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事
業
運
営
の
良
否
が

鑑
定
評
価
額
に
影
響
す
る
？

前
月
号
で
も
ふ
れ
た
が
、
ヘ
ル
ス
ケ
ア
ア
セ

ッ
ト
は
事
業
用
不
動
産
（
ホ
テ
ル
、
商
業
施
設
、

ゴ
ル
フ
場
な
ど
、
そ
こ
で
行
な
わ
れ
る
事
業
者
の
事
業

運
営
能
力
、
事
業
の
内
容
が
そ
の
不
動
産
の
価
値
に
大

き
く
影
響
す
る
不
動
産
）
の
一
種
で
あ
り
、
介
護

事
業
、
病
院
事
業
等
に
つ
い
て
も
、
そ
の
不
動

産
で
行
な
わ
れ
て
い
る
事
業
の
運
営
の
良
否
で

不
動
産
の
価
値
が
変
わ
っ
て
く
る
。

ヘ
ル
ス
ケ
ア
ア
セ
ッ
ト
等
の
オ
ペ
レ
ー
シ
ョ

ナ
ル
ア
セ
ッ
ト
を
購
入
し
よ
う
と
し
て
い
る
不

動
産
需
要
者
（
買
主
）
は
、
一
般
的
に
収
益
性

を
重
視
し
て
不
動
産
取
引
を
行
な
う
傾
向
が
強

前
月
号
で
は
、
ヘ
ル
ス
ケ
ア
ア
セ
ッ
ト
で
あ
る
有
料
老
人
ホ
ー
ム
や
病
院
の
不
動
産
と
し
て
の
特
性

と
そ
の
収
支
の
概
要
を
み
て
き
た
。
今
月
号
で
は
、
有
料
老
人
ホ
ー
ム
・
高
齢
者
施
設
の
鑑
定
評
価

額
が
ど
の
よ
う
に
決
め
ら
れ
て
い
く
の
か
を
解
説
す
る
。

く
、
鑑
定
評
価
に
お
い
て
も
、
主
と
し
て
収
益

性
の
観
点
か
ら
鑑
定
評
価
額
へ
ア
プ
ロ
ー
チ
す

る
収
益
還
元
法
に
よ
る
収
益
価
格
が
重
視
さ
れ

る
ケ
ー
ス
が
多
い
。

収
益
還
元
法
と
は
、
対
象
不
動
産
が
将
来
生

み
出
す
で
あ
ろ
う
と
期
待
さ
れ
る
純
収
益
の
現

在
価
値
の
総
和
を
求
め
る
こ
と
に
よ
り
収
益
価

格
を
求
め
る
手
法
で
あ
り
、
収
益
還
元
法
に
は

「
直
接
還
元
法
」
と
「
Ｄ
Ｃ
Ｆ
法
」
の
２
つ
の

方
法
が
あ
る
。
Ｊ
│

Ｒ
Ｅ
Ｉ
Ｔ
や
フ
ァ
ン
ド
等

が
不
動
産
投
資
の
対
象
と
す
る
よ
う
な
不
動
産

を
評
価
す
る
場
合
に
は
、
２
つ
の
評
価
手
法
を

適
用
し
て
、
調
整
の
う
え
収
益
価
格
を
求
め
る

こ
と
と
な
る
が
、
こ
こ
で
は
「
直
接
還
元
法
」

に
ス
ポ
ッ
ト
を
当
て
、
な
ぜ
事
業
の
運
営
の
良

否
で
不
動
産
の
価
値
が
変
わ
っ
て
く
る
か
を
解

説
し
て
い
き
た
い
。

ど
う
す
れ
ば
収
益
価
格
は
上
昇
す
る
？

直
接
還
元
法
に
よ
る
収
益
価
格
を
求
め
る
際

の
基
本
式
は
図
表
１
の
通
り
で
あ
り
、
一
期
間

の
純
収
益
を
還
元
利
回
り
で
除
す
こ
と
に
よ
り

収
益
価
格
を
求
め
る
こ
と
が
で
き
る
。

直
接
還
元
法
に
よ
る
収
益
価
格
（
Ｐ
）
は
、

一
期
間
の
純
収
益
（
ａ
）
と
還
元
利
回
り
（
Ｒ
）

の
割
り
算
に
よ
っ
て
求
め
ら
れ
る
。
し
た
が
っ

て
、分
子
を
大
き
く
す
る（
一
期
間
の
純
収
益〈
ａ
〉

を
上
昇
さ
せ
る
）
か
、
分
母
を
小
さ
く
す
る
（
還

元
利
回
り
〈
Ｒ
〉
を
低
下
さ
せ
る
）
こ
と
に
よ
り
、

収
益
価
格
（
Ｐ
）
は
上
昇
す
る
こ
と
と
な
る
。

一
期
間
の
純
収
益
を
上
昇
さ
せ
る
に
は

介
護
事
業
を
行
な
っ
て
い
る
運
営
事
業
者
が

有
料
老
人
ホ
ー
ム
（
土
地
・
建
物
）
を
所
有
し

て
い
る
場
合
で
、
そ
の
ホ
ー
ム
を
Ｊ
│

Ｒ
Ｅ
Ｉ

Ｔ
や
フ
ァ
ン
ド
等
に
売
却
し
、
運
営
事
業
者
が

買
主
か
ら
当
該
ホ
ー
ム
を
賃
貸
す
る
（
セ
ー
ル

ス
ア
ン
ド
リ
ー
ス
バ
ッ
ク
）
際
の
評
価
を
例
に
し

て
考
え
て
み
る
。

ま
ず
、
一
期
間
の
純
収
益
を
ど
の
よ
う
に
求

め
る
の
か
を
改
め
て
考
え
て
み
た
い
。
一
期
間

の
純
収
益
（
ａ
）
を
求
め
る
際
の
概
念
図
は
図

表
２
の
通
り
で
あ
り
、
一
期
間
の
純
収
益
（
ａ
）

を
求
め
る
手
順
を
ま
と
め
る
と
図
表
３
の
２
つ

の
式
に
集
約
さ
れ
る
。

②
の
通
り
、
一
期
間
の
純
収
益
（
ａ
）
を
上

昇
さ
せ
る
に
は
、
賃
料
を
最
大
化
さ
せ
て
、
不

動
産
費
用
を
最
小
化
す
れ
ば
い
い
こ
と
に
な
る

が
、
有
料
老
人
ホ
ー
ム
や
高
齢
者
施
設
は
、
介

護
事
業
者
に
建
物
お
よ
び
そ
の
敷
地
全
体
（
建

物
と
駐
車
場
等
を
含
む
土
地
全
体
）
を
賃
貸
す
る
こ

と
が
一
般
的
で
あ
る
。
一
棟
全
体
を
賃
貸
す
る

場
合
は
、
そ
も
そ
も
建
物
の
維
持
管
理
費
や
水

道
光
熱
費
等
は
賃
借
人
が
負
担
す
る
こ
と
と
な

り
、
不
動
産
費
用
は
オ
フ
ィ
ス
や
レ
ジ
デ
ン
ス

（
賃
貸
マ
ン
シ
ョ
ン
）
等
と
比
べ
る
と
低
額
に
な

る
こ
と
か
ら
、
コ
ス
ト
カ
ッ
ト
が
可
能
な
幅
は

極
め
て
限
定
的
と
な
る
。

よ
っ
て
、
有
料
老
人
ホ
ー
ム
・
高
齢
者
施
設

の
鑑
定
評
価
で
は
、
図
表
３
の
①
で
当
該
施
設

の
理
論
的
な
負
担
可
能
賃
料
を
査
定
し
、
い
か

（直接還元法）一期間の純収益を還元利回りによって還元する方法

P: 収益価格　a: 一期間の純収益　R：還元利回り

P a
= R

■図表 1　直接還元法の基本式
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還
元
利
回
り
は
、
将
来
の
収
益
に
影
響
を
与

え
る
要
因
の
変
動
予
測
と
、
そ
の
予
測
に
伴
う

不
確
実
性
に
よ
り
構
成
さ
れ
る
率
で
あ
り
、
理

論
的
に
は
10
年
物
国
債
等
の
リ
ス
ク
フ
リ
ー
レ

ー
ト
に
、
不
動
産
と
し
て
の
個
別
性
（
投
資
対

象
と
し
て
の
危
険
性
、
非
流
動
性
、
管
理
の
困
難
性
等

の
リ
ス
ク
プ
レ
ミ
ア
ム
）、
予
測
に
伴
う
不
確
実
性

を
加
算
し
て
求
め
る
こ
と
と
な
る
。

還
元
利
回
り
は
「
将
来
の
収
益
を
変
動
さ
せ

る
リ
ス
ク
」
と
考
え
る
こ
と
も
で
き
る
こ
と
か

ら
、
一
般
の
金
融
資
産
等
と
同
様
に
、「
ハ
イ

業
者
）
が
、
賃
貸
借
契
約
に
よ
っ
て
約
定
さ
れ

た
賃
料
を
安
定
的
に
支
払
う
こ
と
は
可
能
か
」

と
い
う
こ
と
と
ほ
ぼ
同
義
で
あ
る
。
安
定
的
で

効
率
的
な
運
営
を
継
続
し
、
賃
料
の
支
払
い
を

滞
ら
せ
る
こ
と
が
な
い
と
判
断
さ
れ
る
運
営
が

可
能
な
ら
ば
、
投
資
期
間
中
の
純
収
益
の
安
定

性
は
高
ま
り
、
還
元
利
回
り
を
低
下
さ
せ
る
要

因
と
な
る
。

②
は
、
①
も
関
連
す
る
が
、
不
動
産
と
し
て

の
ポ
テ
ン
シ
ャ
ル
（
賃
貸
マ
ン
シ
ョ
ン
等
へ
の
用

途
変
更
可
能
性
、
更
地
と
し
て
の
価
値
等
）
も
大
き

く
関
係
す
る
。

今
後
の
還
元
利
回
り（
Ｒ
）は

実
務
的
に
は
、
主
と
し
て
類
似
の
不
動
産
の

取
引
利
回
り
と
の
比
較
に
よ
り
求
め
ら
れ
る
こ

と
か
ら
、
還
元
利
回
り
は
取
引
利
回
り
と
密
接

な
関
連
を
有
す
る
。
２
０
１
３
年
10
月
号
で
も

述
べ
た
よ
う
に
、
Ｊ
│

Ｒ
Ｅ
Ｉ
Ｔ
組
入
れ
資
産

の
還
元
利
回
り
（
償
却
前
の
ネ
ッ
ト
キ
ャ
ッ
シ
ュ
フ

ロ
ー
÷
価
格
）
の
水
準
は
、
比
較
的
都
心
近
郊

の
立
地
で
５
・
９
〜
７
・
０
％
、
地
方
圏
で
は
、

６
・
７
〜
７
・
６
％
と
な
っ
て
い
る
。

し
か
し
な
が
ら
、
昨
今
ヘ
ル
ス
ケ
ア
リ
ー
ト

創
設
の
機
運
が
高
ま
っ
て
お
り
、
市
場
も
過
熱

し
て
き
て
い
る
。
上
場
日
が
２
月
７
日
に
決
ま

っ
た
ヒ
ュ
ー
リ
ッ
ク
リ
ー
ト
投
資
法
人
は
、
ヒ

ュ
ー
リ
ッ
ク
㈱
（
東
京
都
中
央
区
）
が
ス
ポ
ン
サ

ー
と
な
っ
て
組
成
し
た
総
合
型
Ｒ
Ｅ
Ｉ
Ｔ
で
あ

る
が
、「
次
世
代
ア
セ
ッ
ト
」
と
し
て
有
料
老

人
ホ
ー
ム
等
を
20
％
程
度
組
み
入
れ
る
と
し
て

い
る
。
組
み
入
れ
ら
れ
る
ホ
ー
ム
は
す
で
に
公

表
さ
れ
て
お
り
、「
ア
リ
ア
松
原
」「
ト
ラ
ス
ト

ガ
ー
デ
ン
用
賀
の
杜
」「
ト
ラ
ス
ト
ガ
ー
デ
ン

桜
新
町
」（
以
上 

東
京
都
世
田
谷
区
）、「
ト
ラ
ス

ト
ガ
ー
デ
ン
杉
並
宮
前
」（
東
京
都
杉
並
区
）
の

４
物
件
が
組
み
入
れ
ら
れ
る
予
定
で
あ
る
。
４

物
件
の
購
入
価
格
、
取
引
利
回
り
や
還
元
利
回

り
は
、
今
後
の
不
動
産
取
引
に
お
い
て
参
考
と

な
り
、
指
標
と
な
る
と
考
え
ら
れ
る
こ
と
か
ら
、

上
場
時
の
公
表
資
料
に
注
目
し
た
い
。

に
高
い
賃
料
で
賃
貸
借
契
約
を
締
結
で
き
る
か

が
、
一
期
間
の
純
収
益
（
ａ
）
を
上
下
さ
せ
る

大
き
な
構
成
要
素
と
な
る
こ
と
が
わ
か
る
。

こ
の
こ
と
か
ら
、
Ｊ
│

Ｒ
Ｅ
Ｉ
Ｔ
や
フ
ァ
ン

ド
等
の
投
資
家
は
，
事
業
収
益
を
最
大
化
さ
せ

て
、
事
業
費
用
を
最
小
化
す
る
効
率
的
な
運
営

を
継
続
的
に
行
な
う
こ
と
が
で
き
る
介
護
事
業

者
を
選
考
す
る
こ
と
と
な
る
。

還
元
利
回
り（
Ｒ
）を
低
下
さ
せ
る
に
は

リ
ス
ク
・
ハ
イ
リ
タ
ー

ン
」「
ロ
ー
リ
ス
ク
・

ロ
ー
リ
タ
ー
ン
」
の
関

係
が
成
り
立
つ
。

還
元
利
回
り
を
上
下

さ
せ
る
要
因
と
し
て
は
、

下
記
の
２
つ
が
考
え
ら

れ
る
。

①
投
資
期
間
中
の
純
収

益
の
安
定
性

②
投
資
期
間
満
了
時
の

売
却
価
格
の
安
定
性

Ｊ
│

Ｒ
Ｅ
Ｉ
Ｔ
と
フ

ァ
ン
ド
の
想
定
投
資
期

間
は
異
な
る
（
Ｊ
│

Ｒ

Ｅ
Ｉ
Ｔ
の
投
資
は
長
期
を

想
定
し
て
い
る
）
が
、
①

は
「
賃
借
人
（
介
護
事

（事業収益）
・入居一時金償却額
・月額利用料等収入
（家賃・食費・管理費等）
・介護保険収入
・その他の収入　等

・人件費
・広告費
・リース料
・給食材料費
・管理費・水道光熱費
・その他の費用　等

・介護機器等更新支出
・運営上のリスクバッファー
・運営者の適正利益

・負担可能賃料
　＝有料老人ホーム等の
　　賃料

・公租公課 
・損害保険料　
・修繕費
・資本的支出　等

一期間の純収益
（a）

経
営
帰
属
分

G
O
P

不
動
産
帰
属
分

（事業費用）

（不動産収益） （不動産費用）

■図表 2　有料老人ホームの収支構造 ■ 図表 3　有料老人ホーム等の賃料と純収益
の求め方

①有料老人ホーム・高齢者施設の賃料
　 ＝事業収益－事業費用－介護機器等の更新費
相当額・運営者の適正な利益等

②一期間の純収益（ａ）
　＝有料老人ホーム等の賃料－不動産費用
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り、日本全国で多数の評価実績がある。
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