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HousingFinance2012／Summer86

図4 割引率とＮＰＶの変化

（資料）筆者試算

水回り、内装、設備等の追加的な改修に適宜用いる

ことができる。

３．割引率再考

住宅取得する世帯が住宅ローンの借入れを行う場

合は、別途、家計の負債行動を踏まえた詳細な分析

が必要となる。ただし、きわめて大雑把に家計の負

債に関する負担の傾向を把握する場合には割引率を

負債コストに置き換えて考察することもできる。

例えば、IRRを家計の負債コストとみなし、家計

が住宅取得費相当額を住宅ローンで調達すると仮定

するならば、本論の前提として設定したIRRをゼロ

にする割引率が家計の損益分岐点を表す指標となり

うる。

なお、設備や性能の向上した住宅の普及を目的と

して、住宅を新規に取得する世帯に対し一定に支援

を行い、家計の負債コストを引き下げることは、IRR

と比して実際の割引率*5を低下させ、質の高い住宅取

得に関するインセンティブを高める可能性がある

（図４）。

*５ ここでの割引率は、住宅価格上昇率などを除却した実質値とみることが妥当であろう。
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