
物件名 KDXレジデンス千葉中央 East 

鑑定評価額 3,510,000,000円 

鑑定機関 シービーアールイー株式会社

価格時点 2025年 3月 31日 

(単位：円) 

項目 内容 概要等 

収益価格 3,510,000,000 
純収益の変動をより適切に反映している DCF 法による収
益価格を重視し、対象不動産の収益価格を査定 

直接還元法による収益価格 3,650,000,000 一期間の純収益を還元利回りによって還元して査定 

(1)運営収益  172,198,118 

潜在総収益 179,403,208 
現行契約、類似不動産市場賃料水準及び対象不動産の競
争力を勘案のうえ査定 

空室損失等 7,205,090 
現空室率を参考に今後の入居の可能性を市場動向、対象
不動産の競争力を勘案のうえ査定 

(2)運営費用 31,874,401 

維持管理費  4,270,000 現契約条件に基づき計上 

水道光熱費 1,600,000 直近実績額に基づき査定 

修繕費 3,023,873 ER修繕費年平均額を計上 

PMフィー 5,165,944 現契約条件に基づき計上 

テナント募集費用等 6,605,224 標準的な交代周期を査定し、仲介手数料相当額を計上 

公租公課 9,376,500 直近実績額に基づき査定 

損害保険料 812,860 契約条件に基づき計上 

その他費用 1,020,000 その他支払地代、道路占有料等の費用について査定 

(3)運営純収益
(ＮＯＩ＝(1)-(2)）

140,323,717 

(4)一時金の運用益 64,590 
運用利回りを 1.0%と査定し、保証金等の運用益相当額に
ついて査定 

(5)資本的支出 1,847,917 
エンジニアリング・レポート記載の長期更新費の 12 年
平均額を採用して計上

(6)純収益
(ＮＣＦ＝(3)+(4)-(5))

138,540,390 

(7)還元利回り 3.8％ 
標準化された一定の純収益に対する利回りを基準に、定
常化純収益に至るキャッシュフローの変動を考慮して査
定 

ＤＣＦ法による収益価格 3,510,000,000 
対象不動産の期間内純収益及び期間満了時における復帰 
価格の現在価値を合計して査定 

割引率 3.6％ 
各期の収益の性質・実現可能性等に鑑み、この見通しに
おいて考慮しきれない将来予測の不確実性に留意して査
定 

最終還元利回り 3.9％ 
建物残存耐用年数等の物件属性、将来予測リスクを考慮 

して査定 

積算価格 3,310,000,000 



 土地比率 54.6％  

 建物比率 45.4％  

 

その他、鑑定評価機関が鑑定評価に当
たって留意した事項 

対象不動産の最有効用途を高層共同住宅として継続使用することと判定した
うえで、売買市場における需要者が重視する収益性を反映する価格である収
益価格の方が積算価格よりも相対的に説得力が高いと判断した。 

 



物件名 KDXレジデンス町田 North 

 

鑑定評価額 2,140,000,000円 

鑑定機関 シービーアールイー株式会社 

価格時点 2025年 3月 31日 

(単位：円) 

項目 内容 概要等 

収益価格 2,140,000,000 
純収益の変動をより適切に反映している DCF 法による収
益価格を重視し、対象不動産の収益価格を査定 

  直接還元法による収益価格 2,200,000,000 一期間の純収益を還元利回りによって還元して査定 

 (1)運営収益  101,344,161  

 潜在総収益 105,623,084 
現行契約、類似不動産市場賃料水準及び対象不動産の競
争力を勘案のうえ査定 

空室損失等 4,278,923 
現空室率を参考に今後の入居の可能性を市場動向、対象
不動産の競争力を勘案のうえ査定 

(2)運営費用 20,569,437  

 維持管理費  4,344,000 現契約条件に基づき計上 

水道光熱費 864,000 直近実績額に基づき査定 

修繕費 1,602,237 ER修繕費年平均額を計上 

PMフィー 3,040,325 現契約条件に基づき計上 

テナント募集費用等 3,972,145 標準的な交代周期を査定し、仲介手数料相当額を計上 

公租公課 5,983,300 直近実績額に基づき査定 

損害保険料 348,710 契約条件に基づき計上 

その他費用 414,720 その他支払地代、道路占有料等の費用について査定 

(3)運営純収益 
  (ＮＯＩ＝(1)-(2)） 

80,774,724  

(4)一時金の運用益 75,943 
運用利回りを 1.0%と査定し、保証金等の運用益相当額に
ついて査定 

(5)資本的支出 1,694,700 
エンジニアリング・レポート記載の長期更新費の 12 年
平均額を採用して計上 

(6)純収益 
  (ＮＣＦ＝(3)+(4)-(5)) 

79,155,967  

(7)還元利回り 3.6％ 
標準化された一定の純収益に対する利回りを基準に、定
常化純収益に至るキャッシュフローの変動を考慮して査
定 

ＤＣＦ法による収益価格 2,140,000,000 
対象不動産の期間内純収益及び期間満了時における復帰 
価格の現在価値を合計して査定 

 
割引率 3.4％ 

各期の収益の性質・実現可能性等に鑑み、この見通しに
おいて考慮しきれない将来予測の不確実性に留意して査
定 

最終還元利回り 3.7％ 
建物残存耐用年数等の物件属性、将来予測リスクを考慮 

して査定 

積算価格 2,230,000,000  



 土地比率 60.6％  

 建物比率 39.4％  

 

その他、鑑定評価機関が鑑定評価に当
たって留意した事項 

対象不動産の最有効用途を高層共同住宅として継続使用することと判定した
うえで、売買市場における需要者が重視する収益性を反映する価格である収
益価格の方が積算価格よりも相対的に説得力が高いと判断した。 

 



物件名 KDXレジデンス西調布 

 

鑑定評価額 1,810,000,000円 

鑑定機関 シービーアールイー株式会社 

価格時点 2025年 3月 31日 

(単位：円) 

項目 内容 概要等 

収益価格 1,810,000,000 
純収益の変動をより適切に反映している DCF 法による収
益価格を重視し、対象不動産の収益価格を査定 

  直接還元法による収益価格 1,870,000,000 一期間の純収益を還元利回りによって還元して査定 

 (1)運営収益  85,474,129  

 潜在総収益 89,318,987 
現行契約、類似不動産市場賃料水準及び対象不動産の競
争力を勘案のうえ査定 

空室損失等 3,844,858 
現空室率を参考に今後の入居の可能性を市場動向、対象
不動産の競争力を勘案のうえ査定 

(2)運営費用 16,805,580  

 維持管理費  3,360,000 現契約条件に基づき計上 

水道光熱費 961,610 直近実績額に基づき査定 

修繕費 1,315,605 ER修繕費年平均額を計上 

PMフィー 2,563,070 現契約条件に基づき計上 

テナント募集費用等 3,087,165 標準的な交代周期を査定し、仲介手数料相当額を計上 

公租公課 4,698,800 直近実績額に基づき査定 

損害保険料 378,330 契約条件に基づき計上 

その他費用 441,000 その他支払地代、道路占有料等の費用について査定 

(3)運営純収益 
  (ＮＯＩ＝(1)-(2)） 

68,668,549  

(4)一時金の運用益 163,363 
運用利回りを 1.0%と査定し、保証金等の運用益相当額に
ついて査定 

(5)資本的支出 1,514,100 
エンジニアリング・レポート記載の長期更新費の 12 年
平均額を採用して計上 

(6)純収益 
  (ＮＣＦ＝(3)+(4)-(5)) 

67,317,812  

(7)還元利回り 3.6％ 
標準化された一定の純収益に対する利回りを基準に、定
常化純収益に至るキャッシュフローの変動を考慮して査
定 

ＤＣＦ法による収益価格 1,810,000,000 
対象不動産の期間内純収益及び期間満了時における復帰 
価格の現在価値を合計して査定 

 
割引率 3.4％ 

各期の収益の性質・実現可能性等に鑑み、この見通しに
おいて考慮しきれない将来予測の不確実性に留意して査
定 

最終還元利回り 3.7％ 
建物残存耐用年数等の物件属性、将来予測リスクを考慮 

して査定 

積算価格 2,170,000,000  



 土地比率 65.1％  

 建物比率 34.9％  

 

その他、鑑定評価機関が鑑定評価に当
たって留意した事項 

対象不動産の最有効用途を高層の店舗付共同住宅として継続使用することと
判定したうえで、売買市場における需要者が重視する収益性を反映する価格
である収益価格の方が積算価格よりも相対的に説得力が高いと判断した。 

 



物件名 KDXレジデンス下馬 

 

鑑定評価額 1,110,000,000円 

鑑定機関 シービーアールイー株式会社 

価格時点 2025年 3月 31日 

(単位：円) 

項目 内容 概要等 

収益価格 1,110,000,000 
純収益の変動をより適切に反映している DCF 法による収
益価格を重視し、対象不動産の収益価格を査定 

  直接還元法による収益価格 1,140,000,000 一期間の純収益を還元利回りによって還元して査定 

 (1)運営収益  45,547,213  

 潜在総収益 46,985,880 
現行契約、類似不動産市場賃料水準及び対象不動産の競
争力を勘案のうえ査定 

空室損失等 1,438,667 
現空室率を参考に今後の入居の可能性を市場動向、対象
不動産の競争力を勘案のうえ査定 

(2)運営費用 7,512,615  

 維持管理費  1,014,000 現契約条件に基づき計上 

水道光熱費 441,000 直近実績額に基づき査定 

修繕費 1,209,657 ER修繕費年平均額を計上 

PMフィー 1,200,000 現契約条件に基づき計上 

テナント募集費用等 1,803,507 標準的な交代周期を査定し、仲介手数料相当額を計上 

公租公課 1,602,591 直近実績額に基づき査定 

損害保険料 141,060 契約条件に基づき計上 

その他費用 100,800 その他支払地代、道路占有料等の費用について査定 

(3)運営純収益 
  (ＮＯＩ＝(1)-(2)） 

38,034,598  

(4)一時金の運用益 34,710 
運用利回りを 1.0%と査定し、保証金等の運用益相当額に
ついて査定 

(5)資本的支出 1,602,083 
エンジニアリング・レポート記載の長期更新費の 12 年
平均額を採用して計上 

(6)純収益 
  (ＮＣＦ＝(3)+(4)-(5)) 

36,467,225  

(7)還元利回り 3.2％ 
標準化された一定の純収益に対する利回りを基準に、定
常化純収益に至るキャッシュフローの変動を考慮して査
定 

ＤＣＦ法による収益価格 1,110,000,000 
対象不動産の期間内純収益及び期間満了時における復帰 
価格の現在価値を合計して査定 

 
割引率 3.0％ 

各期の収益の性質・実現可能性等に鑑み、この見通しに
おいて考慮しきれない将来予測の不確実性に留意して査
定 

最終還元利回り 3.3％ 
建物残存耐用年数等の物件属性、将来予測リスクを考慮 

して査定 

積算価格 1,160,000,000  



 土地比率 91.1％  

 建物比率 8.9％  

 

その他、鑑定評価機関が鑑定評価に当
たって留意した事項 

対象不動産の最有効用途を高層共同住宅として継続使用することと判定した
うえで、売買市場における需要者が重視する収益性を反映する価格である収
益価格の方が積算価格よりも相対的に説得力が高いと判断した。 

 



物件名 KDXレジデンス学芸大学 

 

鑑定評価額 1,100,000,000円 

鑑定機関 シービーアールイー株式会社 

価格時点 2025年 3月 31日 

(単位：円) 

項目 内容 概要等 

収益価格 1,100,000,000 
純収益の変動をより適切に反映している DCF 法による収
益価格を重視し、対象不動産の収益価格を査定 

  直接還元法による収益価格 1,150,000,000 一期間の純収益を還元利回りによって還元して査定 

 (1)運営収益  44,240,198  

 潜在総収益 45,595,321 
現行契約、類似不動産市場賃料水準及び対象不動産の競
争力を勘案のうえ査定 

空室損失等 1,355,123 
現空室率を参考に今後の入居の可能性を市場動向、対象
不動産の競争力を勘案のうえ査定 

(2)運営費用 6,544,960  

 維持管理費  1,296,000 現契約条件に基づき計上 

水道光熱費 407,000 直近実績額に基づき査定 

修繕費 607,528 ER修繕費年平均額を計上 

PMフィー 781,440 現契約条件に基づき計上 

テナント募集費用等 1,291,004 標準的な交代周期を査定し、仲介手数料相当額を計上 

公租公課 1,860,528 直近実績額に基づき査定 

損害保険料 163,460 契約条件に基づき計上 

その他費用 138,000 その他支払地代、道路占有料等の費用について査定 

(3)運営純収益 
  (ＮＯＩ＝(1)-(2)） 

37,695,238  

(4)一時金の運用益 34,315 
運用利回りを 1.0%と査定し、保証金等の運用益相当額に
ついて査定 

(5)資本的支出 2,188,333 
エンジニアリング・レポート記載の長期更新費の 12 年
平均額を採用して計上 

(6)純収益 
  (ＮＣＦ＝(3)+(4)-(5)) 

35,541,220  

(7)還元利回り 3.1％ 
標準化された一定の純収益に対する利回りを基準に、定
常化純収益に至るキャッシュフローの変動を考慮して査
定 

ＤＣＦ法による収益価格 1,100,000,000 
対象不動産の期間内純収益及び期間満了時における復帰 
価格の現在価値を合計して査定 

 
割引率 2.9％ 

各期の収益の性質・実現可能性等に鑑み、この見通しに
おいて考慮しきれない将来予測の不確実性に留意して査
定 

最終還元利回り 3.2％ 
建物残存耐用年数等の物件属性、将来予測リスクを考慮 

して査定 

積算価格 2,070,000,000  



 土地比率 94.5％  

 建物比率 5.5％  

 

その他、鑑定評価機関が鑑定評価に当
たって留意した事項 

対象不動産の最有効用途を中層共同住宅として継続使用することと判定した
うえで、売買市場における需要者が重視する収益性を反映する価格である収
益価格の方が積算価格よりも相対的に説得力が高いと判断した。 

 



物件名 KDXレジデンス小豆沢 

 

鑑定評価額 1,030,000,000円 

鑑定機関 シービーアールイー株式会社 

価格時点 2025年 3月 31日 

(単位：円) 

項目 内容 概要等 

収益価格 1,030,000,000 
純収益の変動をより適切に反映している DCF 法による収
益価格を重視し、対象不動産の収益価格を査定 

  直接還元法による収益価格 1,070,000,000 一期間の純収益を還元利回りによって還元して査定 

 (1)運営収益  46,980,883  

 潜在総収益 48,963,343 
現行契約、類似不動産市場賃料水準及び対象不動産の競
争力を勘案のうえ査定 

空室損失等 1,982,460 
現空室率を参考に今後の入居の可能性を市場動向、対象
不動産の競争力を勘案のうえ査定 

(2)運営費用 8,531,386  

 維持管理費  1,287,600 現契約条件に基づき計上 

水道光熱費 375,000 直近実績額に基づき査定 

修繕費 1,570,653 ER修繕費年平均額を計上 

PMフィー 1,365,091 現契約条件に基づき計上 

テナント募集費用等 1,327,714 標準的な交代周期を査定し、仲介手数料相当額を計上 

公租公課 2,378,476 直近実績額に基づき査定 

損害保険料 196,820 契約条件に基づき計上 

その他費用 30,032 その他支払地代、道路占有料等の費用について査定 

(3)運営純収益 
  (ＮＯＩ＝(1)-(2)） 

38,449,497  

(4)一時金の運用益 34,750 
運用利回りを 1.0%と査定し、保証金等の運用益相当額に
ついて査定 

(5)資本的支出 2,159,333 
エンジニアリング・レポート記載の長期更新費の 12 年
平均額を採用して計上 

(6)純収益 
  (ＮＣＦ＝(3)+(4)-(5)) 

36,324,914  

(7)還元利回り 3.4％ 
標準化された一定の純収益に対する利回りを基準に、定
常化純収益に至るキャッシュフローの変動を考慮して査
定 

ＤＣＦ法による収益価格 1,030,000,000 
対象不動産の期間内純収益及び期間満了時における復帰 
価格の現在価値を合計して査定 

 
割引率 3.2％ 

各期の収益の性質・実現可能性等に鑑み、この見通しに
おいて考慮しきれない将来予測の不確実性に留意して査
定 

最終還元利回り 3.5％ 
建物残存耐用年数等の物件属性、将来予測リスクを考慮 

して査定 

積算価格 881,000,000  



 土地比率 80.5％  

 建物比率 19.5％  

 

その他、鑑定評価機関が鑑定評価に当
たって留意した事項 

対象不動産の最有効用途を高層共同住宅として継続使用することと判定した
うえで、売買市場における需要者が重視する収益性を反映する価格である収
益価格の方が積算価格よりも相対的に説得力が高いと判断した。 

 



物件名 KDX武蔵中原レジデンス 

 

鑑定評価額 949,000,000円 

鑑定機関 シービーアールイー株式会社 

価格時点 2025年 3月 31日 

(単位：円) 

項目 内容 概要等 

収益価格 949,000,000 
純収益の変動をより適切に反映している DCF 法による収
益価格を重視し、対象不動産の収益価格を査定 

  直接還元法による収益価格 966,000,000 一期間の純収益を還元利回りによって還元して査定 

 (1)運営収益  56,226,976  

 潜在総収益 59,430,822 
現行契約、類似不動産市場賃料水準及び対象不動産の競
争力を勘案のうえ査定 

空室損失等 3,203,846 
現空室率を参考に今後の入居の可能性を市場動向、対象
不動産の競争力を勘案のうえ査定 

(2)運営費用 11,674,185  

 維持管理費  2,230,000 現契約条件に基づき計上 

水道光熱費 960,000 直近実績額に基づき査定 

修繕費 1,746,293 ER修繕費年平均額を計上 

PMフィー 1,686,809 現契約条件に基づき計上 

テナント募集費用等 1,625,521 標準的な交代周期を査定し、仲介手数料相当額を計上 

公租公課 2,982,100 直近実績額に基づき査定 

損害保険料 396,480 契約条件に基づき計上 

その他費用 46,982 その他支払地代、道路占有料等の費用について査定 

(3)運営純収益 
  (ＮＯＩ＝(1)-(2)） 

44,552,791  

(4)一時金の運用益 42,624 
運用利回りを 1.0%と査定し、保証金等の運用益相当額に
ついて査定 

(5)資本的支出 5,971,083 
エンジニアリング・レポート記載の長期更新費の 12 年
平均額を採用して計上 

(6)純収益 
  (ＮＣＦ＝(3)+(4)-(5)) 

38,624,332  

(7)還元利回り 4.0％ 
標準化された一定の純収益に対する利回りを基準に、定
常化純収益に至るキャッシュフローの変動を考慮して査
定 

ＤＣＦ法による収益価格 949,000,000 
対象不動産の期間内純収益及び期間満了時における復帰 
価格の現在価値を合計して査定 

 
割引率 3.8％ 

各期の収益の性質・実現可能性等に鑑み、この見通しに
おいて考慮しきれない将来予測の不確実性に留意して査
定 

最終還元利回り 4.1％ 
建物残存耐用年数等の物件属性、将来予測リスクを考慮 

して査定 

積算価格 1,970,000,000  



 土地比率 94.7％  

 建物比率 5.3％  

 

その他、鑑定評価機関が鑑定評価に当
たって留意した事項 

対象不動産の最有効用途を中層共同住宅として継続使用することと判定した
うえで、売買市場における需要者が重視する収益性を反映する価格である収
益価格の方が積算価格よりも相対的に説得力が高いと判断した。 

 



物件名 KDXレジデンス吉祥寺 

 

鑑定評価額 819,000,000円 

鑑定機関 シービーアールイー株式会社 

価格時点 2025年 3月 31日 

(単位：円) 

項目 内容 概要等 

収益価格 819,000,000 
 

純収益の変動をより適切に反映している DCF 法による収
益価格を重視し、対象不動産の収益価格を査定 

  直接還元法による収益価格 844,000,000 一期間の純収益を還元利回りによって還元して査定 

 (1)運営収益  36,956,650  

 潜在総収益 38,447,446 
現行契約、類似不動産市場賃料水準及び対象不動産の競
争力を勘案のうえ査定 

空室損失等 1,490,796 
現空室率を参考に今後の入居の可能性を市場動向、対象
不動産の競争力を勘案のうえ査定 

(2)運営費用 6,428,228  

 維持管理費  1,554,000 現契約条件に基づき計上 

水道光熱費 180,000 直近実績額に基づき査定 

修繕費 695,403 ER修繕費年平均額を計上 

PMフィー 644,024 現契約条件に基づき計上 

テナント募集費用等 1,471,591 標準的な交代周期を査定し、仲介手数料相当額を計上 

公租公課 1,598,100 直近実績額に基づき査定 

損害保険料 121,310 契約条件に基づき計上 

その他費用 163,800 その他支払地代、道路占有料等の費用について査定 

(3)運営純収益 
  (ＮＯＩ＝(1)-(2)） 

30,528,422  

(4)一時金の運用益 28,030 
運用利回りを 1.0%と査定し、保証金等の運用益相当額に
ついて査定 

(5)資本的支出 1,025,750 
エンジニアリング・レポート記載の長期更新費の 12 年
平均額を採用して計上 

(6)純収益 
  (ＮＣＦ＝(3)+(4)-(5)) 

29,530,702  

(7)還元利回り 3.5％ 
標準化された一定の純収益に対する利回りを基準に、定
常化純収益に至るキャッシュフローの変動を考慮して査
定 

ＤＣＦ法による収益価格 819,000,000 
対象不動産の期間内純収益及び期間満了時における復帰 
価格の現在価値を合計して査定 

 
割引率 3.3％ 

各期の収益の性質・実現可能性等に鑑み、この見通しに
おいて考慮しきれない将来予測の不確実性に留意して査
定 

最終還元利回り 3.6％ 
建物残存耐用年数等の物件属性、将来予測リスクを考慮 

して査定 

積算価格 1,420,000,000  



 土地比率 85.0％  

 建物比率 15.0％  

 

その他、鑑定評価機関が鑑定評価に当
たって留意した事項 

対象不動産の最有効用途を中層共同住宅として継続使用することと判定した
うえで、売買市場における需要者が重視する収益性を反映する価格である収
益価格の方が積算価格よりも相対的に説得力が高いと判断した。 

 



物件名 KDXレジデンス守口 

 

鑑定評価額 937,000,000円 

鑑定機関 シービーアールイー株式会社 

価格時点 2025年 3月 31日 

(単位：円) 

項目 内容 概要等 

収益価格 937,000,000 
純収益の変動をより適切に反映している DCF 法による収
益価格を重視し、対象不動産の収益価格を査定 

  直接還元法による収益価格 947,000,000 一期間の純収益を還元利回りによって還元して査定 

 (1)運営収益  55,400,317  

 潜在総収益 58,853,654 
現行契約、類似不動産市場賃料水準及び対象不動産の競
争力を勘案のうえ査定 

空室損失等 3,453,337 
現空室率を参考に今後の入居の可能性を市場動向、対象
不動産の競争力を勘案のうえ査定 

(2)運営費用 12,144,591  

 維持管理費  1,644,000 現契約条件に基づき計上 

水道光熱費 2,100,000 直近実績額に基づき査定 

修繕費 2,030,933 ER修繕費年平均額を計上 

PMフィー 1,320,952 現契約条件に基づき計上 

テナント募集費用等 1,376,576 標準的な交代周期を査定し、仲介手数料相当額を計上 

公租公課 3,041,700 直近実績額に基づき査定 

損害保険料 580,030 契約条件に基づき計上 

その他費用 50,400 その他支払地代、道路占有料等の費用について査定 

(3)運営純収益 
  (ＮＯＩ＝(1)-(2)） 

43,255,726  

(4)一時金の運用益 28,897 
運用利回りを 1.0%と査定し、保証金等の運用益相当額に
ついて査定 

(5)資本的支出 4,437,250 
エンジニアリング・レポート記載の長期更新費の 12 年
平均額を採用して計上 

(6)純収益 
  (ＮＣＦ＝(3)+(4)-(5)) 

38,847,373  

(7)還元利回り 4.1％ 
標準化された一定の純収益に対する利回りを基準に、定
常化純収益に至るキャッシュフローの変動を考慮して査
定 

ＤＣＦ法による収益価格 937,000,000 
対象不動産の期間内純収益及び期間満了時における復帰 
価格の現在価値を合計して査定 

 
割引率 3.8％ 

各期の収益の性質・実現可能性等に鑑み、この見通しに
おいて考慮しきれない将来予測の不確実性に留意して査
定 

最終還元利回り 4.1％ 
建物残存耐用年数等の物件属性、将来予測リスクを考慮 

して査定 

積算価格 954,000,000  



 土地比率 69.3％  

 建物比率 30.7％  

 

その他、鑑定評価機関が鑑定評価に当
たって留意した事項 

対象不動産の最有効用途を高層共同住宅として継続使用することと判定した
うえで、売買市場における需要者が重視する収益性を反映する価格である収
益価格の方が積算価格よりも相対的に説得力が高いと判断した。 

 



物件名 KDXレジデンス一番町 

 

鑑定評価額 937,000,000円 

鑑定機関 シービーアールイー株式会社 

価格時点 2025年 3月 31日 

(単位：円) 

項目 内容 概要等 

収益価格 937,000,000 
純収益の変動をより適切に反映している DCF 法による収
益価格を重視し、対象不動産の収益価格を査定 

  直接還元法による収益価格 963,000,000 一期間の純収益を還元利回りによって還元して査定 

 (1)運営収益  60,347,691  

 潜在総収益 62,839,992 
現行契約、類似不動産市場賃料水準及び対象不動産の競
争力を勘案のうえ査定 

空室損失等 2,492,301 
現空室率を参考に今後の入居の可能性を市場動向、対象
不動産の競争力を勘案のうえ査定 

(2)運営費用 12,082,716  

 維持管理費  1,796,400 現契約条件に基づき計上 

水道光熱費 684,781 直近実績額に基づき査定 

修繕費 1,247,330 ER修繕費年平均額を計上 

PMフィー 1,085,747 現契約条件に基づき計上 

テナント募集費用等 2,314,517 標準的な交代周期を査定し、仲介手数料相当額を計上 

公租公課 3,280,211 直近実績額に基づき査定 

損害保険料 341,730 契約条件に基づき計上 

その他費用 1,332,000 その他支払地代、道路占有料等の費用について査定 

(3)運営純収益 
  (ＮＯＩ＝(1)-(2)） 

48,264,975  

(4)一時金の運用益 67,692 
運用利回りを 1.0%と査定し、保証金等の運用益相当額に
ついて査定 

(5)資本的支出 4,038,333 
エンジニアリング・レポート記載の長期更新費の 12 年
平均額を採用して計上 

(6)純収益 
  (ＮＣＦ＝(3)+(4)-(5)) 

44,294,334  

(7)還元利回り 4.6％ 
標準化された一定の純収益に対する利回りを基準に、定
常化純収益に至るキャッシュフローの変動を考慮して査
定 

ＤＣＦ法による収益価格 937,000,000 
対象不動産の期間内純収益及び期間満了時における復帰 
価格の現在価値を合計して査定 

 
割引率 4.4％ 

各期の収益の性質・実現可能性等に鑑み、この見通しに
おいて考慮しきれない将来予測の不確実性に留意して査
定 

最終還元利回り 4.7％ 
建物残存耐用年数等の物件属性、将来予測リスクを考慮 

して査定 

積算価格 876,000,000  



 土地比率 80.0％  

 建物比率 20.0％  

 

その他、鑑定評価機関が鑑定評価に当
たって留意した事項 

対象不動産の最有効用途を高層共同住宅として継続使用することと判定した
うえで、売買市場における需要者が重視する収益性を反映する価格である収
益価格の方が積算価格よりも相対的に説得力が高いと判断した。 

 



物件名 KDXレジデンス舟入幸町 

 

鑑定評価額 929,000,000円 

鑑定機関 シービーアールイー株式会社 

価格時点 2025年 3月 31日 

(単位：円) 

項目 内容 概要等 

収益価格 929,000,000 
純収益の変動をより適切に反映している DCF 法による収
益価格を重視し、対象不動産の収益価格を査定 

  直接還元法による収益価格 949,000,000 一期間の純収益を還元利回りによって還元して査定 

 (1)運営収益  59,436,214  

 潜在総収益 62,066,098 
現行契約、類似不動産市場賃料水準及び対象不動産の競
争力を勘案のうえ査定 

空室損失等 2,629,884 
現空室率を参考に今後の入居の可能性を市場動向、対象
不動産の競争力を勘案のうえ査定 

(2)運営費用 11,891,273  

 維持管理費  1,608,000 現契約条件に基づき計上 

水道光熱費 1,040,000 直近実績額に基づき査定 

修繕費 1,558,680 ER修繕費年平均額を計上 

PMフィー 1,415,486 現契約条件に基づき計上 

テナント募集費用等 2,188,127 標準的な交代周期を査定し、仲介手数料相当額を計上 

公租公課 3,625,700 直近実績額に基づき査定 

損害保険料 421,280 契約条件に基づき計上 

その他費用 34,000 その他支払地代、道路占有料等の費用について査定 

(3)運営純収益 
  (ＮＯＩ＝(1)-(2)） 

47,544,941  

(4)一時金の運用益 63,958 
運用利回りを 1.0%と査定し、保証金等の運用益相当額に
ついて査定 

(5)資本的支出 4,888,250 
エンジニアリング・レポート記載の長期更新費の 12 年
平均額を採用して計上 

(6)純収益 
  (ＮＣＦ＝(3)+(4)-(5)) 

42,720,649  

(7)還元利回り 4.5％ 
標準化された一定の純収益に対する利回りを基準に、定
常化純収益に至るキャッシュフローの変動を考慮して査
定 

ＤＣＦ法による収益価格 929,000,000 
対象不動産の期間内純収益及び期間満了時における復帰 
価格の現在価値を合計して査定 

 
割引率 4.3％ 

各期の収益の性質・実現可能性等に鑑み、この見通しに
おいて考慮しきれない将来予測の不確実性に留意して査
定 

最終還元利回り 4.6％ 
建物残存耐用年数等の物件属性、将来予測リスクを考慮 

して査定 

積算価格 1,170,000,000  



 土地比率 75.9％  

 建物比率 24.1％  

 

その他、鑑定評価機関が鑑定評価に当
たって留意した事項 

対象不動産の最有効用途を高層共同住宅として継続使用することと判定した
うえで、売買市場における需要者が重視する収益性を反映する価格である収
益価格の方が積算価格よりも相対的に説得力が高いと判断した。 

 



物件名 KDXレジデンス豊平公園 

 

鑑定評価額 751,000,000円 

鑑定機関 シービーアールイー株式会社 

価格時点 2025年 3月 31日 

(単位：円) 

項目 内容 概要等 

収益価格 751,000,000 
純収益の変動をより適切に反映している DCF 法による収
益価格を重視し、対象不動産の収益価格を査定 

  直接還元法による収益価格 769,000,000 一期間の純収益を還元利回りによって還元して査定 

 (1)運営収益  53,609,196  

 潜在総収益 56,097,057 
現行契約、類似不動産市場賃料水準及び対象不動産の競
争力を勘案のうえ査定 

空室損失等 2,487,861 
現空室率を参考に今後の入居の可能性を市場動向、対象
不動産の競争力を勘案のうえ査定 

(2)運営費用 15,060,722  

 維持管理費  1,551,540 現契約条件に基づき計上 

水道光熱費 1,700,000 直近実績額に基づき査定 

修繕費 1,886,253 ER修繕費年平均額を計上 

PMフィー 1,572,560 現契約条件に基づき計上 

テナント募集費用等 2,359,059 標準的な交代周期を査定し、仲介手数料相当額を計上 

公租公課 4,175,100 直近実績額に基づき査定 

損害保険料 558,850 契約条件に基づき計上 

その他費用 1,257,360 その他支払地代、道路占有料等の費用について査定 

(3)運営純収益 
  (ＮＯＩ＝(1)-(2)） 

38,548,474  

(4)一時金の運用益 19,969 
運用利回りを 1.0%と査定し、保証金等の運用益相当額に
ついて査定 

(5)資本的支出 5,485,083 
エンジニアリング・レポート記載の長期更新費の 12 年
平均額を採用して計上 

(6)純収益 
  (ＮＣＦ＝(3)+(4)-(5)) 

33,083,360  

(7)還元利回り 4.3％ 
標準化された一定の純収益に対する利回りを基準に、定
常化純収益に至るキャッシュフローの変動を考慮して査
定 

ＤＣＦ法による収益価格 751,000,000 
対象不動産の期間内純収益及び期間満了時における復帰 
価格の現在価値を合計して査定 

 
割引率 4.1％ 

各期の収益の性質・実現可能性等に鑑み、この見通しに
おいて考慮しきれない将来予測の不確実性に留意して査
定 

最終還元利回り 4.4％ 
建物残存耐用年数等の物件属性、将来予測リスクを考慮 

して査定 

積算価格 900,000,000  



 土地比率 65.2％  

 建物比率 34.8％  

 

その他、鑑定評価機関が鑑定評価に当
たって留意した事項 

対象不動産の最有効用途を高層共同住宅として継続使用することと判定した
うえで、売買市場における需要者が重視する収益性を反映する価格である収
益価格の方が積算価格よりも相対的に説得力が高いと判断した。 

 



物件名 KDX レジデンス西院 

 

鑑定評価額 643,000,000円 

鑑定機関 シービーアールイー株式会社 

価格時点 2025年 3月 31日 

(単位：円) 

項目 内容 概要等 

収益価格 643,000,000 
純収益の変動をより適切に反映している DCF 法による収
益価格を重視し、対象不動産の収益価格を査定 

  直接還元法による収益価格 654,000,000 一期間の純収益を還元利回りによって還元して査定 

 (1)運営収益 37,964,718  

 潜在総収益 39,458,351 
現行契約、類似不動産市場賃料水準及び対象不動産の競
争力を勘案のうえ査定 

空室損失等 1,493,633 
現空室率を参考に今後の入居の可能性を市場動向、対象
不動産の競争力を勘案のうえ査定 

(2)運営費用 8,246,932  

 維持管理費 1,534,000 現契約条件に基づき計上 

水道光熱費 1,400,000 直近実績額に基づき査定 

修繕費 918,263 ER修繕費年平均額を計上 

PMフィー 867,380 現契約条件に基づき計上 

テナント募集費用等 1,369,739 標準的な交代周期を査定し、仲介手数料相当額を計上 

公租公課 1,917,300 直近実績額に基づき査定 

損害保険料 240,250 契約条件に基づき計上 

その他費用 0  

(3)運営純収益 
  (ＮＯＩ＝(1)-(2)） 

29,717,786  

(4)一時金の運用益 13,045 
運用利回りを 1.0%と査定し、保証金等の運用益相当額に
ついて査定 

(5)資本的支出 2,913,000 
エンジニアリング・レポート記載の長期更新費の 12 年
平均額を採用して計上 

(6)純収益 
  (ＮＣＦ＝(3)+(4)-(5)) 

26,817,831  

(7)還元利回り 4.1％ 
標準化された一定の純収益に対する利回りを基準に、定
常化純収益に至るキャッシュフローの変動を考慮して査
定 

ＤＣＦ法による収益価格 643,000,000 
対象不動産の期間内純収益及び期間満了時における復帰 
価格の現在価値を合計して査定 

 
割引率 3.9％ 

各期の収益の性質・実現可能性等に鑑み、この見通しに
おいて考慮しきれない将来予測の不確実性に留意して査
定 

最終還元利回り 4.2％ 
建物残存耐用年数等の物件属性、将来予測リスクを考慮 

して査定 

積算価格 805,000,000  



 土地比率 81.0％  

 建物比率 19.0％  

 

その他、鑑定評価機関が鑑定評価に当
たって留意した事項 

対象不動産の最有効用途を高層共同住宅として継続使用することと判定した
うえで、売買市場における需要者が重視する収益性を反映する価格である収
益価格の方が積算価格よりも相対的に説得力が高いと判断した。 

 


