
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

【残口数が少なくなってきました！！】 

マンション名 ⑮ コンシェリア大塚 HILLSIDE SQUARE205 号室 

共有持分総口数 65 口 募集口数 52 口 

分譲総額 3,250 万円 募集総額 2,600 万円 

一口の価格 500,000 円 一口当たり年間賃料 10,669 円（2.13％） 

運用期間（6 年間） 平成 30 年(2018 年)10 月 1 日～平成 36 年(2024 年)9 月 30 日 

 

 

 

【一口家主」４つの特徴 

 

 

 

 

 

 

 

 

【販売済商品の運用状況】 ＊下記の数字は各物件の直近の決算時のものです。 

 マンション名 稼働率 
入居者

の変動 

受取賃料の変動 

現在の賃料 

年間 1 口当り 

支払賃料 

優先持分権評価額 

① 早稲田 GF605 号室 

（平成 25.11 運用開始） 

100％ なし なし 

月額 136,800 円 

12,167 円 

（2.43%） 

500,000 円 

② 神楽坂 902 号室 

（平成 26.4 運用開始） 

100％ なし なし 

月額 177,915 円 

12,203 円 

（2.44％） 

505,683 円 

③ 東京 BC407 号室 

（平成 27.3 運用開始） 

100％ なし なし 

月額 164,430 円 

12,180 円 

（2.43％） 

509,597 円 

④ 東京 BC507 号室 

（平成 27.7 運用開始」 

100％ なし なし 

月額 165,735 円 

11,753 円 

（2.35％） 

503,842 円 

⑤ 馬込 TERRACE401 号室 

（平成 27.11 運用開始） 
100％ なし なし 

月額 85,050 円 

11,759 円 

（2.35％） 

500,431 円 

⑥ 池袋 CROSSIA201 号室 

（平成 28.2 運用開始） 
100％ なし なし 

月額 95,400 円 

11,041 円 

（2.20％） 

500,000 円 

⑦ 池袋 CROSSIA301 号室 

（平成 28.3 運用開始） 
100％ なし なし 

月額 95,850 円 

10,908 円 

（2.18％） 

500,094 円 

⑧ 池袋 CROSSIA401 号室 

（平成 28.5 運用開始） 
100％ なし なし 

月額 96,300 円 

10,909 円 

（2.18％） 

500,300 円 

⑨ 王子飛鳥山 104 号室 

（平成 28.9 運用開始） 
100％ なし なし 

月額 80,990 円 

11,079 円 

（2.21％） 

500,000 円 

⑩ 池袋M’S VILLA203号室 

（平成 28.12 運用開始） 
100％ なし なし 

月額 85,950 円 

10,652 円 

（2.13％） 

500,000 円 

⑪ 新宿 HS306 号室 

（平成 29.3 運用開始） 
100％ なし なし 

月額 135,720 円 

10,660 円 

（2.13％） 

500,000 円 

⑫ 新宿 HS 203 号室 

（平成 29.6 運用開始） 
100％ なし なし 

月額 97,650 円 

10,660 円 

（2.13％） 

500,000 円 

⑬ 新宿 HS 703 号室 

（平成 29.12 運用開始） 
100％ なし なし 

月額 99,900 円 

10,660 円 

（2.13％） 

500,000 円 

⑭目白 TGR 109 号室 

（平成 30.7 運用開始） 
100％ なし なし 

月額 111,150 円 

10,667 円 

（2.13％） 

500,000 円 

 

                                         

・ご購入いただいたマンションの運用状況 

 いずれの物件も計画通り順調に運営されています。 

 
・第１５号商品「コンシェリア大塚 HILLSIDE SQUARE 205 号室」

を募集中です。 
山手線「大塚」駅から徒歩４分。「大塚」駅は、再開発により美しく生まれ

変わった駅周辺、主要駅へのアクセスのよさから注目の街として人気を集め

ています。 

 

・【一口家主をもう少し詳しく】1990 年代後半のバブル経済の崩壊以来、

不動産価格は下がるもの、家賃は下がるものというのが、いつの間にか常識

化しているようですが、少なくとも都心のマンションに関してはその常識は

当てはまらないようになってきています。本文をお読みください。 

 

・【やさしい資産運用のお勉強】前回はノンリコースローンとはどんなもの

かをご説明しましたが、今回はファンドなどに出資を考える場合にノンリコー

スローが使われていることのメリット、デメリットについてご説明します。 

   

 
・「一口家主」商品説明会のお知らせ 

Point１ 安定した高利回り  Point２ 何よりも元本の安全を 
100 万円で 2 万円～３万円     ３つの仕組みで元本の安全性を確保 
（定期預金の２00 倍）        

 

Point３ 運用期間は５～６年 Point４ 相続税対策にも強み 
国債のイメージ          相続税・贈与税の軽減に有効 

 5～６年後に元本を償還 
 
します。                

  
 

 

「一口家主」通信第４７号平成３０年１１月 16 日 

【今月号のコンテンツ】 

 

●「一口家主 iAsset」を譲渡（売却・贈与）する場合は必ずクレアスライフの事前の同意が

必要となります。不動産業者などより買取りたいとの電話やハガキが頻繁に来るかと思い

ますが、不特定多数の方に転売する業者への譲渡は同意しかねますので、そのような電話

等があった場合はお断り頂くようお願いいたします。 
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１．５０万円で都心の新築マンションが買える 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

中古マンションの再販価値 

 

 

マンションの賃料維持率 

この 

１．ノンリコースローンのメリット 

  資金調達の容易性 

 

1990 年代後半のバブル経済の崩壊以来、丌動産価格は下がるもの、家賃は下がるものと

いうのが、いつの間にか常識化しているようですが、尐なくとも都心のマンションに関し

てはその常識は当てはまらないようになってきています。以下をお読みください。 

東京カンテイという丌動産鑑定や、丌動

産の情報サービスを行っている会社が中

古マンションの再販価値に関する調査の

結果を発表していました。過去に分譲し

た新築物件を 10 年後に売ったときに新

築時の分譲価格に比べてどれ程上がって

いるか、或いは下がっているかをパーセ

ントで表してます。例えばあるマンショ

ンの新築時の価格が 5,000 万円で、10 年

後の価格が 5,000 万円であれば再販価値

は 100%ということになります。この中

身をもう尐し見ると次のようでした。 

前回はノンリコースローンとはどんなものかをご説明しましたが、今回は投資ファンドなど

に出資を考える場合、ノンリコースローンが使われていることのメリット、デメリットにつ

いてご説明します。 

この調査は賃料についても行なわれてい

ます。同一物件が新築時に比べ築 10 年前

後経った時点で賃料がどの程度上昇或い

は下落したか、これを賃料維持率といって

います。賃料維持率に関してはサンプル数

が豊富な駅３３８駅の周辺の物件を選ん

で調査が行われており、平均値は 93.6%と

のことです。首都圏全体で同一物件の 10

年間の値下がり率は 6.4%ということです

ので一般的に考えられているよりかなり

低いと言えるのではないでしょうか。しか

も、都心、都心～城東エリア、都心～城南

エリアに限っていえばほとんどが 100％

以上或いは 90％～100％となっています。 

 

【一口家主をもう尐し詳しく】 【やさしい資産運用のお勉強】 

丌動産ファンドの必要な資金の調達はデ

ット（debt 借入金）とエクイティ（equity

出資金）で行われます。ノンリコースロー

ンはデットです。ノンリコースローンを導

入した場合はその分出資金の調達は尐な

くて済みます。仕組み的に出資金はリスク

が高く集めるのが難しいため、出資金の割

合が小さくなることにより必要資金の調

達が容易になります。 

レバレッジ（leverage 梃子=テコ）効果と

は、ノンリコースローンが梃子の役目をし

て出資金の利回りを高めるということで

す。具体例を見てみましょう。 

（ノンリコースローンなしの場合の利回り） 

物件購入価格 a 5,000 万円 

出資金 b 5,000 万円 

賃料収入 c 250 万円 

賃貸経貹ｄ 100 万円 

賃貸利益 e＝c-d 150 万円 

出資金利回り f＝e/b 3% 

 

（ノンリコースローンありの場合の利回り） 

物件購入価格 a 5,000 万円 

ノンリコースローン b 2,500 万円（金利 1%） 

出資金 c 2,500 万円 

賃料収入 d 250 万円 

賃貸経貹 e 100 万円 

金利 f 25 万円 

賃貸利益 g=d-e-f 125 万円 

出資金利回り h=g/c 5% 

このように物件利回りよりも低い金利のロ

ーンを導入すれば出資金利回りは高くなり

ます。 

首都圏 683 駅周辺マンションの再販価値 

 

 
首都圏の JR、私鉄、地下鉄などの駅の中

からサンプル数の豊富な駅 683 駅を選び

その周辺の築 10 年程度のマンションの

再販価値の調査を行ったところ下表のよ

うな結果とのことです。 

新築分譲時の価格に対し 割合 累計 

100％以上の物件 22.5％ 22.5% 

90～100%の物件 25.9% 48.4% 

80%～90%の物件 31.5% 79.9% 

調査件数に対し約 5 割が 90%以上、8 割

が 80％以上となっています。これらの数

字は首都圏というくくりで神奈川、千葉、

埼玉、東京の 23 区外も含んでいます。 

これを「一口家 iAsset」 の物件の立地エ

リアである、山手線周辺及び内側、臨海

地区、品川南地区に限ってみると殆どが

100%以上になっています。 

上記数値は傾向値と解すべきでしょうが

マンションの中古価格は下がるものと一

概には言えないことを示しています。 

 

２．ノンリコースローンのメリット 

 出資金利回りに対するレバレッジ効果 

 

合同会社（GK）－匿名組合（TK）によるファンドスキーム図（概念図） 

合同会社（SPC） 

デット 

丌動産 

（＊2） 

 

丌動産の 

賃借人 

丌動産の原保

有者（オリジ

ネーター） 

エ ク イ

ティ 

アセットマネージャー（AM） 

金融機関 

投資家 

資本金 

③融資（＊1） 

①資産運用業務の委託 

②投資 

④丌動産の購入 

⑤ 購入 代金の支 払

いい 

⑥賃貸 

⑦賃借料 ⑧元利金 

⑨配当 

（＊1）実際のスキームでは 

ノンリコースローンが一般的です。 

（＊2）実際のスキームでは、信託受益

権で行うのが一般的です。 

こ
の
図
は
分
か
り
易
く
す
る
た
め

簡
略
化
し
て
い
ま
す
。 

一般論では言えない丌動産の価格・賃料 

 
昭和の高度経済成長期は丌動産の価値は

上がるもの、地代・家賃は上がるものとい

うのが一般的感覚でした。そしてバブル崩

壊後は逆に丌動産の価値も、地代・家賃も

下がるものという認識が一般的となり現

在に至っているように思われます。 

しかし、上で述べた調査の結果でも明らか

なように一般論で全てがどうこうとは言

えない時代になっています。同じ首都圏で

も地域により落差があり、都心部では中古

物件の再販価値が上がり、賃料維持率も上

がる傾向があります。将に立地次第、物件

次第ということです。 

東京は依然として地方からの流入による

人口増加で住居の需給バランスはタイト

です。特に主要なオフィス街や文教地区へ

の通勤・通学のための利便性の高い職住近

接エリアではオリンピックとは関係なし

に上記の傾向は続くものと思われます。 

 

３．ノンリコースローンのデメリット 

 ファンドが終了した時、通常は物件を売却し

てローンの返済及び出資金の払戻しをしま

す。順序としてはローンが返済優先されま

す。今、上の例で購入価格 5,000 万円の物件

の売却価格が 4,000 万円になったとします。

ローンの 2,500 万円を優先して返済しますか

ら、出資金に見合う分は 1,500 万円しか残り

ません。出資金は 1,000/2,500 万円=40％毀

損してしまいます。ローンなしであれば 20%

の毀損で済みます。ノンリコースローンの割

合が大きいほど利回りは高くなりますが、出

口でのリスクは大きくなります。 

 

＊本ページに使われている数値は“Kantei eye”vol.90

を参考にしています。 
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