，地震

保険を購入するメカニズムを分析している．

一方，Zeldes4)は，世帯の流動性制約を，将来の労働

所得を担保とした借り入れができないことと定義して

いる．また，世帯の流動性制約に関して，すでに幾つか

の実証分析4)Ä9)がなされている．その中で，Zeldes4)

は将来の労働所得を担保にした借り入れの外生的量的

制限が世帯消費に影響を及ぼすという流動性制約仮説

を検証した．すなわち，流動性制約に直面していない

世帯の消費は現在のみならず将来の予想労働所得にも

依存する．他方，流動性制約下にある世帯にとっては，

労働所得に財産所得を加え，利子支払いを控除した可

処分所得のみが消費に影響を及ぼすと指摘した．その

上で，パネルデータを用いた実証分析により，流動性制

約仮説を支持している．Hayashi6)は，クロスセクショ

ンデータを用いて流動性制約の消費支出への影響を分

析した．そこでは，貯蓄残高の大きい世帯は流動性制

約を受けないという想定の下で，世帯が流動性制約を

受けないときの最適消費額を推計した．その上で，推

計された最適消費額と観測された消費額の差により流

動性制約の強度を計測している．その結果，貯蓄残高

の小さい世帯では，流動性制約が消費額に影響を及ぼ

すという流動性制約仮説を支持している．また，新谷8)

は，Hayashi6)の議論を拡張し，クレジットカード情報

を用いて流動性制約と消費行動の関係を分析している．

自然災害により被災した世帯に焦点を当て，復旧資

金の調達における流動性制約に関して分析した事例は

極めて少ないのが実情である．その中で，阪神・淡路大

震災によって被災した世帯の復旧資金の調達方法を分

析した事例が存在する10)．被害額の小さな世帯は，復

旧資金を貯蓄を取り崩して捻出しているが，被害額の

大きい世帯は，復旧資金を主に借り入れにより調達して

いることを報告している．また，横松，小林11)，12)は，

災害が無限期間にわたって繰り返し起こりえる状況を

想定して，世帯が被災時点で人生設計を立て直して，再

び資産を再形成する過程について，動学的モデルを定

式化している．このような人生設計の見直しの可能性

が存在する場合，防災投資は被災前後における資産の

形成過程に影響を及ぼし，結果的に世帯のライフサイ

クルを通じた期待生涯効用に影響を及ぼすという結果

を得ている．しかし，世帯の流動性制約を考慮してお

らず，流動性被害を分析する枠組みにはなっていない．

本研究では，豊岡水害を対象として，世帯の復旧資金

の調達や，流動性制約の実態に関して，実証的な知見

を獲得することを目的としている．筆者らの知る限り，

自然災害により被災した世帯の流動性制約に関して分

析した研究事例は見当たらない．

（２）復旧資金の調達

災害リスクは世帯に甚大な被害をもたらす予測不可

能なリスクである．保険金等により被害額が補填され

ない限り，被災した世帯は被災前の生活水準に回復す

ることは不可能である．一度災害が発生すれば世帯は

人生設計の変更を余儀なくされる可能性がある．この

意味で，災害は不可逆的な生活水準の低下をもたらす．

被災した世帯は，今後獲得可能な生涯所得と現有の金

融・物的資産残高に基づいて，効用を最大にするように

喪失した資産の回復水準を決定する．本研究では，被

災後に世帯が予定する資産水準を回復する行為を「復

旧」と呼ぶこととする．この場合，世帯が被災するこ

とにより利用可能な資産総額が減少するため，世帯が

被災後に回復を予定する資産水準 (復旧水準)が従前の

水準に一致する保証はなく，従前の物的資産水準より

減少する場合が少なくない．世帯が資産を復旧水準に

まで回復するためには，保険金，自己資金，借り入れ

等により復旧資金（流動性）を調達することが必要と

なる．本研究では，復旧のために必要となる資金額を

「必要調達額」と呼ぶこととする．このように，必要調

達額は，世帯が考える望ましい資産の復旧水準を達成

するために必要な資金額であり，世帯の被害額と必ず

しも等しくなる保証はない．

世帯は，復旧のために自己資金，（保険金が給付され

る場合には）保険金によって復旧資金を充当する．さ

らに，保険金と自己資金で賄えなかった復旧資金の不

足分について，金融機関や自治体からの借り入れによ

り調達する．被災した世帯が必要調達額の水準まで復

旧資金を調達できる場合，被災後に速やかに復旧を完

了することができる．しかし，すべての世帯が必要調

達額に相当する流動性を速やかに調達できるわけでは
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ない．世帯が復旧のために被災時点で調達可能な復旧

資金を「調達可能額」と呼ぶこととしよう．被災世帯

の調達可能額が必要調達額より下回る場合，世帯の復

旧過程は遅延し，予定された回復水準に到達するまで

長い時間を要することになる．本研究では，このよう

に被災世帯が，被災後，復旧資金を直ちに調達できな

い場合，世帯は流動性制約に直面していると考える．

世帯が流動性制約に直面する原因として，１）十分

な保険に加入していない場合，２）資産保有残高が少

ない場合，３）担保資産が不十分であったり，担保資

産を災害で喪失した場合，４）被災時点においてすで

に多額の負債を抱えている場合等が考えられる．まず，

保険による復旧資金の調達可能性に着目しよう．世帯

がカバー率 100%の水害保険に加入していた場合，世帯

は被害額と同額の保険金を受け取ることにより被災直

後に速やかに復旧できる．しかし，水害保険により必

要調達額のうち一部のみが賄われる場合，必要調達額

のうち保険金で賄われない不足分を自己資金，借り入

れ等により調達する必要がある．実際，特約によるカ

バー率 100%の保険購入というケースを除いて，水害保

険によるカバー率は，家屋全損では保険金額の 70%を

限度とし，床上浸水による一部損壊では，その被害の状

況に応じて 100～200万円程度の保険金が給付される．

世帯が保有する資産として家屋，家財，土地等の物

的資産と，預金，有価証券等の金融資産がある．他の

ことを一定にすれば，世帯が保有する家屋，家財等の

物的資産が大きいほど水害による被害額は大きくなる．

ただし，風評被害で地価が下がる場合を除いて，土地

は被害を受けない．世帯は土地を売却することにより，

復旧資金を獲得できる．さらに，土地が既存の負債契

約の担保物件に設定されていない場合，土地には担保

価値が生じる．しかし，売却する土地上に家屋が立地

する場合，土地の売却により人生設計の変更を余儀な

くされる．一方，金融資産は，災害による損壊が発生

しない資産である．金融資産を多く保有する世帯ほど，

復旧のためにより多くの自己資金を確保できる．

世帯は，復旧資金が不足する場合，金融機関から復

旧資金を借り入れる．将来所得を返済原資とする借り入

れは，負担する利子率が高くなるのが普通であり，また

一定程度の借り入れ限度額が存在する場合が多い．さら

に，被災世帯は，すでに金融機関と負債契約 (ローン契

約)を締結し，被災した家屋・土地の購入資金を調達し

ていた場合が少なくない．世帯は労働所得のキャッシュ

フローを原資として，生涯期間の中で長期にわたって

負債を返済する．負債契約を締結するにあたり，世帯

が購入した土地，家屋は負債契約における担保として

位置づけられる場合が多い．しかし，家屋が負債契約

における担保となっていた場合，水害により家屋を喪
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図－１ 流動性制約仮説

失することにより，担保資産も同時に喪失することに

なる．この場合，被災世帯が新たな負債契約により復

旧資金を調達する場合，１）担保物件の不足や，２）被

災前に締結していた未完済の負債契約と，復旧のため

の負債契約という２重負債契約の問題が発生する．

（３）流動性制約仮説

２．（２）で考察したように，被災世帯は，今後獲得可

能な生涯所得と現有の金融・物的資産残高に基づいて，

効用を最大にするように喪失した物的資産の回復水準

を決定し，必要調達額を決定する．しかし，被災世帯

が流動性制約に直面する場合，世帯の調達可能額と必

要調達額の間にはギャップが存在することになる．その

場合，世帯の復旧過程は長期にわたり遅延する．図－

１には，世帯が直面する流動性制約，及び流動性被害

を図示している．いま，図において，縦軸は世帯が保

有する物的資産額（再調達価額）を，横軸は時間軸を

表している．被災前に世帯が保有する物的資産額をA0

とする．時刻úAに被災し，物的資産額がA1まで減少す

る．被災後，直ちに復旧活動を実施し，物的資産額を

A2まで回復する．しかし，残りの復旧資金の調達に時

間を要し，最終的には時刻úBで物的資産額A3の水準ま

で回復したと考えよう．現実には，物的資産の復旧過程

はなだらかな回復曲線を描くが，ここでは問題を簡略

化するために，物的資産は不可分であり，図のような段

階的な回復曲線を描くと考える．D0は災害により喪失

した物的資産の再調達価額（以下，一般資産被害額と

呼ぶ）を表す．復旧時刻úBにおける回復水準A3を確保

するために必要となる資金D2を必要調達額と呼ぶ．被

災時点で，生涯所得と物的資産以外への使途を考慮し

て，望ましい物的資産の回復水準を決定する．世帯は，

被災した物的資産を必ずしも元の状態にまで回復する

とは限らない．すなわち，必要調達額D2は，物的資産
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図－２ 豊岡市周辺の浸水範囲と調査地域

注）図中の色の濃い箇所が浸水地域を表している．また，

×印は破堤地点を表す．

の被害額D0よりも少ない値になっている．一方，被災

した時点において，世帯が調達可能な復旧資金はD1で

表される．流動性制約があるため，被災直後に物的資

産水準をD2まで回復することはできない．世帯は，必

要調達額と調達可能額の差（以下，不足調達額と呼ぶ）

を調達するために，期間Zにわたり資金を留保する．時

刻úBに到達して，世帯は必要調達額を調達でき，復旧

過程が終了する．流動性制約が存在しない場合，世帯

は直ちに物的資産水準A3まで復旧することが可能であ

る．しかし，流動性制約が存在する場合，期間Zにわ

たり，世帯は復旧資金を留保するため（その資金を他

の消費に使わないため），効用水準が低下することにな

る．このように流動性制約が存在するために世帯が被

る被害を，流動性被害と呼ぶこととする．以上の考察

の下に，流動性制約仮説を，

è作業仮説１：被災世帯の必要調達額が，一般資産

被害額よりも下回る可能性がある，

è作業仮説２：流動性制約が存在する場合，必要調

達額よりも，調達可能額が下回る可能性がある,

と表現してみよう．以下では，豊岡水害を対象として，

世帯の流動性制約仮説を検証し，流動性被害を被った

世帯が少なからず存在することを明らかにしたい．

３．豊岡水害における被害実態

（１）実態調査の概要

平成 16年 10月の台風 23号は，円山川の基準地点立

野上流において 12，24時間雨量としては戦後最大，2

日雨量においても戦後 3位となる降雨をもたらし，流量

としては過去最大であった伊勢湾台風時の洪水流量を

表－１ アンケート調査項目

・過去浸水回数，被害程度

・自衛策有無，及び自衛方法

・浸水深，及び土砂堆積状況

・家屋，家財被害状況

・農業，畜産業被害状況

・清掃，後片づけの日数および必要人数

・清掃活動や飲料水等の代替用品の出費

・身体的被害状況

・仕事，学校を，誰が，何日休んだか

・家屋，家財復旧状況

・家屋，家財の今後の復旧目途

・復旧資金調達状況，及び過不足

・復旧資金調達目途，及び予定

・預金額，有価証券価額

・生命保険，損害保険，共済積立金

・不動産，信託評価額

・担保資産，及びその被害状況

・住宅の築年数，延べ床面積，土地面積

・保険加入状況，及び保険内容

・保険金受取額

・住宅の変更・継続予定

・新しい住宅の取得価額ないし家賃

・性別，年齢，職業，住居形態，世帯人員
・世帯年収，及び水害後の年収減少額

台風23号以前の
浸水経験及び自衛策

水害前の資産内容

保険

将来計画

フェースシート

復旧状況

台風23号による
被害状況

越える最大のものとなった．この洪水よって，円山川

立野大橋付近及び出石川鳥居橋付近（図－２に×印で

破堤地点を示す）において破堤氾濫が生じるとともに，

沿川のいたる箇所で越水氾濫や内水氾濫が生じ，兵庫

県但馬地域において死者 7名，重傷者 23名，軽傷者 28

名，家屋の損害率が 50%以上の全壊家屋 333棟，家屋の

損害率が40%～50%以上の大規模半壊家屋1,082棟，家

屋の損害率が 20%～40%以上の半壊家屋 2,651棟，一部

損壊及び床上浸水 837棟という被害が生じた．

豊岡市域の浸水範囲を図－２に示している．これら

の氾濫地域のうち豊岡市庄境地区，鳥居地区及び赤崎

地区では，破堤氾濫によって大きな被害が生じた．本

実態調査は，破堤氾濫が生じたこれら 3地区を分析対

象として選定し，アンケート調査，ヒアリング調査を

通じて豊岡水害による被害状況と復旧過程に関する情

報を収集することを目的としている．実態調査は，京

都大学大学院工学研究科小林潔司研究室が主体となり，

水害が発生した約 5ヵ月後の平成17年 3月 16日 (確定申

告終了後)から 10日間にわたって実施した．本実態調査

では，世帯の資産状況，復旧資金と調達可能性という

極めて個人的な情報を収集することを目的としている．

アンケート調査を効果的に実施するためには，実施主

体と被災者世帯との信頼関係を築くことが必要である．

このため，3地区のそれぞれの自治会との協働作業を通

じてアンケート調査票を作成した．アンケート調査票

の配布にあたっては，地元自治会の全面的な協力を頂
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図－３ 世帯主の年齢構成と世帯年収 N=526

いている．実態調査は，庄境地区内の上庄境地区，梶

原地区，及び赤崎地区では全数調査を実施し，鳥居地

区周辺，庄境地区内の本・中庄境地区では実被害が生じ

た世帯を抽出し調査を実施した．各地域の調査世帯数

は，上庄境地区，梶原地区で 626世帯，赤崎地区で 59

世帯，また，鳥居地区周辺で130世帯，本・中庄境地区

で 64世帯であり，調査世帯総数は879世帯である．こ

のうち，有効回答サンプル数は 650（回収率約 74%）で

ある．アンケート調査では，台風 23号による浸水被害

以前の浸水経験の有無，台風 23号による浸水で受けた

家屋等の資産被害の内容，水害5ヶ月後の復旧状況，浸

水被害による身体的な影響，台風 23号による浸水被害

以前の資産保有状況と損害保険への加入の有無，復旧

資金と調達先等，広範囲の被災項目 (表－１参照)にわ

たり情報を収集している．なお，対象地域では，現地

での復旧を諦め，すでに別の地域に移住した世帯が存

在する．本調査では，該当世帯の意向もあり，移住し

た世帯に関する追跡調査は断念した．

アンケート調査結果に基づいて，アンケート回答世

帯の平均的な属性についてとりまとめておく．世帯属性

に関する情報は多岐にわたるので，紙面の都合上，その

詳細に関しては割愛する．図－３は，該当する質問項目

に回答した世帯（以下，質問回答世帯と呼ぶ）（526世

帯）の世帯主年齢構成と世帯年収の構成を示している．

なお，同図には世帯主年齢構成と世帯年収の関係を示

す，クロス分析の結果を併せて表記している．年齢構成

のうち，50歳代が占める割合がもっとも多い．世帯主

の平均年齢は55歳であり，比較的高齢者層が多い地域

であることが理解できる．以下，図表の掲載は割愛す

るが，対象世帯の構成員の職業構成は，会社員が 29%，

年金生活者 15%，自営業 13%，農業（専業）が 7%，公

務員6%，それ以外は，専業主婦，及び学生である．さ
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図－４ 水害経験 N=610

らに，世帯人員数の平均は3.1人である．75%の世帯が

一戸建て（持ち家）に住み，17%の世帯は一戸建て（借

家）または賃貸マンション・アパートに住んでおり，持

ち家比率の大きい地域である．また，世帯の年収分布

は，200万円代にピークが存在する．世帯年収が 400万

円未満である世帯が約40%を占めることを考慮すれば，

対象地域では平均年収の少ない世帯が占める割合が多

いことが理解できる．世帯年収と世帯主年齢のクロス

分析を行った結果，世帯年収が 500万円未満であり，世

帯主年齢が 60歳以上である世帯がもっとも多いことが

明らかとなった．さらに，世帯年収と職業のクロス分

析を行った結果，低所得者層は主として年金生活者お

よび若者が占めていることが判明した．

（２）一般資産被害額の推計

豊岡市では，昭和34年の伊勢湾台風，平成2年の台

風19号による大規模水害をはじめとして，繰り返し水

害が発生してきた．このため，対象地域に居住する世

帯の中には，浸水経験を持つ世帯が少なくない．図－

４は，調査対象である各地区において調査対象世帯が，

過去に豊岡市で経験した浸水経験回数を示している．各

地区における居住者の浸水経験の分布は，いずれも類

似の傾向を示している．しかし，都市居住者の多い庄境

地区では，水害経験のない居住者が相対的に多い．一

方，農業従事者の多い赤崎地区では浸水経験のある居

住者が占める割合が相対的に多い．質問回答世帯（610

世帯）のうち，57%の世帯が台風23号以前に浸水を経

験している．このため，対象地域に居住する世帯の水害

リスクに関する認知は非常に高いことが推測できよう．

図－５は，アンケート回答世帯が居住する地点におけ

る浸水深と家屋被害率の関係を示している．回答世帯

の中で，81%の世帯が床上100cm以上浸水し，90%の
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世帯が家屋半壊，大規模半壊，全壊という被害を被って

いる．同図には，浸水深ごとの家屋被害率を併記して

いる．なお，内閣府における家屋被害判定基準と国土

交通省の治水経済調査マニュアルにおける家屋被害率

の定義が異なっている．しかし，同図に示すように，床

上浸水 50cmと 100cmの被害率が，治水経済調査マニュ

アルによる被害率の方が内閣府の被害率よりも小さく

なっている以外は両者で算定した家屋被害率の間に大

きな差異はない．アンケート調査では，家屋被害だけ

ではなく，家財（46項目），農業・畜産関係資産（21項

目）に関して詳細な被害調査を行っている．家屋・家

財の再調達価額（治水経済調査マニュアル（案）14)等

による）に基づいて，各世帯の一般資産被害額を算定

した．アンケート調査対象の内，338世帯が家屋・家財

の被害状況に関する詳細な被害状況に関して回答して

いる．

（３）復旧資金の調達状況

世帯は損壊した家屋や家財を復旧するために資金を

調達する．本研究では，復旧資金の調達方法として，１）

自己資金，２）保険金，３）行政からの援助，４）金融

機関からの借り入れ，５）親戚，知人からの借金，６）

その他，を考慮した．これらの中で，もっとも基本と

なる調達手段は，自己資金の切り崩しである．そこで，

アンケート調査では，世帯の金融資産の保有残高に関

する質問を行っている．図－６は，質問回答世帯の一

般資産被害額と金融資産の保有状況の関係を示してい

る．質問回答世帯の一般資産被害額の平均値は 1,416万

円である．図－６に示すように，45度線の下方に位置

する世帯では，金融資産の保有残高を超える一般資産

被害額が発生している．これらの被災世帯が損壊した

家屋，家財を復旧するためには，保険金の受け取り，金

0

1000

2000

3000

4000

5000

6000

0 1000 2000 3000 4000 5000 6000

一般資産被害額(万円)

金

融

資

産

残

高

（
万

円

）

賄えた

賄えなかった

45度線

0

1000

2000

3000

4000

5000

6000

0 1000 2000 3000 4000 5000 6000

一般資産被害額(万円)

金

融

資

産

残

高

（
万

円

）

賄えた

賄えなかった

45度線

賄えた

賄えなかった

45度線

図－６ 一般資産被害額と金融資産 N=202
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図－７ 家屋復旧状況 N=585

融機関の借り入れ等，外部資金を投入することが必要

となる．あるいは，損壊した家屋，家財を事前の水準

まで回復させることを断念せざるを得ない場合も起こ

りえる．さらに，アンケート調査では，世帯の復旧資

金の調達状況についても質問している．アンケート回

答世帯のうち，274世帯が復旧資金の調達状況に関する

詳細な質問項目に答えている．これらの回答世帯の内，

33%の世帯が，「調達できた復旧資金額では水害による

被害の復旧を賄えない」，もしくは，「今後の復旧資金

調達の目途がたたない」と回答している．図－６には，

対象世帯が十分な復旧資金が賄えたかどうかについて

も併記している．当然のことながら，45度線より下方

に位置する世帯では，復旧資金が賄えなかったと答え

た割合が多くなっている．さらに，45度線より上方に

位置する世帯も，子供の教育等のため流動性を保有し

ておく必要がある世帯では，金融資産のすべてを復旧

に投入できるわけではない．このため，復旧資金を賄

えなかったと答えた世帯も存在する．

6
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図－８ 復旧資金調達状況と復旧資金過不足

(保険金給付世帯限定)N=145

図－７は，水害発生から約 5ヶ月経過した平成17年

3月 16日現在における被災世帯の家屋の復旧状況を示

している．この時点で，質問回答世帯（585世帯）の中

で，依然として 26世帯が，仮設住宅や親戚の家等，自

宅以外の場所における生活を余儀なくされている．さ

らに，205世帯が自宅で生活をしているものの，家屋の

修繕，修理が終了していないと答えている．

図－８，図－９に，1世帯当たりの復旧資金の平均調

達額を示している．これらの図では，調達手段ごとの

平均調達額も示している．このうち，図－８は，家屋損

害保険より保険金の給付を受けた世帯の復旧資金の調

達状況を示している．図の横軸は，世帯の年収を示し

ている．さらに，被災世帯に対して，調達した復旧資

金で，「予定した家屋，家財の復旧費用を全額賄えたか

どうか」について質問しており，この質問に対し，「調

達した資金で復旧費用を全額賄えた」と答えた世帯と，

「全額は賄えなかった」と答えた世帯に分類した．同図

に示すように，保険給付を受けた世帯では，保険金が

調達資金の過半数を占めている．しかし，保険金の給

付を受けても，「賄えなかった」と回答した世帯が30世

帯存在している．これらの世帯では，保険金のみでは

必要調達額を調達できていない．これより，世帯は保険

により損失をフルカバーするという，full insurance仮

説15)Ä17)は成立しないことが理解できる．さらに，「賄

えなかった」と回答した世帯の調達可能額は，「賄えた」

と回答した世帯よりも少ない．また，「賄えなかった」と

回答した世帯の平均保険金は，「賄えた」と回答した世

帯よりも少ない．一方，年収と平均調達額の関係に関

しては，「賄えた」と回答した世帯では，年収が多くな

るほど自己資金による調達額が増加している．しかし，
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図－９ 復旧資金調達状況と復旧資金過不足

(保険金非給付世帯限定)N=129

年収と平均調達額の間には，強い相関関係を見出しに

くい．図－９は，家屋損害保険金が給付されていない

世帯の復旧資金の調達状況を示している．その中には，

はじめから保険に加入していない世帯と，保険に加入

していたが，平成 16年 3月 16日現在で保険金の給付を

受けていない世帯が存在する．同図の中で，保険金は

自動車保険等，家屋損害保険以外の保険金の平均受取

額を表している．家屋損害保険に非加入の世帯が，復

旧のために調達できた復旧資金はおおむね 200万円以

下である．一方，家屋損害保険に加入しながらも，保

険金給付がない世帯における復旧資金の平均調達額は

図－８と比較して，低い水準にとどまっている．ただ

し，「賄えた」と回答した世帯に関しては，年収が増加

するほど自己資金による平均調達額は増加している．

これら２つの図より，家屋損害保険加入者のうち，「賄

えた」と回答した世帯の資金調達額の内訳をみると，保

険金が半分を占めていることがわかる． 保険金の給付

が，流動性制約を回避する効果を発揮している．しか

し，保険金給付を受けながら，「賄えなかった」と回答

した世帯も存在する．また，保険金の給付を受けない

にも関わらず,「賄えた」と回答した世帯もある．当然

のことながら，水害被災時に流動性制約に直面する可

能性が低い世帯とは，必要調達額が小さく，被災時に

流動性を確保できる世帯である．一方，水害被災時に

流動性制約に直面する可能性が高い世帯とは，必要調

達額が大きいか，被災直後に保険金，自己資金で必要

調達額を調達できず，かつ十分な資金の借り入れがで

きない世帯である．しかし，図－８，図－９に示した

ように，水害保険に入っていながら流動性制約を受け

る世帯や，水害保険に入っていないが流動性制約を受

7
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図－１０ 一般資産被害額と復旧資金調達額 N=266

けない世帯が少なからず存在する．さらに，十分な資

産を被災前に保有している世帯は，被災直後において

も十分な流動性を保有しており，流動性制約下に陥る

リスクをヘッジすることが可能である．すなわち，世

帯が流動性制約に陥るか否かは，世帯の一般資産被害

額，金融資産・負債等の保有状況，保険の保有の有無

等の相対的な関係で決定されることが理解できる．

最後に，図－１０は被災世帯の一般資産被害額と，世

帯がアンケート調査において回答した復旧資金調達額

の関係を示した結果である．一般資産被害額の算定に

あたっては，アンケート調査で把握した家財・家屋の被

災状況に基づいて，損壊・喪失した資産の再調達価額

を推計している．図中の45度線より下に位置する世帯

は，復旧のために調達した資金が一般資産被害額より

も小さいことを意味している．特に，一般資産被害額

の大きい世帯ほど，従前の状況に復旧できない傾向が

読み取れる．なお，アンケート調査では，復旧資金を調

達できないことにより生じた生活パターンの変化を自

由回答様式で質問している．被災世帯の中には，水害

後に生活をコンパクトにする，子供や孫の教育方針を

変更するなど，人生設計を変更すると回答した世帯も

少なくない．あるいは，これまで実質的にほとんど利

用していなかった家財が損壊したため，買い直す必要

がないと答えた世帯もいる．被災世帯の中には，必要

調達額が一般資産被害額を上回る世帯もある．このよ

うな世帯がすべてその理由を回答をしているわけでは

ないが，当初より家屋の改築等を予定していた等，の

理由をあげている世帯が存在する．同図には，予定し

た復旧資金を調達できたか否かという質問の回答につ

いても併せて表記している．復旧資金調達額が一般資

産被害額に達していないにも関わらず，多くの世帯が

必要な復旧資金を調達できたと回答している．２．（３）

において，流動性制約仮説として提示したように，大

半の被災世帯の必要調達額が，一般資産被害額よりも

小さくなっている．このように，被災した世帯は，必

ずしも従前の資産を回復するわけではなく，獲得可能

な生涯所得や現有の資産状況を考慮して望ましい資産

の回復水準を決定していることが理解できる．以上の

結果より，被災世帯の一般資産被害額と必要調達額は

一致しないという作業仮説１を棄却できないと考える．

一方，図－１０より，一般資産被害額と復旧資金調達額

の関係から，世帯が復旧資金を賄えたかどうかを一義

的に判断することは難しい．世帯が流動性制約に直面

するかどうかは，すでに述べたように，一般資産被害

額だけではなく，世帯の資産・負債の保有状態や保険購

入の有無等の相対的な関係により決定される．さらに，

世帯の必要調達額と調達可能額が決定されるメカニズ

ムも異なろう．以下では，流動性制約モデルを用いて，

世帯が流動性制約に直面するメカニズムを分析し，作

業仮説２が棄却されるか否かを検討する．

４．流動性制約モデル

（１）流動性制約仮説

被災後の世帯の流動性制約を分析する上で，「被災世

帯が復旧資金を必要調達額の水準まで十分に調達でき

たかどうか」という点が重要となる．しかし，アンケー

ト調査により観察可能なデータは，被災後に被災世帯

が支出した復旧費用であり，それは世帯が調達できた

資金を表している．ところが，被災世帯の必要調達額

Cと調達可能額Lを同時に観測することは困難である．

このため，必要調達額Cと調達可能額Lの大小関係を

直接比較して，被災世帯が流動性制約に直面している

かどうかを判定することは不可能である．米国のミクロ

データを用いた流動性制約の分析事例4);5)では，資産所

得比率の高い世帯を流動性制約のない世帯の候補とす

ることが一般的に行われている．ところが，Jappelli13)

が指摘するように，資産所得比率の大きい世帯は，必

要調達額も大きくなるのが普通であり，資産所得比率

を用いて流動性制約の有無を判定する方法には問題が

残されている．本研究では，２．（３）で言及した流動

性制約仮説に基づいて，以下のような仮定を置く．

è　被災後の所得，資産の保有残高を所与として，望

ましいと考える家屋，家財等の水準に回復するた

めに必要となる資金額を必要調達額Cとする．し

たがって，必要調達額が，水害により損失した一般

資産被害額に一致する保証はない（作業仮説１）．

è　流動性制約に直面しない被災世帯が調達した復

旧資金 zは必要調達額Cに等しい．一方，流動性制

約に直面する世帯が調達した復旧資金 zは，調達

8



可能額Lに一致する（作業仮説２）．

è　アンケート調査では，世帯が流動性制約を受け

ているかどうかを判断するために，調達した資金

で被害の復旧を賄えたかどうかを尋ねている．「賄

えた」と回答した世帯は流動性制約に直面してい

ない．「賄えなかった」と回答した世帯は流動性制

約に直面していると考える（外的基準）．

本研究では，アンケート調査において流動性制約の有

無を直接質問している．すなわち，流動性制約の有無

を判断する外的基準に関する情報を，以下で定式化す

る流動性制約モデルの推計に用いることが可能である．

（２）定式化

被災世帯 i (i = 1;ÅÅÅ; I)の属性をxiと表そう．世帯

iの被災後の必要調達額Ciを，

Ci = Ci(xi) = xiå
0 + "i1 (1)

ただし，xi = (x1i ;ÅÅÅ; xMi )は世帯 iの必要調達額を説明

する世帯属性ベクトル，å= (å1;ÅÅÅ; åM )はパラメー

タベクトルである．記号「0」は転置を表す．"i1は観測

不可能な属性に関する確率誤差項である．一方，世帯

が調達可能な資金額の上限値である，調達可能額Liを，

Li = L(yi) = yiç
0 + "i2 (2)

と表そう．ここに，yi = (y
1
i ;ÅÅÅ; yNi )は，調達可能額

を説明する世帯属性ベクトル，ç = (ç1;ÅÅÅ; çN )はパ

ラメータベクトル，"i2は確率誤差項である．確率誤差

項"i1と"
i
2は，ともに分析者に観測できない世帯属性を

表す確率変数であり，互いに強い相関があると考える

ことが自然である．ここで，２つの確率誤差項"i1,"
i
2は，

２次元正規確率密度関数，

†
Ä

"i1; "
i
2

Å

=
1

2ôõ1õ2
p

1Äö2

Åexp
"

Ä 1

2(1Äö2) Å
(

í

"i1 Äñ1
õ1

ì 2

Ä2öÅ"
i
1 Äñ1
õ1

Å"
i
2 Äñ2
õ2

+

í

"i2 Äñ2
õ2

ì 2
)#

(3)

に従うと考えよう．ただし，ñ1，ñ2は，それぞれ確率

誤差項"i1; "
i
2の期待値，õ21 ; õ

2
2は確率誤差項の分散であ

る．また，öは確率誤差項の相関係数である．必要調達

額モデル (1)と調達可能額モデル (2)に定数項が含まれ

ている．そこで，確率誤差項の同時正規確率密度関数

(3)を正規化するためにñ1 = ñ2 = 0を仮定する．必要

調達額モデル，調達可能額モデルは，貨幣単位で表現

されており，確率誤差項"i1; "
i
2を基準化できない．

つぎに，世帯 i (i = 1;ÅÅÅ; I)の復旧資金調達額を zi

で表そう．作業仮説１より，復旧資金調達額が一般資産

被害額に一致する保証はない．そのために，アンケー

ト調査では，一般資産被害額の調査と併せて，復旧資

金調達額を同時に調査している．また，作業仮説２よ

り，２つの排他的な事象が生起しうる．すなわち，世

帯が流動性制約に直面しない場合，世帯は必要調達額

Ciを調達できる．しかし，世帯が流動性制約に直面す

る場合，必要調達額Ciのすべてを調達することができ

ず，世帯が調達できる復旧資金はLiとなる．したがっ

て，世帯が実際に調達した復旧資金 ziは，

zi =

(

Ci Ci î Liの時

Li Ci > Liの時
(4)

と表される．すなわち，世帯の復旧資金の調達額に流

動性制約が存在する場合，世帯が調達した復旧資金は

調達可能額に一致する．一方，必要調達額が流動性制

約以下の場合，世帯は必要調達額を調達することがで

きる．ここで，調達額 ziのみが観測可能であることを

考えよう．Ci î Liが成立する場合には，Ciが観測可能

であるが，Liは観測可能ではない．一方，Ci > Liが

成立する時には，Liが観測可能であるが，Ciは観測可

能ではない．すなわち，復旧資金調達額は，必要調達

額と調達可能額という２つの価額の中で小さい価額に

一致するというショートサイド原則が成立する．なお，

ショートサイド原則 (4)のため，流動性制約に直面する

（Ci > Liが成立する）世帯のみ調達可能額が観測され

る．換言すれば，調達可能額モデルは，流動性制約に

直面した世帯のデータのみに基づいて推計されること

となる．したがって，流動性制約モデルを用いて，デー

タが観測されない（被害額が少なく流動性制約に直面

しない）世帯の調達可能額を推定する場合，推定結果

の精度に関して吟味が必要となる．

以上で定式化した流動性制約モデルは，サンプル選

択メカニズムを有する連立方程式モデルであり，Tobit

モデルを代表とするサンプル選択モデルと同様の構造を

有している．ただし，標準的なTobitモデル18);19)とは

異なり，１）サンプル選択メカニズム (4)が，不均衡モ

デル20)と同様のショートサイド原則21);22)で表現され

ていること，２）確率誤差項"i1; "
i
2の間に相関関係が存

在すること，３）サンプル選択に関する外的基準が利用

可能であるという特性を有している．このため，Tobit

モデルの推計方法を拡張し，以上の特性を考慮できる

ような推計方法を適用することが必要となる．

（３）モデルの推計方法

世帯 i (i = 1;ÅÅÅ; I)のデータñ!i = (ñéi;ñzi; ñxi;ñyi)が

利用可能であると考えよう．ただし，ñéiは，世帯 iが流

動性制約に直面しているか否かを表すダミー変数，

éi =

(

1 Ci > Liの時

0 Ci î Liの時
(5)

であり，世帯が流動性制約に直面する場合に値 1を，そ

うでない場合に値 0をとる．記号ñ　は実測値であること
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を表す．記述の便宜を図るために，未知パラメータå，

ç; õ1，õ2; öを一括してê= (å，ç; õ1，õ2; ö)と表記しよう．

この時，世帯データの実測値ñ! = fñ!i (i = 1;ÅÅÅ; I)g
が同時に生起する確率密度関数（尤度関数）は，

L(ñ!;ê) =
I
Y

i=1

(

Z 1

ñ"i1

†
Ä

"i1;ñ"
i
2

Å

d"i1

)ñéi

Å
I
Y

i=1

(

Z 1

ñ"i2

†
Ä

ñ"i1; "
i
2

Å

d"i2

)1Äñéi

(6)

と表せる．ただし，

ñ"i1 = ñzi Ä ñxiå0 (7a)

ñ"i2 = ñzi Ä ñyiç0 (7b)

である．若干の計算により確率密度関数†("i1; "
i
2)は，

†("i1; "
i
2) = û

í

"i1
õ1

ì

û(si) (8a)

= û

í

"i2
õ2

ì

û(ti) (8b)

と表される（付録参照）．ただし，û(・)は標準正規確率

密度関数である．また，

ñsi =
Äöõ2ñ"i1 +õ1ñ"i2
p

1Äö2õ1õ2
(9a)

ñti =
õ2ñ"i1 Äöõ1ñ"i2
p

1Äö2õ1õ2
(9b)

である．したがって，尤度関数 (6)は，

L(ñ!;ê) =
I
Y

i=1

î

f1Äà(ñti)gû
í

ñ"i2
õ2

ì ï
ñéi

Å
I
Y

i=1

î

f1Äà(ñsi)gû
í

ñ"i1
õ1

ì ï1Äñéi
(10)

と表せる．対数尤度関数は，

lnL(ñ!;ê) =
I

X

i=1

ñéi

"

lnû

í

ñzi Ä yiç0
õ2

ì

+ ln

(

1Äà
†

(õ2 Äöõ1)ñzi Äõ2ñxiå0 +öõ1ñyiç0
p

1Äö2õ1õ2

!)#

+
I

X

i=1

(1Ä ñéi)
"

lnû

í

ñzi Ä ñxiå0

õ1

ì

+ ln

(

1Äà
†

(õ1 Äöõ2)ñzi +öõ2ñxiå0 Äõ1ñyiç0
p

1Äö2õ1õ2

!)#

(11)

となる．対数尤度関数 (11)を最大にするようなパラメー

タ値êの最尤推定量は，

@ lnfL(ñ!; ê̂)g
@êm

= 0; (m = 1;ÅÅÅ;M +N + 3)(12)

を同時に満足するようなパラメータê̂= (å̂，̂ç; õ̂1，̂õ2; ö̂)

として与えられる．対数尤度関数は大域的凹性が保証

されないため，複数の極大解を有している．このため，

通常のニュートンラフソン法を用いることはできない．

そこで，パラメータö;õ1; õ2に関する格子点を定義し，

格子点の各点において残りのパラメータå，çに関して対

数尤度関数の最大値を求める．その上で，パラメータ

ö;õ1; õ2に関する格子点探索を行い大域的な最大値を求

めた．さらに，パラメータの漸近的な共分散行列の推

定量Ü̂ (ê̂)は，

Ü̂ (ê̂) =

"

@2 lnfL(ñ!; ê̂)g
@ê@ê0

#Ä1

(13)

と表すことができる．ただし，上式 (13)の右辺は

@2 lnfL(ñ!; ê̂)g=@êl@êmを (l;m)要素とする (M+N+3)

Ç(M +N + 3)次のFisher情報行列の逆行列である．

（４）モデルの推計結果

アンケート調査票では，被災世帯の流動性制約の有

無を把握するために，

è質問項目１　「調達した復旧資金額で被害の復旧

を全て賄えたか否か」

è質問項目２　「予定復旧資金調達先（資産売却，金

融機関からの借り入れ，めどが立たない）と調達

金額」

という２つの質問項目を設けている．このうち，質問項

目１に対して，「賄えない」を回答した世帯は，流動性

制約に直面している．一方，「賄えた」と回答した世帯

は，流動性制約に直面していないと考えた．なお，質問

項目１に対して無回答の世帯のうち，質問項目２にお

いて「予定調達先のめどが立たない」と回答した世帯

も，流動性制約に直面しているサンプルに加えた．い

ずれの質問項目に対しても無回答，不明回答であるサ

ンプルは，分析対象から除外した．この結果，650サン

プルのうち，流動性制約に直面しているか否かを定義

できるサンプル数は 431となる．そのうち，流動性制約

に直面しているサンプル数は 148(34.3%)となる．

アンケート調査では，表－１に示す調査項目により，

世帯の属性変数を調査している．これらの属性変数の

組み合わせに対して流動性制約モデルを推計した．モ

デルの推計精度（尤度比，tÄ値），および符号条件を考

慮して，最終的に流動性制約モデルでとりあげる説明

変数を決定した．これらの属性変数のうち，被災世帯

の必要調達額を推計するために用いる説明変数として，

１）一般資産被害額，２）被害額流動性比，３）保険カ

バー率が採用された．一般資産被害額は，損失・損壊し

た資産の再調達価額を表している．一般資産被害額は，

家屋被害額と家財被害額の総和を意味する．このうち，

家屋被害額に関しては，被災世帯の家屋延べ床面積に

平成 15年兵庫県家屋評価額 15.2（万円/m2）23)を乗じ

ることにより家屋価額を算出するとともに，各家屋ご

との浸水深に応じた被害率を乗じて算定した．本実態

調査では合計 46項目にわたる家財と 21項目にわたる農
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業・畜産関係資産の損失・損壊の状態を調べている．被

災世帯の家財の損失・損壊実態に基づいて，逸失した

家財の再調達価額を算出し，その総和を一般資産被害

額とした．３．で明らかにしたように，世帯は損失・損

壊した資産のすべてを再調達するわけではない．この

ため，一般資産被害額と必要調達額が一致する保証は

ないが，一般資産被害額が大きければ被害額も大きく

なり，必要調達額は大きくなる．次に，被害額流動性

比（「一般資産被害額」/（「世帯年収」+「金融資産残

高」））は，一般資産被害額と復旧のための流動性資金

の比率を表している．流動性資金は，世帯が復旧のため

の自己調達できる流動性の上限値を表しており，被災

年度における世帯年収と金融残高で構成される．被害

額流動性比が大きくなれば，損壊した資産の中で，復

旧できない資産の割合が増加するため，必要調達額が

小さくなる．なお，本研究では，世帯の金融資産残高

を，世帯の預金残高と保有する有価証券の時価総額を

用いて定義している．最後に，保険カバー率（「保険給

付金額」/「一般資産被害額」）は，給付された保険金

額が一般資産被害額に占める割合を用いて定義してい

る．高い復旧水準を望む世帯ほど保険カバー率は大き

くなることが予想される．このため，保険カバー率が

大きいほど必要調達額は大きくなる．

一方，調達可能額を推計するために採用した説明変

数は１）金融資産残高，２）土地資産価額，３）保険金

給付額である．世帯が保有する金融資産は，世帯の復

旧のための重要な資金源である．金融資産残高が大き

いほど自己資金による復旧資金の調達可能額は大きく

なる．また，金融資産残高が大きいほど，金融機関か

らの借り入れも容易になる．つぎに，土地資産価額は

宅地資産価額と田畑山林資産価額の和を意味する．世

帯が保有する宅地面積に基準地価23)を乗じることによ

り宅地価額を算定した．なお，対象地域における基準

地価の平均値は 3.56（万円/m2）である．田畑，山林資

産価額は，世帯が保有する田畑，山林面積に田畑山林

価格24)を乗じて算定している．なお，調査田畑平均価

格は田畑で 0.0781(万円/m2)，用材林地価格 薪炭林地

価格で 0.0050(万円/m2)となっている．土地資産は非流

動性資産であり，水害による物的な被害は発生しない．

しかし，土地資産を流動化するためには時間を要する．

さらに，対象地域では水害後地価の一時的な下落が発

生しており，土地資産の一部を売却し，復旧資金を工

面した世帯は多くない．むしろ，世帯が担保物件となっ

ていない土地資産を保有している場合，土地資産を担

保にすることにより，借り入れによる調達可能額を大

きくすることができる．このように考えれば，土地資

産価額が大きい世帯ほど，流動性制約を緩和すること

が可能である．最後に，保険金給付額は保険により給

表－２ 流動性制約モデルの推計結果
変数 パラメータ t－値

必要調達額モデル

定数項 (x0) å0 0.912　 2.754
一般資産被害額 (x1) å1 0.253　 9.663
被害額流動性比 (x2） å2 -0.119　 -2.458
保険カバー率 (x3） å3 6.886　 14.007

調達可能額モデル

定数項 (y0) ç0 　 2.415　 5.777
金融資産残高 (y1) ç1 0.252　 5.884
土地資産価額 (y2) ç2 0.050　 2.243
保険金給付額 (y3) ç3 1.141　 10.813
相関係数 ö -0.10　 －　

標準偏差 õ1 1.91　 －　

標準偏差 õ2 2.29　 －　

初期対数尤度 -1326.637
対数尤度 -305.236
自由度調整済み尤度比 0.739

注）説明変数（調達額，一般資産被害額，金融資産残高，

土地資産価額，保険金給付額）の金銭単位は100万円で

ある．なお，標準偏差õ1; õ2に関してはõ1 = 0; õ2 = 0
という帰無仮説が定義できないため t値が記載されてい

ない．

付された保険金額を表している．保険金給付額が大き

いほど調達可能額は大きくなる．

なお，回収されたサンプルにはいくつかの欠損デー

タが含まれているためにデータの補完を行った．金融

資産残高の欠損データについては，全サンプルを流動

性制約有無，世帯主年齢，世帯年収，家屋築年数によ

り区分し，各区分の平均値により金融資産残高の欠損

データを補完した．また，土地資産価額については，全

サンプルを自宅延べ床面積別に区分し，各区分の土地

資産価額の平均値によりデータを補完した．最後に一

般資産被害額については，全サンプルを浸水深，自宅

延べ床面積別に区分し，各区分の一般資産被害額の平

均値によりデータを補完している．

（５）分析結果

流動性制約モデルの推計結果を表－２に示している．

流動性制約モデルでは，調達可能額モデルと必要調達

額モデルが同時に推計される．まず，必要調達額モデ

ルでは，説明変数として，一般資産被害額，被害額流

動性比，保険カバー率が選択された．住居形態（持ち

家または借家ダミー）に関しては有意な結果が得られ

なかったため，最終的には説明変数から除外した．一

般資産被害額は正で有意であり，一般資産被害額が大

きいほど必要調達額が増加する．ただし，その係数は

1を下回っており，世帯は物的資産の被害を全て復旧す

る意思があるとはいえない．また，被害額流動性は負

で有意であり，年収，金融資産に対して被害額が大きい

ほど必要調達額が減少する．すなわち，被害額が年収，
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金融資産に対して大きい場合，復旧の遅れを回避する

ために復旧水準を低下せざるを得なくなり，必要調達

額が減少すると解釈できる．保険カバー率は正で有意

であり，保険カバー率が大きいほど必要調達額が大き

くなる．これは，保険カバー率の大きい世帯ほど，被

災前の水準に近い，より高い復旧水準を望むため，必

要調達額が大きくなる．

つぎに，調達可能額モデルの推計結果をとりあげよ

う．調達可能額を説明する変数として，金融資産残高，

土地資産価額，保険給付額が選ばれた．世帯年収は有意

な説明力を持たないため，最終的に説明変数としては

選ばれていない．金融資産残高は正で有意であり，金融

資産が多くなるほど調達可能額が増加するという結果

を得ている．この結果は，金融資産残高が大きくなる

ほど，自己資金による調達額が大きくなることと，よ

り多くの借り入れによる調達が可能になるという効果

により説明できる．土地資産価額に関する係数は正で

有意であり，土地資産を持つほど調達可能額が増加す

るという結果となっている．土地資産の大きさは世帯

の資産的余裕を表す指標となりうる．すなわち，大き

な土地資産を保有する世帯は，資産的余裕のない世帯

に比べ，一般資産被害のうち，生活水準の低下をもら

す被害の割合は相対的に小さなものとなる．また，土

地資産自体は非流動性資産ではあるが，土地資産は水

害による直接的被害を受けない資産である．そのため，

土地資産を持つ世帯は，土地を担保とした借り入れが

可能であり，調達可能額も大きくなる．このことは，金

融資産，土地資産が，予期せぬ流動性需要に対する保

険機能を果たしていることを示唆している．保険金給

付額は正で有意であり，保険金給付額が大きいほど調

達可能額が増加する．調達可能額モデルにおいて，金

融資産残高，土地資産価額が説明変数として選択され

たことは特筆すべきだろう．世帯は水害や地震，火災や

その他の事故等，多様なリスクを抱えている．これら

の事態に遭遇する確率は確かに存在するが，これらの

事象が同時に生起する確率は極めて小さい．そのため

に，世帯は特定のリスクのみをヘッジする保険に加入

するだけでなく，流動性補給機能を持つ金融資産，土

地資産を保有することにより，予期せぬリスクによる

不可逆な生活水準の低下リスクをヘッジをしている．

なお，以上の推計結果の中で，保険金給付額が説明

変数として選択されていることには留保すべき点があ

る．保険金給付額は，世帯が効用最大化行動として選

択した結果であり，本来内生変数として取り扱うべき

変数である．保険金給付額を説明する外生変数と，本

研究で取り上げた説明変数の間に相関関係が存在する

場合，推計結果に内生性による推計バイアスが発生す

る可能性がある．内生性バイアスを処理するためには，
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図－１１ 期待不足調達額の分布 N=148

水害保険に関する需要関数を同時推計する方法が考え

られる．このような内生性の問題に関しては，本研究

の域を超えており今後の課題としたい．

（６）流動性制約に関する考察

まず，流動性制約に陥っている世帯の期待不足調達

額を推計しよう．アンケート調査の結果より復旧資金

調達額に関する情報が入手可能である．したがって，流

動性制約に直面している世帯（éi = 1）に関しては，復

旧資金調達額ñziが調達可能額Liに一致する．すなわち，

式 (7b)より，確率誤差項"i2は確定値ñ"i2となる．一方，必

要調達額モデルに含まれる確率誤差項"i1の値を確定的

に把握できない．しかし，流動性制約に直面していると

いう事実より，確率誤差項"i1は条件"i1 ï ñ"i1 = ñziÄñxiå0

を満足する．以上の情報を用いれば，流動性制約に直

面する世帯 iの不足調達額E[G(ñxi;ñyi : ñzi)]の期待値は，

E[G(ñxi;ñyi : ñzi)]

=

R1
ñ"i1
ò(ñxi;ñyi; "

i
1;ñ"

i
2)†("

i
1jñ"i2)d"i1

R1
ñ"i1
†("i1jñ"i2)d"i1

= ñxiå
0 Ä ñyiç0 Ä ñ"i2 +

R1
ñ"i1
"i1†("

i
1jñ"i2)d"i1

R1
ñ"i1
†("i1jñ"i2)d"i1

(14)

と表すことができる．ただし，ò(ñxi;ñyi; "
i
1;ñ"

i
2) = ñxiå

0Ä
ñyiç

0 + "i1 Ä ñ"i2である．アンケート調査において，流動

性制約に直面したと回答した世帯のそれぞれに対して，

式 (14)を用いて期待不足調達額を求めた．図－１１は，

以上で求めた期待不足調達額の分布状況を表す．アン

ケート回答世帯（N=148）のうち，流動性制約に直面

する世帯の期待不足調達額の平均値は252万円となる．

流動性制約に直面した世帯の期待不足調達額と，世帯

年収の関係を分析した結果，世帯年収の少ない世帯で，
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期待不足調達額は世帯年収を上回る，またはそれに匹

敵することが明らかとなった．このことから，世帯年収

の少ない世帯では深刻な流動性制約に直面しているこ

とが明らかとなった．なお，流動性制約に直面してい

る世帯の平均世帯年収は 426万円であり，世帯年収に対

する期待不足調達額の値は決して小さいとはいえない．

水害の規模が変化すれば，流動性被害を被る世帯の

割合（以下，流動性被害率と呼ぶ），と被災世帯の期待

不足調達額は変化する．そこで，一般資産被害額の変化

が，流動性被害率，期待不足調達額に及ぼす影響を分

析しよう．豊岡水害において流動性制約に陥った世帯に

関しては，確率誤差項"i2が確定値ñ"i2であると考えよう．

流動性制約に直面しない世帯に関しては確率誤差項"i1
が確定値ñ"i1であると考える．そこで，アンケート回答

世帯集合äを互いに排他的な２つの集合，

ä1 = fi 2 äjñéi = 1g (15a)

ä2 = fi 2 äjñéi = 0g (15b)

に分割しよう．ä1は，本水害で流動性制約に直面した

世帯の集合を，ä2は，流動性制約に直面しなかった世

帯の集合を表す．集合ä1に属する世帯に関してはñ"i2が，

集合ä2に属する世帯に関してはñ"i1が既知である．ここ

で，必要調達額モデルに含まれる説明変数のうち，(他

の説明変数を実測値に固定しながら)一般資産被害額ñxi1，

被害額流動性比ñxi2のみがñxi1(î) = îñx
i
1，ñx

i
2(î) = îñx

i
2と

変化した場合を考えよう．ただし，îはパラメータであ

る．また，ñxi1，ñx
i
2を新しい数値ñxi1(î)，ñx

i
2(î)に置き換

えた説明変数ベクトルをñxi(î)と表そう．

まず，属性ñxi(î),ñyiを有する世帯 iが，今回の水害で流

動性制約に直面したケース i 2 ä1を考えよう．世帯 iは

î= 1の場合に流動性制約に直面しているため，î> 1の

場合には，確率 1で流動性制約に直面する．一方，î< 1

の場合には，"i1 > Äñxi(î)å0 + ñyiç0 + ñ"i2のとき流動性

制約に陥る．世帯 iがî= 1の場合に流動性制約に陥る

ことから，"i1 > Äñxi(1)å0 + ñyiç0 + ñ"i2が成立している．

したがって，î(< 1)の場合に，世帯 i(2 ä1)が流動性

制約に直面する流動性被害率ö1(ñxi(î);ñyi)は，世帯 iが

i 2 ä1であることを所与とした条件付き確率として表

される．以上を整理して，流動性被害率は，

ö1(ñxi(î);ñyi)

=

8

>

<

>

:

R1
ë1(ñ"

i
2
:î)
†("i1jñ"i2)d"i1

R1
ë1(ñ"

i
2
:î=1)

†("i1jñ"i2)d"i1
(î< 1の時)

1 (îï 1の時)

(16)

と表される．ただし，ë1(ñ"i2 : î) = ñziÄ ñxi(î)å0である．

一方，属性ñxi(î),ñyiを有する世帯 iが，今回の水害で流

動性制約に陥らなかったケース i 2 ä2を考えよう．世

帯 iはî= 1の場合に流動性制約に陥らなかったため，

î< 1の場合には，流動性制約に陥る確率は 0である．

一方，î> 1の場合には，î(> 1)の場合に，世帯 i(2 ä1)
が流動性制約に直面する流動性被害率ö2(ñxi(î);ñyi)は，

世帯 iが i 2 ä2であることを所与とした条件付き確率と

して表される．以上を整理して，

ö2(ñxi(î);ñyi)

=

8

>

>

<

>

>

:

0 (îî 1の時)
R ë2(ñ"

i
1
:î)

ë2(ñ"
i
1
:î=1)

†("i2jñ"i1)d"i2
R1
ë2(ñ"

i
1
:î=1)

†("i2jñ"i1)d"i2
(î> 1の時)

(17)

と表される．ただし，ë2(ñ"i1 : î) = ñxi(î)å
0 Äñyiç0 + ñ"i1

である．さらに，属性ñxi(î),ñyiを有する世帯の中で，

流動性制約に陥った世帯が調達できない不足調達額

G(ñxi(î);ñyi)を，世帯の必要調達額C(ñxi(î))と調達可

能額L(ñyi)の差を用いて，

G(ñxi(î);ñyi) = maxfC(ñxi(î))Ä L(ñyi); 0g (18)

と定義しよう．したがって，不足調達額の期待値

E[Gk(ñxi(î);ñyi)] (i = äk; k = 1; 2)は，

E[G1(ñxi(î);ñyi)]

=

8

>

>

>

>

>

>

>

>

>

<

>

>

>

>

>

>

>

>

>

:

R1
ë1(ñ"

i
2
:î)
ò( ñxi(î);ñyi"

i
1;ñ"

i
2)†("

i
1jñ"i2)d"i1

R1
ë1(ñ"

i
2
:î=1)

†("i1jñ"i2)d"i1

(î< 1の時)
R1
ë1(ñ"

i
2
:î=1)

ò( ñxi(î);ñyi"
i
1;ñ"

i
2)†("

i
1jñ"

i
2)d"

i
1

R1
ë1(ñ"

i
2
:î=1)

†("i1jñ"i2)d"i1

(îï 1の時)

(i 2 ä1の時） (19)

E[G2(ñxi(î);ñyi)]

=

8

>

>

>

>

>

>

>

<

>

>

>

>

>

>

>

:

0

(îî 1の時)
R ë2(ñ"

i
1
:î)

ë2(ñ"
i
1
:î=1)

ò( ñxi(î);ñyi;ñ"
i
1;"

i
2)†("

i
2jñ"i1)d"i2

R1
ë2(ñ"

i
1
:î=1)

†("i2jñ"i1)d"i2

(î> 1の時)

(i 2 ä2の時） (20)

と表すことができる．ただし，ò(ñxi(î);ñyi"
i
1; "

i
2) =

ñxi(î)å
0Äñyiç0+ "i1Ä "i2である．また，属性ñxi(î),ñyiを

有する世帯 iが，調達する必要調達額C 0(ñxi(î))を，

C0(ñxi(î)) = maxfC(ñxi(î))，0g (21)

と定義しよう．したがって，必要調達額の期待値

E[C0î(ñxi(î))] (i = äk; k = 1; 2)は，

E[C01(ñxi(î))]

=

R1
ë1(ñ"i2:î=1)

C0(ñxi(î))†("i1jñ"i2)d"i1
R1
ë1(ñ"i2:î=1)

†("i1jñ"i2)d"i1
(i 2 ä1の時） (22)

E[C02(ñxi(î))]

=

R1
ë2(ñ"i1:î=1)

C0(ñxi(î))†("i2jñ"i1)d"i2
R1
ë2(ñ"i1:î=1)

†("i2jñ"i1)d"i2
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図－１２ 流動性被害率と

期待不足調達額，期待必要調達額 N=431

(i 2 ä2の時） (23)

と表せる．このとき，各世帯ごとに，ök(ñxi(î);ñyi)，

E[Gk(ñxi(î);ñyi)]，E[C
0k(ñxi(î))]を求めることができ

る．さらに，対象地域で集計化することにより，

ö(î) = IÄ1
2

X

k=1

X

i2äk

ök(ñxi(î);ñyi) (24a)

E[G(î)] = IÄ1
2

X

k=1

X

i2äk

E[Gk(ñxi(î);ñyi)] (24b)

E[C 0(î)] = IÄ1
2

X

k=1

X

i2äk

E[C 0k(ñxi(î);ñyi)] (24c)

を求めることができる．ただし，IÄ1は，集計の対象と

した世帯数の逆数である．図－１２は，すべての世帯

に対してîが一律に変化した場合を想定し，推計に用い

たサンプル（N=431）の平均的な流動性被害率ö(î)と

期待不足調達額E[G(î)]，期待必要調達額E[C 0(î)]を

求めた結果を示している．î= 1の場合の流動性被害率

は，今回の水害における実態を示している．なお，４．

（２）で言及したように，調達可能額モデルに適用範囲

が存在し，被害額の小さい世帯の期待不足調達額の推

定精度に限界がある．そこで，îの値に関する感度分析

を行う際，被害額が床上浸水以下の被害に相当する場

合，流動性被害は発生しない (E[G(î)] = 0)と想定して

いる．

以上では，すべての世帯の一般資産被害額を一律に

変動させた簡単な感度分析を試みた．しかし，水害規

模による流動性被害の実態を詳細に検討するためには，

氾濫シミュレーションにより個別世帯の浸水深を推定

し，水害規模に応じた一般資産被害額を算定すること

が必要となる．その上で，各世帯の期待不足調達額を

推計するような方法論の開発が必要である．

（７）政策的示唆

豊岡水害を対象とした実証分析の結果，多くの被災

世帯が流動性制約に直面し，復旧過程に遅延が発生し

ていることが判明した．その中で，保険金給付を受け

た多くの世帯では，流動性制約が大幅に緩和されてい

る．一方，保険金の給付だけでは，復旧資金を十分に確

保できない世帯も存在する．対象地域では，過去に水

害が頻繁に起こっており，図－４に示したように，多く

の世帯が過去に水害を経験している．さらに，行政活

動や地域教育活動の実践を通じて，住民の水害に対す

る認識も高い．それにも関わらず，豊岡水害の復旧過

程において，水害保険が果たした役割は限定的である．

したがって，今後の地域防災対策を考える上で，水害

保険が果たす役割について考察することが必要である．

１．でも言及したように，世帯は，疾病，事故，火災

等，多様なリスクに直面している．保険は特定のリス

クによる金銭的被害をヘッジする手段である．各リス

ク事象が生起する確率は，少なからず存在するものの，

それらのリスク事象がすべて同時に生起する確率は限

りなくゼロに近い．したがって，すべての種類のリス

クを，個別の保険でヘッジすることは合理的ではない．

これに対して，金融資産，土地資産は，すべての種類の

金銭的リスクに対処できる保険機能を有している．保

険は個別リスクにのみ対応可能であるという点で，リ

スクヘッジ手段として限界がある．

アンケート調査では，世帯が加入している保険に関

する情報も得ている．それによれば，火災保険加入世

帯のうち45%の世帯は今回の水害で保険金を給付され

ている．火災保険において，水害による家屋被害の補

償は特約である場合が一般的であることを考慮すれば，

この結果は，火災保険加入世帯のうち水害保険特約を

付与している世帯は45％であり，およそ半分程度でし

かないことを示している．対象地域における水害リス

クは決して小さくはないが，世帯にとって最大のリス

ク要因ではない．さらに，水害保険の料率が高く，水

害保険に加入できない世帯も少なからず存在する．豊

岡水害のような大規模水害に対しては，治水対策によ

り，水害リスクそのものを軽減することが先決であろ

う．さらに，世帯が水害リスクのみに直面している環境

と他のさまざまなリスクに直面している環境では，水

害リスクに対する保険需要は異なる．そのため，保険

供給者は，世帯が複数のリスクに直面している中での

水害保険の位置づけを検討する必要があろう．

豊岡水害では，多くの世帯が復旧資金を速やかに調

達できないという流動性被害を被っている．図－１に

示したように，流動性被害は，流動性制約が存在する

ために，復旧過程が遅延する被害である．被災後，速や

かに復旧資金を金融機関から調達できれば，流動性被

14



害は発生しない．対象地域では，水害後，現地での復旧

を断念し，他の地域へ移転した世帯は多くない．しか

し，大都市地域で水害が発生した場合，既存の負債契

約を完済するために，所有する土地を売却せざるを得

ない世帯も存在しよう．このような場合，流動性制約に

より，従前の生活パターンを維持することが不可能と

なり，流動性制約がもたらす被害も甚大となる．この

ような流動性被害を抑制するためには，被災世帯に対

する復旧資金の融資制度を確立することが必要である．

最後に，被災世帯がフルカバーの水害保険に加入し

ない場合，図－１に示したように，被災後において物

的資産は従前の水準にまで回復しないことに留意する

必要がある．世帯は，物的資産の回復も含めて，保有

する流動性資産の最適な消費計画を策定する．世帯は，

流動性資産を物的資産の再調達以外の使途にも利用す

るため，一般資産被害額と必要調達額との差（回復し

なかった資産総額）が，生活水準の低下を意味してい

る訳ではない．しかし，流動性制約により，生活水準の

低下が発生していることは事実である．治水経済調査

マニュアル（案）14)では，水害により発生する被害を

資産価額の減少額で評価してきた．しかし，本研究で

指摘したような流動性制約による長期的生活水準の低

下は考慮されていない．今後，流動性被害や長期的生

活水準の低下を計量化する方法論の開発が必要である．

５．おわりに

本研究では，平成 16年 10月に発生した豊岡市水害を

対象として，被災世帯が復旧資金の調達の際に直面し

た流動性制約について考察した．さらに，ショートサ

イド原則に基づくサンプル選択モデルを用いて，世帯

が損壊した家屋・家財を復旧するために必要とする必

要調達額と現実に調達可能な調達可能額を推計すると

ともに，両者を比較することにより不足調達額を明ら

かにした．その結果，豊岡水害において，多くの被災世

帯が，復旧に必要となる資金を金融機関から調達でき

ないという流動性制約に直面していることが判明した．

さらに，流動性制約に直面する世帯は，必ずしも少な

くない不足調達額が生じていることが明らかとなった．

このように本研究では，従来の研究でともすれば見過

ごされてきた，自然災害後の世帯の流動性制約及び流

動性被害について，その存在を実証的に明らかにした

点に新規性があると考える．

しかし，本研究には，今後にいくつかの研究課題が

残されている．第１に，流動性被害に関する理論的な

研究が必要である．本研究では，被災世帯が流動性制

約に直面することにより，長期的な効用低下を強いら

れることを指摘した．今後，流動性制約が発生する場

合に世帯が被る経済的な被害を計測する方法論を開発

することが必要である．第２に，本研究では，豊岡水

害が発生してから５ヶ月後という時点における世帯の

復旧状態に関して分析を試みたものである．世帯の復

旧過程を分析するためには，複数の時間断面にわたっ

て，世帯の復旧過程を観察することが必要となる．こ

のことは，流動性制約により発生する流動性被害を計

測するためも重要な課題である．すでに，筆者らは，平

成18年 3月に被災世帯の復旧過程に関する追跡調査を

実施している．このような複数時点にまたがるパネル

データを用いて，被災世帯の復旧状況や流動制約の緩

和状態を分析することを予定している．第３に，本研

究では，保険給付カバー率を外生変数として取り扱っ

ている．しかし，保険給付カバー率は世帯の効用最大

化行動の結果として決定される．このような内生変数

を説明変数に加えて流動性制約モデルを推計した場合，

説明変数の内生性に起因する推計バイアスが発生する

可能性がある．この問題を解決するためには，世帯の

保険加入行動モデルを同時推計するような流動性制約

モデルの拡張が不可欠である．

なお，本研究の遂行において，国土交通省豊岡河川

国道工事事務所，兵庫県，豊岡市，および地元自治会

に，多大なご協力を賜っている．また，京都大学松島

格也准教授，横松宗太准教授から，貴重な意見を頂い

ている．ここに，感謝の意を表します．

付録　尤度関数の導出

確率密度関数†("i1; "
i
2)を条件付き確率密度関数

†2("i2j"i1)と確率密度関数†1("i1)を用いて，

†("i1; "
i
2) = †2("

i
2j"i1)†1("i1)

と表そう．また，
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であり，û(・)は標準正規確率密度関数を表す．変数変換，

si =
"i2 Ä öõ2

õ1
"i1

õ2
p

1Äö2

施せば，†2("i2j"i1) = û(si)と表せる．したがって，確

率密度関数†("i1; "
i
2)は，

†("i1; "
i
2) = û

í

"i1
õ1

ì

û(si) (25)

と表せる．同様に，

†("i1; "
i
2) = †1("

i
1j"i2)†2("i2)
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†2("
i
2) =

1p
2ôõ2

exp

ö

Ä("
i
2)
2

2õ2

õ

= û

í

"i2
õ2

ì

†1("
i
1j"i2) =

1p
2ôõ1

p

1Äö2
exp

ö

Ä 1

2õ21(1Äö2)
í

"i1 Ä
öõ1
õ2
"i2

ì 2
)

= û(ti)

ti =
"i1 Ä öõ1

õ2
"i2

õ1
p

1Äö2

を得る．したがって，確率密度関数†("i1; "
i
2)は，

†("i1; "
i
2) = û

í

"i2
õ2

ì

û(ti) (26)

と表せる．式 (6)に式 (25),(26)を代入すれば次式を得る．

L =
I
Y

i=1

ö

Z 1

ñti
û

í

ñ"i2
õ2

ì

û(t)dt

õ éi

I
Y

i=1

ö

Z 1

ñsi
û

í

ñ"i1
õ1

ì

û(s)ds

õ 1Äéi

=
I
Y

i=1

î

f1Äà(ñti)gû
í

ñ"i2
õ2

ì ïéi

I
Y

i=1

î

f1Äà(ñsi)gû
í

ñ"i1
õ1

ì ï1Äéi
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