






























まず、 賃料は一次的には賃貸人が決めますが、 その賃料で入

居者が入らない場合は賃料を下げて募集することになるので、

結局は賃借人が決めるといえます。

次に、 この賃料に対して、 投資家が求める利回りが確保され

なければ、 投資家はその物件を購入しませんので、 期待利回り

は投資家が決めることになります。

投資家は、 同じ不動産でも、 地方で築古であれば高い利回り

を期待しますし、 都心で築浅であれば低い利回りでも購入しま

す。 また、 投資の対象は不動産に限りませんので、 投資家は他
かんが

の金融商品等とも比較して、 そのときの経済事情等に鑑みて、

当該不動産に期待する利回りを決定します。

最後に、 このようにして決まった賃料を期待利回りで割るこ

とで、 売却価格が自動的に決まります。

(4) キャピタルゲインの方法（都心開発型） 0的
では、都心部で土地を開発して完成した物件を売却する際に、

キャピタルゲインが得られる仕組みは、 どのようなものなので

しょうか。

前述の実績①でいえば、 当初、 私が投資した金額は3億円で

すが（土地2億円、 建築費1億円）、 完成時に満室で入ってく

る賃料収入は1,915万円でした。 完成時の表面利回りは6.38%

です。

そのうえで、 この物件を市場に売りに出すと、 利回り4％前

半で買う投資家がいることが分かりました。彼らは、 東京都渋

谷区のこの新築マンションから得られるリター ンと、 他の地方

の物件や都心部でも築年数の経過した物件、 あるいは株や債券
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