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～受講者の皆さまへ～

本テキストは、不動産実務検定１級の認定講座を受講される皆さまのために、不動産実務のスペシャ
リストである選りすぐりの執筆陣が執筆・編集したものです。講義を受講し、宿題などを行うことに
より、学習効果をさらに高め、学力が向上するように制作いたしました。本書を十分活用し、不動産
実務検定に合格されることを期待いたします。

本テキストと認定講座

認定講座では必ず本テキストにより受講して下さい。本テキストを使用しない講座は認定講座となら
ず修了試験を受験することはできませんのでご注意下さい。

講座履修後、修了試験を受けて合格すると一般財団法人日本不動産コミュニティー（J-REC）が認定
する資格者となることができます（要申請手続）。

活用法

本テキストは、皆さまに予習教材、講義用教材、復習・整理用教材などとして幅広く有効に使ってい
ただけるように構成されています。より学習効果をあげるため必ず講義を受講するのはもちろんのこ
と、適宜メモを書き込むなどして実際の賃貸経営実務にも活用して下さい。

凡例

  　：２級テキストで学習しているが、重要な内容のため、ほぼ同じ内容を掲載している項目
  　：２級テキストで学習したものに一部新しい内容を加えた項目
 ：本文よりの引出し解説
 ：重要事項を抜粋
 ：注意事項の要点
 ：本文の補足説明
 ：より理解を深められるように参考を抜粋
 ：用語解説

◀
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             ～不動産実務検定 の範囲と前提～

認定講座テキスト、認定試験、練習問題等の記載及び出題については、以下の前提に基づいており
ます。

（１）2021 年 9 月１日現在の法令、ガイドライン、各種判決事案、実務等に基づいています。これ
らは今後予告なく変更されることがありますので、ご注意ください。なお、税務は税制改正法案に
対応しています。

（２）日本における不動産（土地建物等）の基礎知識と不動産賃貸経営の実務について、一般財団
法人日本不動産コミュニティー（J-REC）が妥当と考えるところを記載・出題しています。
　不動産に関する基礎知識の普及を目的として、わかりやすさを重視して記載しておりますので、
一部で用語の厳密さや要件を省いております。内容には十分に注意を払っておりますが、J-REC は
内容の正確性及び完全性に関して責任を負うものではありません。特定の投資方法、特定個別の商
品や事業者の利用を推奨するものではありません。個別事案の実行はあくまで当事者の責任のもと
で実行してください。

（３）法律、税務、建築等の各分野の個別事案に対する適用につきましては、弁護士、税理士、建
築士等の専門家に相談、確認することをお奨めします。法律だけでなく、自治体により条例で定め
られている内容も異なりますので、こちらにも十分な注意が必要です。

（４）用語や定義については、一般的に妥当と思われる用語や定義を使用しています。しかし高齢
者住宅、シェアハウス等、発展しつつある分野では、用語の定義も確定していないものもあります
ので、ご注意ください。また、分野や法律によっては、用語の定義が異なるケースもありますので、
ご注意ください。

（５）日本における全ての不動産を対象としていますが、テキストは賃貸経営の一般的形態である、
個人の貸主（大家さん＝オーナー）が行うアパート・マンション等の居住用の賃貸を中心に記載し
ています。法人が貸主となった場合や、事務所・店舗等の事業系賃貸は、これとは法律、税務、実
務等で異なるところがありますので注意が必要です。詳しくはテキストに記載していますのでご参
照ください。
　なお、認定試験や練習問題は、特に記載のない場合は、個人に貸主が行う居住用の賃貸経営を前
提にご解答ください。

（６）建物賃貸借については、認定試験や練習問題は、定期借家契約等と特に記載のない場合は、
普通借家契約として解答ください。
　なお、普通借家契約が現在においては一般的であるためにこのように取り扱っておりますが、
J-REC としては、普通借家契約を標準的な契約形態として推奨しているわけではありません。むし
ろ今後の契約形態としては、定期借家契約が一般的には望ましいものと考えております。詳細はテ
キスト本文をご参照ください。また、借地借家法については、いわゆる旧法（借地法、借家法）が
適用されるケースがあります。実務上、旧法の適用が一般的である場合は、旧法に基づいて記載し
ております。
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【Ⅳ不動産投資】

１ 不動産投資のステップ
　不動産投資（ここでは収益不動産の投資のことを指す）は、ほかの投資とは大
きく違う点があります。それは、投資家本人が経営者（大家）となってその運営
をしなければならないということです。他の投資は、資金を投資した後は結果を
待つのみ。経済や金融市場の動向により、結果が良くなったり悪くなったりしま
す。しかし、不動産投資は違います。オーナーの裁量次第でそのリターンを大き
くすることができるのです。例えばアイデア一つで空室だらけのアパートが満室
になったり、貸し方の工夫をすれば家賃を上げることもできます。不動産投資が
買った後にどう経営していくかが成功の鍵といわれる所以はここにあるわけです。
　とはいえ、もともと投資した物件が割高で収益性が低かったり、そもそも入居
者の需要に乏しく稼働率が悪い場所だと、どんなに素晴らしい経営ノウハウがあ
っても、失敗してしまうリスクは十分あります。つまり、得られる収益に対して
適正な金額を投資すること（収益力）。投資した後に安定した収益が確保できる
立地であること（立地力）。そして購入した後、いかに収益性を高められるか
（運用力）が重要になるわけです。
　ちなみにウエイトづけをすると、収益力や立地性を見ながら物件を探し購入す
るまでが80％、購入後いかに運用していくかが20％、というイメージです。こ
のように、不動産投資の成功の秘訣は、物件を購入するまでが最も重要だといえ
ます。そこでここからは、個々のライフプランに応じて具体的にどのように物件
を探して選定し、投資判断をしていけば良いのか？ その実務知識について解説
していきます。

▼０から不動産投資をはじめる流れ
　実際に物件を取得するまでの流れは次のようになりますが、この章では、
「STEP １ライフプランを立てる」～「STEP ６現地調査」について解説してい
きます。

 STEP１   ライフプランを立てる
 ・どのような将来を実現したいか、生活設計と経済的な予定を立てる
 ・不動産投資の計画を立てる

 STEP２   取得方針の策定
 ・規模、場所、構造など、取得したい物件の目安を立てる

不動産投資＝
不動産経営
不動産投資成功の3つ
の力

収益力

立地力 運用力
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 STEP３   物件検索
 ・多彩なルートにより物件情報を収集する
 ・集めた物件情報を吟味し大まかに絞り込む

 STEP４   机上調査する
 ・土地、建物などに関する法規制を調査する
 ・家賃相場を調べ、収益性を見る
 ・実際に現地調査を行う

 STEP５   事業収支計画を立てる
 ・実際に投資計画を立て、投資にふさわしい物件か吟味する

 STEP６   現地調査

 STEP 7　買付申込み
 ・不動産会社に買付申込書を提出する

 STEP 8   契約の準備をする
 ・ローンの申込みをする
 ・契約までの準備・確認作業を行う
 ・管理方針の決定
 ・リフォームの段取り

 STEP 9   契約～物件の引渡し
 ・契約書を取交わす
 ・残代金の決済と物件の引渡し

 STEP１  ライフプランを立てる

（１）ライフプラン（人生設計）を明確にする（ライフプランニング）

　ライフプランニングとは、私達が生涯に渡って充実した生活を営むために人生
の設計をすることです。ライフプランが明確になるといつどのような資金が必要
になるのかが分かるため、投資計画や資産の運用方針を立てやすくなります。人
生設計は人によってその価値観はマチマチです。資産を増やせるだけ増やしたい、
という人もいれば、万一、今勤めている会社が倒産してしまった時に生活に困ら
ないだけの経済的余裕ができれば十分と考える人もいるでしょう。
　また、投資家本人の資産背景や現在の属性によっても、投資のスタイルや方針
は違ってきます。例えば、築20年、表面利回り10％で１億円の中古マンション
への投資が、すべての人にとって必ずしもベストとは限りません。さらに物件を

属性（ぞくせい）
ここでいう属性は、そ
の人に備わっている能
力や素性、社会的地位
のこと。
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購入する場合に、フルローンにするか、自己資金を何割程度入れるのかも投資家
のライフプランによって違ってくるものなのです。

（2）ファイナンシャルゴールへの道は人によって違う

　とかく私達は、すぐにでも経済的自由などのファイナンシャルゴールへいち早
く到達したいと願いがちですが、人それぞれのライフプランがあり、現状の資産
背景も違えばゴールへの道もまた違います。そしてゴールに到達するまでの時間
も変わるのです。したがって、無駄なく、一歩一歩確実にファイナンシャルゴー
ルを目指すためには、まずライフプランを立て、その投資家にとってどのような
投資計画が最適なのかを見極めることが重要です。

（３）不動産投資は月々の希望手取額で考える

　これから不動産投資を始める人に「あなたの不動産投資を行う目的は何です
か？」と聞くと、すぐに答えが返ってくることはほとんどありません。すぐに答
えられない人の多くは、中古アパートを買って大家さんになれば収入が増えて生
活が豊かになると考えているようです。したがって、多くの人は「アパートを買
う」ことが不動産投資の目的になってしまいます。
　実は、ここに不動産投資の一番大きな落とし穴があります。資産を増やすこと
に集中してしまうと多くの場合、投資額の大きさに目を奪われてしまい、本当に
重要な判断基準が見えなくなってしまうのです。
　これは、投資額が大きければ得られる収益も多くなると考えてしまうのが原因
です。ところが、手元に残るキャッシュフロー（ＣＦ）の金額に注目していない
と、不動産投資の最大の落とし穴、デッドクロスという現象が起こり、経営の危
機に陥ってしまうことがあります。
　したがって、不動産投資を始める際には、まず個々のライフプランに応じた目
的を明確にしなければなりません。そして、もし不動産投資の目的がＣＦを増や
すことであれば、その投資額に注目するのではなく、月々いくらのＣＦが必要な
のかをベースにして投資計画を組立てることが重要になるのです。

▼得たい家賃収入から投資規模の目安を立てる（収益還元法）
　それでは、実際に、得たい家賃収入から投資規模を計算する方法を解説します。
例えば、あなたが月50万円の家賃収入を得たい目的で不動産投資を検討してい
るとします。そこで表面利回りが10％確保できる（期待表面利回り）アパート
を探すとすると、物件価格は次のようになります。

・50万円×12 ヵ月÷期待表面利回り10％ =6,000万円

家賃収入年額÷期待表面利回り=物件価格の目安

キャッシュフロー
お金の流れを意味し、
主に、事業によって実
際に得られた収入から
外部への支出を差引い
て手元に残る資金の流
れのことをいう。

デッドクロス
実際にお金は出ていか
ないが、経費にできる
減価償却費は築年数が
新しいほど額が多く、
経年によって減少して
いく。一方、実際にお
金は出ていくものの経
費にならない元金返済
分は当初の額は少ない
が経年と共にその額は
大きくなっていく。こ
のお互いの額が逆転し
てしまうポイントをデ
ッドクロスといい、こ
れ以後は、実際に手元
に残っているお金より
も申告所得の方が多く
なってしまうため、何
ら対策を講じない場合
は、仮に満室経営であ
っても財務状態は悪化
する。一般的にローン
で新築する収益物件の
デッドクロスのタイミ
ングは新築後10 ～ 15
年で訪れる（元利均等
返済の場合）。
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この方法が収益還元法の考え方に基づくアプローチです。

▼毎月の希望手取り額から投資規模の目安を立てる
　しかし、ここでいう収入は、ローンの返済や管理費の負担によって実際の手取
り額は少なくなります。したがって、本来は、すべての経費を差引いた後の利益
をどれだけ増やしたいかによって、それが実現する投資規模を導き出す必要があ
ります。年間家賃収入を物件価格で割ったものを表面利回りというのに対し、年
間家賃収入からすべての経費を引いて、それを物件価格で割ったものを実質利回
りといいます。希望手取額の年額をこの実質利回りで割ると、希望する利益を実
現する物件価格が分かります。

・50万円×12 ヶ月÷期待実質利回り5％ =１億2,000万円

　同じ50万円でもこれを単なる収入と考えるか、経費控除後の利益と考えるか
によって、表面、実質のいずれの期待利回りから物件価格の目安を導き出すのか、
そのアプローチの仕方は異なります。このように、将来得たい収益から逆算して
投資額を求めるアプローチを収益還元法といいます。不動産投資を始める場合は、
このような収益還元法によって予め物件の規模や利回りの目安を定めておくと物
件検索がスムーズとなり、欲しい物件が早く見つかる可能性も高くなります。

 STEP２  取得方針の策定

（１）不動産投資の判断基準

　大量の情報のなかから、より効率的に物件を探し出すためには、事前に目当て
の物件の投資方針を決めておく必要があります。また、物件は利回り、構造、築
年数など様々であり、同じ金額で購入しても、投資結果はまったく違うものにな
ります。したがって、物件を探す前に、ある程度の方針を固めておかなければな
りません。
　例えば、もし投資基準があいまいな状態で、新築の木造アパートと築35年の
RCマンションが、どちらも5,000万円で利回り10％で売られていたとしたら、
あなたはどちらを購入したいでしょうか？
　どちらがベストな投資なのかは、投資家本人のライフプランによって違います
し、資産背景によって購入しやすさも変わってきます。したがって、どちらがベ
ストなのかは、すぐに判断することはできないのが普通です。そこで物件探しを
する前に、まずは不動産投資の判断基準となる指標について学んでおくことが重
要です。
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① 収益還元法

　不動産の価値（特に収益不動産の価値）は、その不動産から得られる収益によ
って決まってきます。すなわち、本来不動産は収益還元によって評価されるべき
ものなのです。具体的には、年間の家賃収入から逆算して物件価格を求めるとい
うことです。こうして物件価格を導き出すアプローチを収益還元法といいます。

② 表面利回りと実質利回り

　利回りとは、よく預貯金の運用効率を示すことに使われ、「年間でお金がいく
ら増えるか？」という率を表しています。利回りの指標には、表面利回りと実質
利回りの２種類がありそれぞれ次のように求めます。

表面利回り（％）＝年間収入÷物件価格×100

　表面利回りは、単純に年間で得られる家賃などの収入を物件価格で割ることに
よって求められる利回りです。なお、物件情報（マイソク）などに表示されてい
る利回りは表面利回りです。

実質利回り（％）＝（年間収入－管理費等－固定資産税等－ローン元利金返済）
÷総投資額×100

　まず、実質利回りを求めるには、年間賃料収入から以下の費用を差引きます。

・管理費及び修繕積立金（区分所有マンションの場合）
・管理委託費（管理委託の場合）
・修繕費
・火災保険料
・土地建物固定資産税
・土地建物都市計画税
・ローン元利金返済

　総投資額とは、物件価格のほかに購入時にかかる以下の取得費用が含まれます。
取得費用については取得する物件によって変わりますが、概ね物件価格の５～
10％になります。

・仲介手数料
・印紙税
・司法書士手数料
・登録免許税
・不動産取得税など
・そのほかの費用（リフォームなど）

◀ ローンの元金と金利す
べて含む返済額。

◀ より正確には満室時表
面利回り

一般的に「利回り」と呼
ばれているものは「表
面利回り」を指す。

鑑定評価における「実
質利回り」は、ローン
の元利返済金は控除し
ない。ただし、賃貸不
動産の実務的な運用に
おいては、ローンの元
利返済金も控除して採
算を立てるのが実務的
である。

総投資額は総事業費と
も呼ぶことがある。

より詳しくは、収益還
元法の内の、直接還元
法という。


