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＜要旨＞ 

 平成 18 年に制定された住生活基本法において、量から質への住宅政策の転換が明確に

打ち出され、それを受けた 200 年住宅ビジョンに謳われているように、現在、住宅を社

会的資産と捉え、超長期に循環利用できる質の高い住宅ストックの形成が住宅政策の基

本課題となっている。住宅の資産価値を長期にわたり維持するためには「計画修繕」が

不可欠であるが、特に個人経営による賃貸住宅は計画的に修繕を行うという考え方が浸

透しておらず、不良ストックが増加し、スクラップアンドビルドが繰り返される現状が

ある。そこで、長期修繕計画の策定とそれに基づいて修繕資金を積み立てる仕組みを柱

とした、計画修繕積立制度の構築を目的に、賃貸住宅オーナーへのヒアリング調査、長

期修繕計画事例の比較検討に基づく賃貸版長期修繕計画の作成、既存積立金融商品の比

較検討などを行った。 

 その結果、制度構築に向けて考慮すべき点として以下が明らかになった。 

１．賃貸住宅オーナーに対するヒアリングから計画修繕積立制度に求められる要素とし

て、長期修繕計画の策定に関しては、管理会社や施工業者が作成した長期修繕計画

の妥当性を公的機関や専門家が判断する仕組みが求められており、積立商品につい

ては、税制上のメリットがあること、運用収益よりは積み立て分が確実に現金化で

きる元本保証型であること、急に修繕が必要になった場合に柔軟に現金化できるこ

となどの商品性が求められている。加えて、大規模修繕を実施する際に、修繕工事

見積額の妥当性についての評価や、見積もりの前提となる建物劣化状況の診断、さ

らには信頼できる施工業者の斡旋などについて、公的機関や専門家によるサポート

を求める声が目立ち、こうしたことも含めて制度構築を考える必要があるという示

唆を得た。 

２．賃貸版長期修繕計画を作成し、賃貸住宅における修繕資金需要の特徴を捉えると、

十数年周期で必要になる共用部分の大規模修繕と、新築から 10 年程度経過後に毎期

必要になる住戸内設備交換・修繕に対応する積立が必要になることが明らかになった。 

３．次に、この長期修繕計画を基に、家賃の一部を修繕資金として積み立てて修繕費に

充当するシミュレーションを行った。この結果、単独の積立では修繕のタイミング

に資金が不足する可能性があることが判明した。 
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４．そこで、複数の積立商品の組み合わせによるパッケージ商品化の検討を行った。そ

の結果、資金需要にはマッチするものの、複数商品の組み合わせは複雑になり、賃

貸住宅オーナーにとって理解しにくく、かつ商品を提供する側も説明が難しいもの

になることが予想され、普及を図るための商品としては適していないと判断した。 

５．したがって、単一の積立商品と融資の組み合わせにより資金需要に対応する制度を

構築することとして、資金需要にマッチするかどうかのシミュレーションを行った

ところ、その可能性が高いことが判明した。このことから、単一の積立商品を基本

に融資との組合せによる制度構築を目指すこととした。 

６．融資と組み合わせることにより既存の様々な積立商品も応用できると考えられる。

様々な賃貸住宅オーナーの事情に応じて選択可能となるように、なるべく多様な積

立商品を提供することが制度普及上望ましいと思われ、そのためには多くの金融機

関の参画が鍵を握る。そこで、賃貸住宅の着工戸数から積立の市場規模を試算する

と、新規着工分全てが積立を行う想定では、年間約 476 億円の規模になる。また、

築 20 年までの非木造で積立を行っていない民営借家全てが制度を利用して 35 年間

の積立を行ったと仮定すると、年間約 5,146 億円の積立規模になる。 

 

 以上をふまえて、「１．計画修繕により建物を良好に保つための専門的な支援措置、２．

融資と組み合わせた積立商品開発、３．安定した賃料収入の確保等、修繕積立制度を成

立させるための仕組み作り」といった要素を含めた制度として、公的機関が制度実施主

体となる計画修繕積立制度の全体像を描いた。 

 それは、賃貸住宅オーナーが「長期修繕計画の策定」「長期修繕計画に基づく修繕費の

積立」「一括借上契約による安定収益の確保」の３つを条件に制度実施主体と計画修繕積

立制度契約を結び、この契約によって、制度実施主体がオーナーに、「建物維持管理サポ

ート（計画修繕実施における専門的支援）」「融資保証枠［コミットメントライン］の設

定（積立に応じて修繕資金の融資保証枠を与える措置）」「積立商品のあっせん」という

３つのサービスを提供するものである。 

 

 なお、本研究は 2006 年度に財団法人住宅改良開発公社の委託により、ニッセイ基礎研

究所が実施した調査研究に基づいている(1)。この制度を社会インフラとして整備、普及

させることが社会政策上重要な意義を持つと考えることから、ここに論文としてまとめ

発表することとした。本稿執筆を了承いただいた財団法人住宅改良開発公社に深謝申し

上げる。 

                                                                                       
(1)

 調査研究は、主に賃貸住宅計画修繕検討委員会（座長、慶應義塾大学経済学部池尾和人教授、副座長、小松幸夫早稲田大学

理工学部教授）を設置して実施。2006 年 10 月から全５回開催した。 
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１．はじめに 

 

(1) 研究の背景と目的 

賃貸住宅は年間約 50 万戸が供給され、これまでに約 1,700 万戸のストックが形成されている。

その中で住宅金融支援機構（旧住宅金融公庫、以下機構）の民間賃貸住宅融資によるものは、累

計約 179 万戸（1959～2005 年）が供給されており、これは新設貸家総数累計の約 7.8％に及ぶ。

機構による民間賃貸住宅融資は、独自の建設基準を設け良質な賃貸住宅の供給を政策的に誘導し

てきたものであり、また財団法人住宅改良開発公社などの公的な融資保証機関が、機構融資を利

用する賃貸住宅オーナーに対して債務保証することで、良質な賃貸住宅の建設を側面から支えて

きたと言える。 

図表－１ 新設貸家着工戸数と住宅金融公庫融資貸家新設戸数の推移 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

しかし、平成 18 年に制定された住生活基本法において、量から質への住宅政策の転換が明確に

打ち出され、それを受けた 200 年住宅ビジョンでは、住宅を個人の資産としてばかりでなく社会

的資産として捉えて、超長期に循環利用できる住宅ストックの形成が謳われており、住宅の長寿

命化が住宅政策の基本課題となっていることから、賃貸住宅においても供給段階における質の確

保に止まらず、建設後の適切な修繕により、超長期に利用できる賃貸住宅ストックの形成が求め

られている。 

ところが、一般的に分譲住宅に比べると賃貸住宅の修繕状況は劣っており、その原因として計

画修繕が普及していないことが指摘できる。計画修繕とは、修繕が必要な時期を長期的に予定し

て、計画的に修繕を行っていくことで建設時の状態を保つ資産管理の方法であり、住宅の資産価

（資料）建築統計年報 
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値を長期にわたり維持するためには不可欠な経営方法である。 

分譲マンションにおいては、管理組合が将来の大規模修繕に備えて長期修繕計画を策定し、修

繕に必要な資金を算定して、修繕積立を行うことが一般化している。 

これに対しアパートや小規模マンションなど、主に個人経営による賃貸住宅においては、計画

的に修繕を行うという考え方そのものが浸透していない現状がある。それには次のような背景が

指摘できよう。 

つまり、一般に賃貸住宅は新築から 10 年程度は入居率も高く、維持管理に必要な支出も少ない

ため収益性が高いが、それを過ぎると次第に老朽箇所が目立つようになり、入居率に影響するよ

うになる。したがって大規模修繕を行い建設時の状態に戻す必要があるのだが、その時点で修繕

に必要な資金を確保しておかないと十分な修繕が行えずに資産価値が低下し、入居者の確保がさ

らに難しくなり、賃料収入が減ってますます修繕ができなくなるという悪循環に陥ってしまうこ

とになる。 

図表－２ 賃貸住宅経営の悪循環構造 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

また、賃貸住宅経営を行う個人オーナーの中には、所有地を更地で持っているより相続税対策

上有利であるためにアパートを建設するケースも多く、その場合アパート経営で収益を上げるこ

とが主たる動機ではないため、修繕のための追加投資を行い、アパートの資産価値を高める方向

に意識が向かわず、老朽化し入居者がいなくなったところで建て替えるという、短期間にスクラ

ップアンドビルドを繰り返す現状がある。 

このような背景から、賃貸住宅の長寿命化には計画修繕の普及が急務であり、そのためには分

譲マンション同様、長期修繕計画の策定と長期修繕計画に基づいて、修繕に必要な資金を家賃収

入から積み立てる仕組みを制度的に用意することが有効であると考える。 

本研究は、賃貸住宅における計画修繕の普及を目指して、そうした仕組みを柱とした計画修繕

積立制度の構築を目的として実施したものである。 
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(2) 研究の方法 

本研究では、まず賃貸住宅オーナーを対象に実施したアンケート調査とヒアリング調査から、

賃貸住宅における計画修繕の実態と計画修繕積立制度に対する意向を把握し、そこから制度構築

に求められる要素を分析した。 

次に、賃貸住宅における長期修繕計画の既存事例を比較検討し、賃貸住宅の典型事例を元に独

自の賃貸版長期修繕計画を作成して、賃貸住宅の修繕資金需要を把握するとともに、その特徴を

明らかにした。その上で、この長期修繕計画に基づいて家賃収入から修繕費の積立を行い、積立

金を修繕費に充当するシミュレーションを行って、修繕資金需要に合わせた修繕が適切に行える

かどうかを確かめた。その結果を基に修繕資金需要に合わせた修繕資金確保の方法を提示した。 

続いて、制度構築に求められる要素や修繕資金需要を踏まえて、どのような積立商品が望まし

いかを、既存の積立商品の比較や、既存積立商品を活用した修繕資金需要への適合性のシミュレ

ーションを通じて検討を行い、計画修繕積立制度における積立商品のあり方を示した。 

そして、ここまでの検討結果を踏まえて、賃貸住宅における計画修繕積立制度の全体像を描い

た。最後に、制度の実現、普及に向けた今後の検討課題を明らかにした。 

 

２．計画修繕の実態と制度に求められる要素 

 

(1) 意向調査に基づく計画修繕の実態 

はじめに、財団法人住宅改良開発公社（以下公社）が 2005 年度に、全国の公社融資保証契約者

である賃貸住宅オーナーを対象に実施した「賃貸住宅の修繕積立に関するアンケート調査」(2)の

結果から計画修繕の実態を見てみたい。 

まず長期修繕計画の有無では、「長期修繕計画を作成している」は 20.1％に止まり、「作成して

いない」は 78.3％に及んでいる。 

また、将来の大規模修繕の実施については、「長期修繕計画に基づき実施する」が 23.7％であ

るのに対し、「修繕の必要が生じた都度実施する」が 72％を占め、計画修繕が普及していない状

況が分かる。 

 図表－３ 長期修繕計画作成の有無 図表－４ 大規模修繕の実施意向 

    

 

 

 

 

 

 

 

                                                                                       
(2)

 2006 年 1～2月実施。調査対象：東京、神奈川、愛知、大阪、兵庫、福岡における、賃貸住宅経営者で公社融資保証契約者。

郵送により配布 1,000 票、有効回収数 447 票、回収率 44.7％ 

作成して
いる
20.1%

作成して
いない
78.3%

無回答
1.6%

長期修
繕計画
に基づき
実施する
23.7%

修繕の
必要が
生じた都
度実施
する
72.0%

無回答
0.7%

その他
3.6%

（資料）賃貸住宅の修繕積立に関するアンケート調査 2006 年３月（財）住宅改良開発公社 

N=447 N=447 
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一方、修繕工事費用の積立については、「既に積立を行っている」は 32.4％に止まっているが、

「適当な金額、積立手段があれば積み立てたい」が 49％となっており、積立の受け皿を用意する

ことで、80％以上が修繕のための積立を行う可能性が期待できる結果となっている。 

 

図表－５ 修繕工事費用の積立意向 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

(2) 賃貸住宅オーナーヒアリングから得られた制度構築への示唆 

次に、公社共同事業(3)により建設され、築 10 年前後経過しそろそろ大規模修繕が必要になって

きている賃貸住宅 10 件を札幌、首都圏（茨城、埼玉、東京、神奈川）、大阪、福岡から抽出し、

実態調査を実施した。ここでは、オーナーへのヒアリングを行い、長期修繕計画の策定状況や修

繕資金の積立状況など、修繕・管理の状況について把握するとともに、現在の経営状況やこれま

での修繕に関する取り組み、大規模修繕の検討状況をふまえて主に積立商品に対する要望や長期

修繕計画作成の要件などの意見から、計画修繕積立制度構築に求められる要素を整理した。 

 

図表－６ ヒアリング調査対象物件概要 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                                                       
(3)

 公社が土地所有者から賃貸住宅建設の委託を受け、住宅金融公庫の賃貸住宅建設資金を公社が連帯して借り入れ、建設する

事業。 

（資料）賃貸住宅の修繕積立に関するアンケート調査 2006

年３月（財）住宅改良開発公社 

積立てる

つもりは

ない

15.9%

無回答

2.7%

適当な金

額、積立

て手段が

あれば積

立てたい

49.0%

すでに積

立てを

行ってい

る

32.4%

N=447

（資料）財団法人住宅改良開発公社資料をもとにニッセイ基礎研究所作成 

札幌 首都圏 大阪 福岡
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

所在地
札幌市
Ｈ区

札幌市
Ｓ区

埼玉県
Ｇ市

東京都
Ｋ区

茨城県
Ｍ市

神奈川県
Ｃ市

大阪府Ｓ
市

大阪市Ｈ
区

福岡市
Ｈ区

福岡市
Ｈ区

竣工年 平成６年 平成９年 平成８年 平成９年 平成９年 平成７年 平成８年 平成１年 平成８年 平成９年
築年 築12年 築９年 築10年 築７年 築７年 築９年 築10年 築17年 築10年 築９年

賃貸戸数 13戸 36戸 18戸 19戸 32戸 14戸 27戸 31戸
21戸
×２棟

28戸

構造 ＲＣ造 ＲＣ造 鉄骨造 ＲＣ造 ＲＣ造 ＲＣ造 ＲＣ造 ＲＣ造 ＲＣ造 ＲＣ造
建物階数 地上６階 地上10階 地上３階 地上５階 地上４階 地上６階 地上９階 地上５階 地上３階 地上８階

間取り １ＤＫ １ＤＫ ３ＤＫ
１ＤＫ
２ＤＫ

１ＤＫ
２ＤＫ

２ＤＫ
１ＤＫ
２ＤＫ

１Ｋ １ＤＫ ２ＤＫ
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① 修繕・管理の状況 

まず管理方式であるが、調査を実施した 10 物件のうち、オーナーの自主管理が４件、管理業務

の一部（又は全部）をプロパティ・マネージメント会社（以下ＰＭ会社）が代行しているものが

４件、一括借上管理方式（サブリース）が２件であった（以下図表－７参照）。 

また、大規模修繕を実施した物件が５件あった。費用は約 700～1,000 万円で全て自己資金によ

るものである。その中には生命保険を解約するなどして資金を捻出したケースがあった。 

工事内容としては、外壁補修・塗装、屋上防水、鉄部塗装が主だが、中には耐震補強した事例

が１件あった。部分補修工事は１件を除いて全て実施しており、こちらも費用は全て自己資金に

よるものである。 

長期修繕計画については３件が作成しており、いずれもＰＭ会社関連の施工会社が作成したも

ので、埼玉の１件は 30 年の計画を作成した上で５年毎に見直している。福岡の２件は計画期間を

35 年として、やはり５年ごとに見直しを行っている。 

一方、４件が修繕資金の積立を行っており、その内２件がＪＡの建物共済を利用していて、い

ずれもＪＡの勧めで利用し始めたということであった。積立額は共に月額７万円程度であり、戸

当たりにすると埼玉の場合 3,682 円、福岡の場合 1,613 円で、家賃収入に占める割合はそれぞれ

７％と３％程度となっている。 

茨城の１件は入退去時の室内壁クロス張り替え費用のためオーナーが独自に管理会社の預かり

金として積立ている。大阪の１件は大規模修繕に備えて、オーナーが独自に１千万円を上限とし

て設定し、敷金と家賃収入の一部を積み立てている。 

管理方式と計画修繕の関係を見ると、長期修繕計画を作成している３件の管理方式は、ＰＭ会

社による管理代行及び一括借上管理方式である。これに対し、オーナー管理の場合で長期修繕計

画を作成しているケースはなかった。また、修繕資金の積立を行っている４件の内１件はオーナ

ー管理であるが、残り３件はＰＭ会社による管理代行及び一括借上管理方式である。 

このように、長期修繕計画は管理会社の提案で作成しており、ＪＡ共済による修繕積立はＪＡ

が勧めていることから、計画修繕を普及させる上でＰＭ会社や金融機関の関与が重要になること

が読み取れる。 
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図表－７ 実態調査による修繕・管理の状況 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（注）網掛けは修繕・管理実態として注目した部分 

（資料）実態調査をもとにニッセイ基礎研究所作成 

札幌 首都圏 大阪 福岡
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

所在地
札幌市
Ｈ区

札幌市
Ｓ区

埼玉県
Ｇ市

東京都
Ｋ区

茨城県
Ｍ市

神奈川県
Ｃ市

大阪府Ｓ
市

大阪市Ｈ
区

福岡市
Ｈ区

福岡市
Ｈ区

【管理状況】

管理委託状況
オーナー

管理
管理代行 一括借上 管理代行 一括借上

オーナー
管理

管理代行
オーナー

管理
管理代行 管理代行

管理委託費 －
3,000円/
室/月

【入居分】

家賃の
20%

【全室分】
不明

家賃の
20%

【全室分】
－ 不明 －

家賃の
5%/室/

月
【入居分】

不明

【経営状況】
当初賃料(最多) 60,000 54,000 65,000 103,000 60,000 110,000 86,000 49,000 51,000 65,000
当初賃料からの
変動

20％減 変更なし 15％減 10％減 変更なし 20％減 20％減 変更なし 変更なし 変更なし

入居率
満室

【100%】
５戸空室
【86%】

２戸空室
【89%】

３戸空室
【84%】

２戸空室
【94%】

満室
【100%】 満室 満室

１戸空室
【98%】

１戸空室
【96％】

敷金 ２か月 １か月 ２か月
１～２か

月
１～２か

月
不明 ３か月 ３か月 ３か月 ３か月

敷金管理
家賃と同
じ口座

家賃と同
じ口座

管理会社
預かり

家賃と同
じ口座

家賃と同
じ口座

不明
家賃と同
じ口座

家賃と同
じ口座

家賃と同
じ口座

家賃と同
じ口座

【修繕実施状況】
大規模修繕実
施の有無

有り 無し 無し 有り 無し 無し 有り 有り 無し 無し

補修工事実施
の有無

有り 有り 有り 有り 無し 有り 有り 有り 有り 無し

工事内容

耐震補強 屋外階段
塗装

外側電気
関係補修
外壁の
コーキング
補修

外壁ひび
割れ補修・
塗装
ベランダ防
水
屋上防水
鉄部塗装
等

一部外壁
塗装
（足場を使
わない程
度の工事）

一部外壁
塗装

外壁塗装
屋上防水

地震に伴う
ひ び 割 れ
補修

－

工事費
約800万

円
約20万円 少額

約1,000
万円

－ 不明
約700万

円
約800万

円
少額 －

工事費の捻出 自己資金 自己資金 自己資金 自己資金 － 不明 自己資金 自己資金 自己資金 －

【長期修繕計画作成状況】
計画作成状況 無し 無し 有り 無し 無し 無し 無し 無し 有り 有り

計画期間 － －
30年

（5年毎に
見直し）

－ － － － － 35年 35年

作成者 － － 管理会社 － － － － － 管理会社 管理会社

【修繕資金積立状況】
修繕のための
積立

無し 有り 有り 無し 有り 無し 無し 有り 有り 不明

種類 － 普通預金
ＪＡ建物共

済
－

管理会社
（壁クロス

積立）
－ － 普通預金

ＪＡ建物共
済

－

積立金額

－ 家賃収入
の繰越分

月額合計
７万円

（戸あたり
3,682円）

－ 月額合計
9,600円

(戸あたり
300円)

－ － 敷金と家
賃収入の
一部を最
高１千万
円まで積

立

不明

－
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② 積立商品に対する要望や長期修繕計画作成の要件 

賃貸住宅オーナーへのヒアリングでは主に、賃貸住宅の経営状況や修繕実施状況や大規模修繕

への取組み状況について、そして計画修繕積立制度に対する期待や要望を伺った。ここではそれ

ぞれの代表的な意見から、制度構築の上で考慮すべき示唆について整理を行う。 

 

【賃貸住宅の経営状況について】 

実態調査の対象が築 10 年程度経過した物件であったことを反映して、「新築時は入居者が確保

できたが、現在は入居者を確保するために家賃を下げている状態であり、その上で、ローン返済

等も含めると、積み立てに回せる余力はない。」といったオーナーが複数存在した。 

こうした意見からは、入居率の低下や家賃収入の減少というリスクをなるべく回避する管理方

式を導入するとともに、家賃変動に応じて積立額を増減できるような仕組みを持った積立商品の

導入が望ましいことを示唆していると読み取れる。また、敷金をあわせて運用することで積立の

負担を減らすことが考えられる。 

一方、相続で賃貸経営を引き継いだオーナーからは、「資産を引き継いでも、既に入居率が低下

し、建物も老朽化しており、ローンの返済に加えて、大規模修繕にも備えなければならないこと

から、今後賃貸住宅経営を続けていく上で、将来どのくらいの費用が必要なのか把握したい。」と

いう意見が聞かれた。 

将来、修繕に必要な費用を把握するには、長期修繕計画の作成による修繕支出額の算定が必要

になるが、この意見にあるように、ある程度専門的な知識が必要な長期修繕計画の作成を支援す

る仕組みが制度構築に求められることが示唆されている。 

その他、特に賃貸住宅を自主管理しているオーナーから、融資している機構や公社に入居状況

や経営状況などについてアドバイスしてほしいという意見があった。 

これに関しては、債権保全という観点からも融資機関あるいは融資保障機関が、修繕に対する

取組みも含めて賃貸住宅経営について総合的なアドバイスを行う体制の構築が考えられる。 

 

【修繕実施状況や大規模修繕への取組み状況について】 

大規模修繕に踏み切れない理由として、「修繕しても空き室が埋まるかどうか、今以上の家賃を

取れるかどうか分からないので。」という意見があった。 

計画修繕は基本的に新築時の価値を維持することであり、必ずしも初期に設定した家賃以上の

設定ができるとは限らない。しかし、修繕をしなければますます入居率が低下し、そのためさら

に家賃を減額するという悪循環になってしまう。したがって、少なくとも現状の家賃水準を維持

しようと思えば大規模修繕を行う必要がある。それをオーナーに認識してもらった上で、そのた

めに必要な建物劣化診断や長期修繕計画の作成支援が制度上必要なことが示唆されていると考え

られる。 

また、「管理会社が作成した長期修繕計画は、あくまで管理会社の提案であり、営業的なアピー

ルという側面もある。長期修繕計画を作成する場合に、客観的なアドバイスがあるとよい。」とい

う意見や、「大規模修繕を行おうとした際に、複数の施工会社から見積もりを取ったが、見積額の
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差があまりに大きく、どの業者に依頼すればよいか判断しかねた。専門家や公的機関に、優良な

施工会社のあっせんや工事費の適正価格を審査してもらえるといい。」という意見があった。 

分譲マンションにおいても、長期修繕計画の作成や大規模修繕の工事見積額について妥当性の

判断が難しいといった報告が数多く聞かれる。賃貸住宅においても同じ状況があり、これらの意

見にあるように専門家や公的な機関が、ＰＭ会社が作成した長期修繕計画の妥当性を客観的に確

かめたり、対案となる長期修繕計画を作成したり、さらには施工会社のあっせんや修繕工事費の

妥当性をチェックする支援体制が求められていると考えられる。 

一方、「大規模修繕の資金を借り入れようと思っても、物件の担保価値が下がったために借り入

れできず、積立金もないため修繕ができない。」という意見が複数あった。 

このような経営状況にある既存の賃貸住宅は少なくないと予想されるため、現状で資金確保が

難しいオーナーに対して、制度的に支援する必要があると考える。例えば、修繕のための積立を

行い、計画的に修繕を行っていくことを前提に、融資機関や融資保証機関が修繕融資を提供する

仕組みを制度の中に導入することが考えられる。 

 

【計画修繕積立制度に対する期待・要望】 

主に修繕積立商品について、次のような意見があった。 

「運用収益を期待するよりは、確実に積み立てることで将来に対する安心感を得ることが大切。

したがって積立については元本保証が前提条件。」 

「税制上の優遇措置が受けられるなら、積み立ててもいい。」 

「積立期間が長いとその間にお金が利用できずに困ることもあるので、短期間で現金化できる

制度があるといい。」 

これらの意見から、計画修繕積立制度における積立商品の商品性については、元本保証型の積

立商品であること、積立期間の選択や、修繕が必要になった際に途中解約や一部払い出しが可能

であること、あるいは、節税メリットが高い積立商品の活用や修繕積立に対する税制優遇措置の

付与が考えられる。 

また、確実に積み立てる方法として、家賃徴収を行う管理会社から直接積み立てるような仕組

みが考えられる。 

 

③ 計画修繕積立制度構築に向けた示唆の整理 

以上のように、計画修繕積立制度に求められる要素として、積立商品への要望や長期修繕計画

作成の要件の他、修繕工事の実施にともない、専門家や公的機関によるサポートを求める声が目

立ち、こうしたことも含めて制度構築を考える必要があるという示唆を得た。 

こうして得られた示唆を、計画修繕実施に伴う要件と積立商品の商品性に分類すると、図表－

８のように整理できる。 
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図表－８ 賃貸住宅オーナー意見及びそこから得られた制度構築に当たっての示唆 

 

賃貸住宅オーナーの意見  
  

 

◎賃貸住宅経営状況 
 

 

 

・家賃を下げて入居者を確保しているため、
ローン返済と諸経費を支払うと、ほとんど
手元にはお金が残らない。 

・周辺で賃貸住宅が増加しており、一括借上
でも空室があると不安になる。 

・相続で賃貸経営を引き継いだ。借金額等の
背負っているものを考えると辛くなる。将
来、どのくらいお金が必要なのか知りたい。

・周辺で賃貸住宅が増加しており、一括借上
でも空室があると不安になる。 

 

◎修繕実施状況・大規模修繕への取組み状況 
 

・修繕しても空き室が埋るかどうか、今以上
の家賃を取れるかどうか分からないので実
施に踏み切れない。 

・業者の見積額の差があまりに大きく、どの
業者に依頼すればよいか判断しかねること
がある。優良な修繕工事会社の斡旋や工事
費の適正価格の審査などを専門家や公的機
関に依頼できればよい。 

・修繕費を借入れで賄おうとしても、担保価
値が下がったために借り入れられない。修
繕の必要性は認識しているが、修繕資金が
なくて修繕を諦めている。 

 

◎計画修繕積立制度に対する期待・要望 
 

・ＪＡのアドバイスにより修繕積立を行って
いる。金利の多少よりも積み立てることで
将来に対する安心感が得られることが大切
である。元本保証が利用の前提となる。 

・税制上の優遇措置（税控除）が受けられる
のならば積立制度を利用したい。 

・満期まで長いと、その間にお金が利用でき
ず困るので、例えば５～10 年位の短期間で
使えるものがあるとよい。 

 

 

 

 

 

◎計画修繕実施に伴う要件 

 

● 建物劣化診断 

● 長期修繕計画の作成支援 

● 修繕工事費の妥当性チェック 

● 施工会社のあっせん 

● 賃貸住宅経営アドバイス 

◎積立商品の商品性 

 
● 元本保証型 
● 可変積立額（入居率、家賃変動に

応じた積立額） 
● 解約オプション（修繕に限り必要

な時に引き出し可能） 
● 管理会社経由による家賃からの

自動積立 
● 税制面のメリット付与 
● 積立を前提とした修繕ローンの

あっせん 
● 敷金も併せて運用 

制度構築にあたっての示唆 

（資料）実態調査をもとに住宅改良開発公社及びニッセイ基礎研究所作成 
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３．計画修繕の資金需要特性の把握 

 

(1) 賃貸住宅における長期修繕計画の作成 

ここでは既存の長期修繕計画事例の比較検討から、本研究における賃貸版長期修繕計画作成コ

ンセプトを設定する。 

① 長期修繕計画事例の比較検討 

賃貸住宅の長期修繕計画作成に関する公的な指針としては唯一、財団法人日本賃貸住宅管理協

会発行の「賃貸住宅版長期修繕計画案作成マニュアル」がある。これに、民間のＰＭ会社が独自

に作成している事例を加えて、さらに、地方住宅供給公社に対しヒアリングを行った際に得た「住

宅供給公社規定」及びその実績値と、共用部分に関しては分譲マンションの長期修繕計画作成マ

ニュアルとして、財団法人マンション管理センターの「マンションの修繕積立金算出マニュアル」

（以下、マン管センターマニュアル）の、４つの事例について比較検討を行った。 

比較検討項目は、長期修繕計画の作成に必要になる「修繕項目」「修繕周期」「工事単価」の３

つの要素である。この内、修繕項目については賃貸住宅の場合共用部分だけでなく、住戸内の修

繕も必要になる。また、計画期間についても比較を行った。その結果を示したのが図表－９であ

る。 

修繕項目について、共用部に加えて住戸内についても示しているのは、日管協マニュアルと地

方住宅供給公社の事例である。修繕項目の項目数は、日管協マニュアルが 16 項目と限定的である

のに対し、民間ＰＭ会社の事例では、共用部のみであるが細目も含めると 94 項目と網羅的に示さ

れており、他の事例も民間ＰＭ会社の事例ほどではないが網羅的に示されている。 

工事単価は、民間ＰＭ会社の事例には無く、他の事例からは得られるが、地方住宅供給公社の

事例に関しては基準値ではなく、工事実績値という違いがある。 

このように、各事例によって得られる内容に多少の違いがあり、また、３つの要素全てを満た

している事例は日管協マニュアルと地方住宅供給公社の事例のみに限られる。 

 

図表－９ 参考事例から得られる内容 

 日管協 
マニュアル 民間ＰＭ会社 地方住宅供給 

公社 
マン管センター 

マニュアル 
修繕項目 ○ ○ ○ ○ 

共用部 ○ ○ ○ ○ 
住戸内 ○ － ○ － 

 

項目数 16（限定的） 94（網羅的） 49（網羅的） 42（網羅的） 
修繕周期 ○ ○ ○ ○ 
例：屋上防水工事 11～15 年 10～25 年 18～21 年 12 年 
例：給湯器取替 11～15 年 － 15 年 － 

工事単価 ○ － ○ 
※実績値 ○ 

例：屋上防水工事 
（戸あたり） ４万円 8.6 万円 5.7 万円 13.2 万円 

例：給湯器取替 
（戸あたり） 10 万円 － 17.2 万円 － 

計画期間 管理開始年～30 年 築年数＋29 年 ３～５年 20～30 年 

 （資料）各事例をもとに、ニッセイ基礎研究所作成 
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次に、実態調査を行った一つの物件をそれぞれの事例に当てはめて長期修繕計画を試作して、

その違いを比較した。対象とする物件は図表－６及び７の茨城県の物件で、ＲＣ構造の地上４階

建て、１ＤＫと２ＤＫの間取りからなる 32 戸である。 

なお、計画期間は全て 35 年に統一して作成した。また、民間ＰＭ会社の工事単価（共用部）は

財団法人経済調査会発行の建築積算資料の単価を当てはめた。 

 

図表－10 長期修繕計画試作のための事例物件概要 

所在地 茨城県Ｍ市 
交通 ＪＲＪ線Ｍ駅バス 15 分徒歩３分 

竣工年 平成９年５月 
築年 築７年 
賃貸戸数 32 戸 
構造 ＲＣ造 
建物階数 地上４階 
建築面積 1,270 ㎡ 
敷地面積 360 ㎡ 
建物形状 箱型 
屋根形状 陸屋根 
ＥＶ有無 無し 
間取り １ＤＫ（約 30 ㎡）20 戸 
（戸当たり床面積） ２ＤＫ（約 49 ㎡）12 戸 
総事業費 250,889,550 円 

２ＤＫ 66,600 円 12 戸 
１ＤＫ 52,000 円 16 戸 当初賃料 
１ＤＫ 53,000 円  ４戸 

建
物 

総賃料収入（月額） 1,843,200 円 

 

 

その結果を示したのが図表－11 及び 12 である。日管協マニュアルを用いた場合の支出総額は

6,650 万円で、月額総賃料収入に対する割合は 8.6％である。また、民間ＰＭ会社の事例を用いた

場合の支出総額は共用部のみであるが約 7,520 万円、月額総賃料収入に対する割合は 9.7％。地

方住宅供給公社の事例を用いた場合の支出総額は約１億 5,094 万円、月額総賃料収入に対する割

合は 19.5％。マン管センターマニュアルを用いた場合の支出総額は共用部のみであるが、約１億

1,744 万円、月額総賃料収入に対する割合は 15.2％である。 

このように、修繕項目の数や工事単価の違いにより、事例毎に修繕に必要な金額に大きな差が

出てくる。特に支出総額が最も低い日管協マニュアルは最低限必要な修繕を基準にしたものであ

り、修繕項目も限定しており、その分工事単価が低くなっている。 

また、地方住宅供給公社の事例は、多くの場合建物個々の長期修繕計画を策定するのではなく、

保有物件全てについて３～５年の計画期間で修繕計画を立てていることや、工事単価は実績値を

基にしているため、中には築年数が相当経過した住宅や民間の賃貸住宅には少ない大規模団地な

どが含まれていることから支出総額が高くなったものだと考えられる。さらに、修繕支出グラフ

（資料）財団法人住宅改良開発公社 
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を見ても大規模修繕の周期にばらつきがあることが分かる（図表－12）。 

一方、マン管センターマニュアルの事例における共用部分の支出額が高くなっているのは、対

象が分譲マンションであることから、賃貸住宅に比べて高規格な部材を基準にしていることが反

映しているものと想定できる。したがって賃貸住宅の長期修繕計画を作成する際はこの点に関し

て分譲マンションとの差異を考慮する必要がある。 

 

図表－11 事例に基づく長期修繕計画の試作による修繕支出額の比較 

  
日管協 

マニュアル 民間 PM 会社
地方住宅供給 

公社 
マン管センター

マニュアル 
計画期間 35 年 35 年 35 年 35 年 
共用部分（35 年計 万円） 3,080.0 7,519.5 12,679.4 11,744.1
住戸内（35 年計 万円） 3,569.6   2,414.7   
35 年支出総額 6,649.6 7,519.5 15,094.1 11,744.1
支出年額（万円） 190.0 214.8 431.3 335.5
支出月額（万円） 15.8 17.9 35.9 28.0
戸当たり年額（万円） 5.9 6.7 13.5 10.5
戸当たり月額（万円） 0.5 0.6 1.1 0.9
賃料収入月額に対する 
支出月額割合（％） 
（賃料収入月額¥1,843,200） 

8.6% 9.7% 19.5% 15.2%

日管協マニュアルを基準とした倍率 1.0 1.1 2.3 1.8 

  

 

図表－12 事例に基づく長期修繕計画支出グラフ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（資料）ニッセイ基礎研究所作成 
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（資料）ニッセイ基礎研究所作成 
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② 賃貸版長期修繕計画作成コンセプト 

以上の比較検討を踏まえて、賃貸住宅におけるより標準的な修繕資金需要を得るための長期修

繕計画を作成することを念頭に置いて、本研究における賃貸版長期修繕計画は以下のコンセプト

に基づいて作成することにした。 

◎修繕項目 共用部分は民間ＰＭ会社の事例を基に網羅的に項目を拾う。住戸内設備修繕に

ついては日管協マニュアルに基づく。 

◎修繕周期 民間ＰＭ会社に基づき、比較的長目に設定する。 

◎工事単価 共用部分は建築積算資料の単価を採用する。住戸内については日管協マニュア

ルを採用する。 

計画期間は、修繕周期 30 年が最長であることから、これを含む期間とすること、及び賃貸住宅

建設融資の最長期間が 35 年であることから、これを全期間カバーする 35 年とした。 

また、事例に基づく長期修繕計画では 24 年目と 25 年目に大規模修繕が連続しているが、実際

の工事は、これらを同時に行うことが多く、かつ、より分かりやすい計画とするために、修繕周

期を原則、建物関係の修繕が 12 年、24 年周期、設備関係を 15 年、30 年周期に設定した。 

 

図表－13 本研究における長期修繕計画作成コンセプトによる修繕項目と修繕周期 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
（資料）ニッセイ基礎研究所作成 

修繕項目 修繕周期（年）

（１）屋根防水改修 12
（２）外壁等改修 12
（３）床防水等改修 12
（４）鉄部等塗装 6
（５）建具・金物等改修 12
（６）共用内部等改修 12
（７）給水設備改修 12
（８）排水設備改修 30
（９）ガス設備改修 30
（10）空調・換気設備等改修 20
（11）電気設備等改修 15
（12）情報・通信設備改修 15
（13）消防設備改修 30
（14）昇降機設備改修 30
（15）立体駐車場設備改修 20
（16）外構・付属施設改修 24
（17）仮設 大規模修繕工事年

（18）診断・設計・監理等費用 大規模修繕工事年

（19）長期修繕計画作成費用 12
（１）内装材（床・壁・天井等） 5
（２）内装建具改修 12
（３）台所設備改修 10
（４）浴室設備改修 10
（５）洗面化粧台設備改修 10
（６）トイレ設備改修 10
（７）給湯器設備改修 10
（８）エアコン設備改修 10

共
用
部
分

専
用
部
分

（
住
戸
内

）



ニッセイ基礎研 所報 Vol.48 111 

さらに、事例に基づく長期修繕計画では住戸内設備も大規模修繕に合わせて全戸を一度に交換

することを前提にしていたが、民間ＰＭ会社の修繕実務担当者へのヒアリングから、住戸内設備

は全てを一度に交換することはなく、入居者の入退去にあわせて戸別に行うことが一般的である

ことから、入退去のサイクルを次のように設定し、これに応じて修繕項目毎に修繕周期を設定す

ることにした。 

◎ファミリー世帯向け： 新築年から５年目以降毎年全戸数の 20％が入替え、５年間で全戸が入替

わる。 

◎小世帯向け： 新築年から４年目以降毎年全戸数の 25％が入替え、４年間で全戸が入替

わる。 

つまり、例えば全戸数 20 戸のファミリー世帯向け賃貸住宅の場合、約 10 年で交換が必要なト

イレ設備は、新築年から８年目に入退去する４戸について交換、９年目に４戸交換と、これを 12

年目まで繰り返すことで、全住戸のトイレ設備を交換する計画になる。 

入退去のサイクルが異なるのは、一般的にファミリー世帯に比べて、単身や夫婦のみ世帯の方

が入退去の回転が早いというＰＭ会社の経験値に基づくものである(4)。 

 

(2) 建物タイプ別修繕支出試算と修繕資金需要の特徴 

次に、公社の過去 10 年間の事業実績から典型的な賃貸住宅４タイプを設定し、モデル設計を行

って、それぞれについて上記のコンセプトに基づいて長期修繕計画を作成し 35 年間の修繕支出を

算出した。 

① 典型建物タイプの設定 

公社の過去 10 年における保証事業(5)及び共同事業の実績データから、賃貸住宅の典型タイプを

設定した。設定に当たっては以下の基本的な考え方に基づいて行った。 

ＲＣと鉄骨プレハブでは屋根、外壁の材質等に違いがあり修繕工事内容（項目、周期、単価）

に差があるため、タイプ分けの基本要素とする。その上で、構造別に戸当たり専有面積、戸数、

階数、間取りの最多を抽出する。 

抽出した結果が図表－14 である。保証事業では、ＲＣ、鉄骨プレハブともに専有面積が大きい

ファミリー世帯向けが主流となっているが、共同事業では、ＲＣの場合小世帯向けが主流で、鉄

骨プレハブはファミリー世帯向けが主流である。これはＲＣの小世帯向けは主に都市部で供給さ

れていることが反映しており、そのため階数も高くなっている。これに対し、鉄骨プレハブのフ

ァミリー世帯向けは郊外で供給されたものが中心であることが反映されている。 

 

                                                                                       
(4)

 複数のＰＭ会社へのヒアリングから、ファミリー世帯の入替は平均４～５年、単身や夫婦のみ世帯は平均３～４年という証

言を得た。 
(5)

 公社に保証料を支払うことにより、公社が連帯保証人となり住宅金融公庫から融資を受けて賃貸マンションを建設する事業。 
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図表－14 過去 10 年における公社保証事業、共同事業の典型 

 保証事業 共同事業 
構造 ＲＣ 

（耐火造） 
鉄骨プレハブ 
（準耐火造） 

ＲＣ 
（耐火造） 

鉄骨プレハブ 
（準耐火造） 

専有面積 60～70 ㎡ 50～60 ㎡ 30～40 ㎡ 50～60 ㎡ 
間取り ３ＬＤＫ ２ＬＤＫ １ＤＫ ２ＬＤＫ 
（住戸タイプ） ファミリー ファミリー 小世帯 ファミリー 

階数 3 階 2 階 6 階 2 階 
戸数 15～24 戸 6～12 戸 18～30 戸 6～12 戸 

 

 

以上から基本建物タイプとして、ＲＣのファミリー世帯向けと小世帯向け、鉄骨プレハブのフ

ァミリー世帯向けの３タイプを典型タイプとして抽出した。鉄骨プレハブの小世帯向け物件の事

例数は少ないものの、ファミリーと小世帯では入退去の頻度が異なる傾向があることを踏まえて、

これも制度設計の参考になると考え建物タイプとして設定した。 

これによって、ＲＣ・ファミリー向け、ＲＣ・小世帯向け、鉄骨プレハブ・ファミリー向け、

鉄骨プレハブ・小世帯向けの基本４タイプが設定できた。 

主な部材の仕様は、公社事業物件の一般的な傾向から、屋根形状について、ＲＣは陸屋根、鉄

骨プレハブは傾斜屋根、外壁はＲＣがタイル貼り、鉄骨プレハブは化粧ケイカル板と設定した。

その他詳細な仕様は、各タイプに相当する実際の事例を参考に設定した。 

 

図表－15 設定した建物４タイプの概要 

 タイプ１ タイプ２ タイプ３ タイプ４ 
構造 ＲＣ ＲＣ 鉄骨プレハブ 鉄骨プレハブ 
住戸タイプ ファミリー 小世帯 ファミリー 小世帯 
間取り ３ＬＤＫ １ＤＫ ２ＬＤＫ １ＤＫ 
専有面積 約 70 ㎡ 約 35 ㎡ 約 60 ㎡ 約 35 ㎡ 
戸数 18 戸 24 戸 8 戸 12 戸 
階数 3 階 6 階 2 階 2 階 

屋根形状 陸屋根 陸屋根 傾斜屋根 
(ｶﾗｰﾍﾞｽﾄ) 

傾斜屋根 
(ｶﾗｰﾍﾞｽﾄ) 

外壁仕様 タイル タイル ケイカル板 ケイカル板 
エレベータ有無 無し 有り 無し 無し 

 

 

（資料）住宅改良開発公社の実績値を元にニッセイ基礎研究所作成 

（資料）ニッセイ基礎研究所作成 
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② 建物タイプ別概略設計 

設定した建物タイプに類似する実際の事例を参考に、標準モデルとして住戸プラン等を概略設

計し、仕様を設定した。 

 

図表－16 建物タイプ別、建築仕様 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 （資料）ニッセイ基礎研究所作成 

タイプ１ タイプ２

敷地面積 1,279 ㎡ 敷地面積 642 ㎡
延床面積 1,535 ㎡ 延床面積 1,201 ㎡
建物階数 3 階 建物階数 6 階
戸数 18 戸 戸数 24 戸
住戸面積 66 ㎡ 住戸面積 33 ㎡
専用床面積計 1,188 ㎡ 専用床面積 799 ㎡

主な仕様 主な仕様
構造 鉄筋コンクリート造 構造 鉄筋コンクリート造
外壁 タイル及びシリコン樹脂塗装 外壁 タイル及びシリコン樹脂塗装
屋根 陸屋根アスファルト露出防水 屋根 陸屋根アスファルト露出防水
建具 アルミサッシ 建具 アルミサッシ
屋外廊下 防水モルタル（改修後塩ビ防水） 屋外廊下 防水モルタル（改修後塩ビ防水）
バルコニー 防水モルタル（改修後ウレタン防水） バルコニー 防水モルタル（改修後ウレタン防水）
室内壁、天井 クロス等 室内壁、天井 クロス等
室内床 フローリング、ビニル床 室内床 フローリング、ビニル床
給排水設備 受水槽、ポンプ、給排水管 給排水設備 受水槽、ポンプ、給排水管
ガス設備 ガス管 ガス設備 ガス管
電気通信設備 電灯、テレビ共聴、防犯設備等 電気通信設備 電灯、テレビ共聴、防犯設備等
消防設備 自動火災報知設備 消防設備 自動火災報知設備、避難タラップ
昇降機 なし 昇降機 １基
外構 アスファルト舗装、フェンス等 外構 アスファルト舗装、フェンス等
付帯設備 給湯器、エアコン1台/戸 付帯設備 給湯器、エアコン1台/戸

タイプ３ タイプ４

敷地面積 824 ㎡ 敷地面積 873 ㎡
延床面積 558 ㎡ 延床面積 610 ㎡
建物階数 2 階 建物階数 2 階
戸数 8 戸 戸数 12 戸
住戸面積 60 ㎡ 住戸面積 35 ㎡
専用床面積 477 ㎡ 専用床面積 416 ㎡

主な仕様 主な仕様
構造 軽量鉄骨造 構造 軽量鉄骨造
外壁 窯業系サイディング（ケイカル板） 外壁 窯業系サイディング（ケイカル板）
屋根 化粧セメント板（カラーベスト） 屋根 化粧セメント板（カラーベスト）
建具 アルミサッシ 建具 アルミサッシ
屋外廊下 成型板（改修後ウレタン防水） 屋外廊下 成型板（改修後ウレタン防水）
バルコニー FRP防水 バルコニー FRP防水
室内壁、天井 クロス等 室内壁、天井 クロス等
室内床 フローリング、ビニル床 室内床 フローリング、ビニル床
給排水設備 直結給水、給排水管 給排水設備 直結給水、給排水管
ガス設備 ガス管 ガス設備 ガス管
電気通信設備 電灯、テレビ共聴、防犯設備等 電気通信設備 電灯、テレビ共聴、防犯設備等
消防設備 自動火災報知設備 消防設備 自動火災報知設備
昇降機 なし 昇降機 なし
外構 アスファルト舗装、フェンス等 外構 アスファルト舗装、フェンス等
付帯設備 給湯器、エアコン１台/戸 付帯設備 給湯器、エアコン１台/戸

モデル特性
鉄骨造プレハブ

モデル特性
鉄骨プレハブ

ファミリー向け 小世帯向け

鉄筋コンクリート造
小世帯向け

モデル特性
鉄筋コンクリート造
ファミリー世帯向け

モデル特性
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図表－17 建物タイプ別概略設計（タイプ１、２） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

タイプ１（ＲＣ・ファミリー世帯向け）

タイプ２（ＲＣ・小世帯向け）

■住戸平面図 ■配置図・１階平面図

■立面図
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（資料）ニッセイ基礎研究所作成 
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図表－18 建物タイプ別概略設計（タイプ３、４） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

タイプ４（鉄骨プレハブ・小世帯向け）
■住戸平面図 ■配置図・1階平面図

■立面図

共用廊下

浴室 洗面

便所

玄関

厨房

MB

ダイニング

バルコニー90
0

36
40

27
30

14
00

63
70

2730 2730

5460

2000 5460 5460 5460 5460 5460 5460 2600 2000

35360

駐車場12台

エントランス

ゴミ置き場

バルコニー

1DK
35㎡

1DK
35㎡

1DK
35㎡

1DK
35㎡

1DK
35㎡

1DK
35㎡

30
00

90
0

63
70

14
00

10
50

0

22
17
0

39360

50
02
80

0
26
00

17
50

76
50

タイプ３（鉄骨プレハブ・ファミリー向け）
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（資料）ニッセイ基礎研究所作成 
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③ 建物タイプ別修繕支出試算 

次に、４タイプ毎に上記の長期修繕計画作成コンセプトに基づき、修繕項目、修繕周期、工事

単価を設定し、新築から 35 年の期間に計画修繕を行う場合に必要な修繕支出を試算した。 

その手順は、まずタイプ別概略設計から、修繕項目を設定し、修繕項目毎に部材等の数量を拾

い出す。次に、修繕項目毎に、例えば外壁改修であれば塗装なのか、タイル等の張替なのかとい

った工事内容を設定する。続いて、設定した工事内容毎に工事単価を設定し、修繕周期に応じて

数量に工事単価を乗じることで、工事費を算出する。というものである。 

このようにして、長期修繕計画を作成した結果が図表－19、20 である。 

ＲＣ構造のタイプ１は、35 年間の支出総額が１億 1,526 万円、タイプ２は１億 2,962 万円、鉄

骨プレハブ構造のタイプ３は 3,650 万円、タイプ４は 5,050 万円となった。 

また、戸当たり月額で比較すると、ＲＣ構造と鉄骨プレハブ構造では住戸内設備等改修・交換

ではそれほど差がないものの、共用部の修繕支出については、ＲＣに比べ鉄骨プレハブの方が低

くなっていることから、鉄骨プレハブ構造の方がＲＣ構造に比べて支出総額が低いのは、共用部

分の修繕が少ない支出で済むからであることが分かる。 

これは、長期修繕計画の修繕支出グラフを見比べても、12 年目、24 年目、30 年目の大規模修

繕支出の山が、ＲＣ構造のタイプ１、２より鉄骨プレハブ構造のタイプ４、５の方が低く抑えら

れていることから明らかである。 

 

図表－19 修繕支出試算結果 

 タイプ１ タイプ２ タイプ３ タイプ４ 
構造・住戸タイプ 

 ＲＣ 
ファミリー世帯向け

ＲＣ 
小世帯向け 

鉄骨プレハブ 
ファミリー世帯向け 

鉄骨プレハブ 
小世帯向け 

戸数 戸 18 24 8 12
延床面積計 ㎡ 1,535 1,201 558 610
支出総額 万円 11,526 12,962 3,650 5,050
 共用部改修 万円 5,649 6,386 1,740 2,197
 住戸内設備等改修・交換 万円 3,812 4,382 1,469 2,028
戸当たり月額 万円 1.5 1.3 1.1 1
 共用部改修 万円 0.7 0.6 0.5 0.4
 住戸内設備等改修・交換 万円 0.5 0.4 0.4 0.4

 

 

 

 

 

（資料）ニッセイ基礎研究所作成 
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図表－20 長期修繕計画による修繕支出グラフ 
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また、修繕支出グラフから、賃貸住宅における計画修繕支出の特徴が次のように捉えられた。 

①新築から 10 年目頃まで、入退去時の室内補修を除くと、修繕支出はほとんど無い。 

②新築から 12 年目、24 年目、30 年目に大規模修繕の為の支出の山がある。これは主に共用部分

の改修費用。 

③１回目と２回目の大規模修繕の間（13～23 年目）に、毎期一定の修繕支出が発生する。これは

主に住戸内設備の修繕・交換費用。 

このことから、修繕支出の特徴にあわせて、適切に修繕資金を積み立てるには、十数年周期で

行う大規模修繕支出と、毎期の修繕支出の両方に対応する積立が必要になることが分かった。 

 

図表－21 賃貸住宅における計画修繕支出の特徴 
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長期修繕計画（タイプ４　鉄骨プレハブ・小世帯）
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（資料）ニッセイ基礎研究所作成 

（注）入退去時の室内補修の支出は除いている。１年目の支出は長期修繕計画作成費用である。 

（資料）ニッセイ基礎研究所作成 
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積立残高（修繕収支） 修繕支出（退去時除く） 修繕積立金（定額積立） 修繕積立金（定額積立）累計 賃料収入

全期間定額
◎修繕支出総額             9,461万円
◎戸数　　　　　　　　　　　　  18戸
◎戸当たり家賃収入月額　　　\102,000
◎戸当たり修繕積立額　　　　 \13,000
◎積立割合　　　　　　　　　　 12.3%

(3) 計画修繕の資金需要に対応した修繕積立のあり方 

続いて、この長期修繕計画を基に、家賃収入から長期修繕計画にあわせた修繕費の積立を行い、

修繕の資金需要に適切に対応できるかどうかを確かめた。 

賃料収入を戸当たり月額 10 万 2,000 円と一定に設定(6)して、その中から一定額の修繕積立を行

い、修繕が必要な時点で積立から修繕費の全額を支出するという前提のシミュレーションである。

積立方法は、35 年全期間の修繕費総額を基に一定額を積み立てる「全期間定額積立」の場合と、

計画修繕支出の特徴をふまえて、３回ある大規模修繕までの期間ごとに、その期間に必要な修繕

費を積み立てる「期間変額積立」の場合を想定した。 

① 全期間定額積立の場合 

全期間定額積立の場合、１万 3,000 円（家賃収入に対する積立割合は 12.3％）を毎月積み立て

ることになる。この場合、24 年目の大規模修繕のタイミングに積立額が不足する。さらに、30

年目以降も積立額が不足する。 

 

図表－22 全期間定額積立の場合の収支シミュレーション結果 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

② 期間変額積立の場合 

期間変額積立の場合、１～12 年目は 7,000 円（積立割合 7.3％以降同じ）を毎月積み立て、13

～24 年目は１万 9,000 円（18.5％）を、25～30 年目は１万 4,000 円（13.2％）を毎月積み立てる

ことになる。 

この場合、30 年目までは積立金で修繕費をカバーできるが、31 年目以降は毎年の修繕のタイミ

ングに、積立額が不足する。 

                                                                                       
(6)

 ４タイプについて、東京立地の場合と福岡立地の場合を想定し、賃料は（財）日本賃貸住宅管理協会の 2006 年度賃貸住宅

市場動向調査からマンション 50～70 ㎡の東京都城東と福岡市の平均賃料を用いた。ただし、修繕支出については地域性を

考慮せず、東京の場合も福岡の場合も同じ結果を用いている。タイプ別、立地別のシミュレーション結果は概ね同傾向であ

ったため、ここでは、福岡におけるタイプ１（RC・ファミリー世帯向け）を用いて結果を示した。 

（注）福岡 RC・ファミリー向け 

（資料）ニッセイ基礎研究所作成 
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図表－23 変額積立の場合の収支シミュレーション結果 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

以上のように、全期間定額積立においても、期間変額積立においても、修繕積立金だけでは修

繕のタイミングに資金が不足する可能性があることから、積立の不足分をカバーする仕組みが必

要である。 

 

４．計画修繕積立商品の検討 

 

(1) 積立商品に求められる商品性 

ここでは、既存の金融商品から、より修繕資金需要にマッチした積立商品について検討する。 

修繕積立は月々の家賃収入の一部を積み立てて、修繕が必要な時期に現金化して修繕費に充て

ることが基本になることから、修繕積立商品としては、次の３点が基本的な要件となる。 

①一定期間積立型の商品。 

②修繕が必要な時期に現金化できる。 

③現金化した積立金を修繕に使用できる。 

図表－24 積立商品の基本条件 

 

（注）福岡 RC・ファミリー向け 

（資料）ニッセイ基礎研究所作成 
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修繕積立金・変額積立　累計 賃料収入

1～12年目期間定額
◎修繕支出総額        1,933万円
◎戸当たり修繕積立額　　 \7,000
◎積立割合　　　　　　　　 7.3%

13～24年目期間定額
◎修繕支出総額        4,892万円
◎戸当たり修繕積立額　  \19,000
◎積立割合 　　　　　　　 18.5%

◎戸数　　　　　　　　　　  18戸
◎戸当たり家賃収入月額　\102,000

25～30年目期間定額
◎修繕支出総額        1,751万円
◎戸当たり修繕積立額　  \14,000
◎積立割合 　　　　　　　 13.2%
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したがって、既存の積立型金融商品のうち、この条件に当てはまらない商品は対象としない。

これに加えて、前述のオーナー意向や修繕資金需要特性から、積立商品に求められる商品性とし

て以下の①～⑥が考えられる。また、積み立てへのさらなるインセンティブを高めるとともに、

インフレヘッジのために⑦の運用収益への期待を加えたい。 

①元本保証→積立への安心感の付与。 

②節税メリット→節税メリットにより、積立への強いインセンティブを与える。 

③解約・払出の柔軟性→修繕の発生に応じて自由に引き出せる。 

④積立額の柔軟性→修繕支出が少ない初期に多く積み立てるなど、積立額の設定に自由度がある。 

⑤期間設定の柔軟性→大規模修繕の発生時期に合わせて期間を柔軟に設定できる。 

⑥災害等への対応→災害や事故への損害を保障する。 

⑦運用収益への期待→ある程度の運用収益が期待できる。 

 

(2) 既存商品の商品化に向けた長所・短所 

以上の条件を有する金融商品として、生命保険、損害保険、変額年金保険、信託、金融債が計

画修繕積立商品として応用できると考えられる。そこで、これらの商品を取り扱う複数社にヒア

リングを行い、それぞれの長所と短所について考察した結果が図表－25 である。 
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図表－25 積立商品別長所・短所 

積 立 商 品 長   所 短   所 

生 命 保 険 

・長期間の付保契約が可能（修繕
計画期間と整合） 

・一定に節税メリットがある。 

・積立者が比較的高年齢（公社保証委託者平
均５７歳）であることから、積立額より返戻額
が低くなる可能性が高い。 

・同上理由から平準払いの保険に加入できな
い可能性が高い。 

・積立者は既に生命保険に加入している可能
性が高く、選好され難い。 

・若年層の利用でも高利回りを期待できない。

損 害 保 険 

・賃貸マンション融資にあたっては
火災保険の付保を条件にしてお
り、この火災保険に積立特約を付
加することで余計な保険を付保す
る必要がない。 

・様々な災害時の対応が可能となる
パッケージ商品の組成が可能。 

・火災保険の積立特約の場合、一部の例外を
除き積立期間が最長１０年までと期間限定的
である。 

・機構融資については、太宗が特約火災保険
に加入しており、当該特約火災保険には積
立特約を付加できない。（利用者が民賃に
限定される。） 

・高利回りを期待できない。 

変額年金保険 

・長期間の付保契約が可能（修繕
計画期間と整合） 

・高利回りが期待できる。 
・一定に節税メリットがある。 

・保険料一時払い（最低２００万円）を基本とす
るため、賃料収入の多いマンションに限られ
る。 

・年金開始年齢と修繕工事のタイミングを予め
確定する必要がある。（契約者貸付で対応
する場合、元本割れリスクの可能性あり。） 

信 託 

・長期間の積立が可能（修繕計画
期間と整合） 

・積立額を自由に設定できる。（積
立目標額と整合） 

・元本割れしない。 

・節税メリットがない。（租税特別措置法で手
当てされれば積立金を損金扱いできる先例
あり。但し、認められるハードルは高い。） 

金 融 債 

・元本割れしない。 
・比較的高利回りが期待できる。 
・修繕融資を受ける場合に保証料
の割引あり。 

・節税メリットがない。 
・積立金額（50 万円単位）、積立期間が硬直
的（10 年） 

(現時点において、賃貸住宅は対象外) 

 

 

このように、金融商品にはそれぞれに長所、短所があり、計画修繕の資金需要にマッチする絶

対的優位な既存の積立商品は存在しないことが分かった。そこで、金融商品それぞれの長所を生

かした、既存の複数商品の組合せによる、パッケージ商品とすることで資金需要にマッチする商

品の可能性を検討することにした。(7) 

 

(3) 既存商品を活用した積立のケーススタディ 

検討は、生命保険と損害保険の既存商品をベースに、35 年間の長期修繕計画に基づく修繕支出

予算に対し、基本的には計画期間中における３回の大規模修繕とその間の修繕に対応した積立を

                                                                                       
(7)

 計画修繕の資金需要にマッチする、新商品開発を金融機関に求めることも考えられるが、金融商品を取り扱う各社とも昨今

はこれまで多様化、複雑化した商品を整理統合する方向にあり、このような業界を取り巻く環境等から、現時点において新

規認可を目指すことは非現実的であることが各社のヒアリングから判明した。 

（資料）住宅改良開発公社及びニッセイ基礎研究所作成 
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行う場合の保険料を検討。さらに、突発的な臨時所要額に対してどのように対応できるか、その

限度についても検討した。ケーススタディの前提条件は次のとおりである。 

【対象物件】 

●公社事業における典型的な賃貸物件の４タイプを対象とした。ここでは例示的にタイプ１

（RC・ファミリー世帯向け）のみを示す。 

【積立目標額】 

●修繕支出試算額に対し、次の３つのケースを積立目標額として設定した。積立と融資の組

合せを前提としているが、ケースとして所要額の 100％を積み立てた場合も検討した。 

●ケース①：所要額の 100％積立、ケース②：所要額の 50％積立、ケース③：所要額の 30％

積立。 

●修繕支出は共用部改修費と住戸内設備等修繕・交換費を対象とし、退去時室内補修費は除

いた。 

【契約者年齢】 

●賃貸住宅オーナーは比較的高齢の方が多いという現状をふまえるため、公社事業における

平均年齢を保険加入年齢と設定した。公社事業における平均年齢は次のとおりである。 

●保証委託者平均年齢 57 歳、連帯債務者を含む平均年齢 49 歳(8)。 

【修繕支出試算】 

●前述の建物タイプ別修繕支出試算に基づく。 

【物件価格（建築費）】 

●公社事業実績における平均建築費単価を基に、建築工事費総額を次のように想定した。 

●タイプ１：想定建築工事費総額 \288,486,000 

【家賃】 

●マンション 50～70 ㎡の東京都城東と福岡市の平均賃料から下表のように想定した。 

 

図表－26 家賃試算（参考） 

設定地域 東 京 福 岡 
 家賃総額 （借上賃料）* 家賃総額 （借上賃料）* 
戸当たり賃料月額 12.7 万円 （11.4 万円） 10.2 万円 （9.2 万円）

総賃料月額 228.6 万円 （205.2 万円） 183.6 万円 （165.6 万円）

総賃料年額 2,743.2 万円 （2,462.4 万円） 2203.2 万円 （1,987.2 万円）

期初敷金収入試算（月額家賃3ヵ月） 685.8 万円 （615.6 万円） 550.8 万円 （496.8 万円）

 

 

① 生命保険商品によるケーススタディ 

12 年目、24 年目、30 年目という大規模修繕のサイクルに合わせて、３つの養老保険を組み合

わせて積立を行うものとし、各々の保険商品毎に、満期返戻金を大規模修繕費に充当する。 

                                                                                       
(8)

 1996～2006 年度の 10 年間における公社共同事業の申請者、11,787 人（主たる債務者 6,108 人及び連帯債務者 5,679 人）の

平均年齢 

（注）借上賃料：家賃総額から PM 管理費 10％控除後にオーナーが受け取る賃料 

（資料）（財）日本賃貸住宅管理協会の 2006 年度賃貸住宅市場動向調査の平均賃料を基にニッセイ基礎研究所作成 
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13～23 年目の毎期の修繕費については、年金保険を活用して積立を行うものとし、毎年受け取

る年金を修繕費に充当する。 

ただし、年金開始年齢が 75 歳開始までの取扱であるため、45 歳を超える場合、31～35 年目に

対応することはできない。 

 

図表－27 養老保険と年金保険の組合せによる、修繕積立商品設計の概要 

活用する既存 
商品名称 

養老保険、年金保険 

商品特性 

養老保険：保険期間中の死亡・高度障害保障を確保しつつ、保険期間満了時
は満期保険金を受け取ることができる。 
※特に、高齢層や保険期間が短い契約では積み立てた保険料総額

より、受け取る保険金額が小さくなる可能性が高い。 
※死亡保障に対する診査（危険選択）があるため、健康状態の悪い

人は加入できない。 
年金保険：年金開始年齢まで保険料を積み立て、その積立金を原資に年金を

一定期間支払う商品。 
※元本割れは発生しない。 
※養老保険同様に診査がある（ただし、養老保険よりも基準は緩や

か） 

保険の範囲 

養老保険（保険期間中）死亡・高度障害保障 
（保険期間満了時）満期保険金 

年金保険（年金開始前）死亡保障 
（年金開始後）年金 

保険期間 

養老保険（年満期）10 年、15 年、20 年、25 年、30 年 
（歳満期）55 歳、57 歳、60 歳、65 歳、70 歳、75 歳、80 歳、85 歳 

年金保険（年金開始年齢）55 歳、60 歳、65 歳、70 歳、75 歳 
（年金種類）5 年、10 年、15 年確定年金 

※養老保険・年金保険ともに年齢に応じて選択可能な期間は異なる。 

35 年間の契約回数 1 回（１年目に全件契約する。） 

12、24、30 年目の大規模
修繕支出への対応方法 

満期保険金を充当 

13～23 年目、31～35 年
目への対応方法 

年金を充当 
（年金開始年齢が 75 歳開始までの取扱であるため、45 歳を超える場合、31～
35 年目に対応することはできない） 

臨時所要額への対応及
び方法 

可（部分解約、契約者貸付） 

契約の自動更新の可否 不可 

満期金への質権設定 満期保険金は可、年金は不可 

満期返戻金の公社代理
受領 

不可 

積立額変更の可否 
契約期間中の変更：可（但し減額のみ） 
契約更新時等における変更：（更新の取扱なし） 

（資料）内部検討会
(9)

及びニッセイ基礎研究所作成 

このケーススタディを図化したのが図表－28 である。このケーススタディは、最初の年に４つ

の保険全てを契約するため、全期間にわたる積立を期初から担保できる点が利点として挙げられ

る。また、修繕支出が少ない 12 年目の大規模修繕までの期間の積立額が相対的に高くなることか

                                                                                       
(9)

 計画修繕積立制度検討委員会における専門委員や金融機関の有識者を中心に、委員会に合わせて主に積立商品を具体的に検

討する機関として設置。 
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ら、修繕支出にマッチしていると言える。 

 

図表－28 養老保険・年金保険を活用した修繕資金需要への対応 
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修繕必要額 積立１に対する満期保険金額 積立2に対する満期保険金額 積立3に対する満期保険金額

積立4に対する年金 支払保険料総額

積立①　養老保険
積立期間1～11年目

積立②　養老保険
◎期間1～25年目 積立③　養老保険

◎期間1～30年目積立④　年金保険
◎期間1～11年目

 

 

 

② 積立傷害保険によるケーススタディ 

12 年目、24 年目、30 年目という大規模修繕のサイクルには積立普通傷害保険の解約返戻金、

13～23 年目等の毎期に発生する修繕は、年金形式の給付が可能な年金払積立傷害保険の給付金で

対応する。 

積立普通傷害保険は保険期間を 10 年とする。その間に発生する大規模修繕（12 年目、24 年目、

30 年目）に対応した積立額を設定し、12 年目・24 年目には中途解約により充てるものとする。 

（資料）内部検討会及びニッセイ基礎研究所作成 



126 ニッセイ基礎研 所報 Vol.48 

図表－29 積立傷害保険と年金払積立傷害保険の組合せによる、修繕積立商品設計の概要 

活用する既存商品名称 積立普通傷害保険、年金払積立傷害保険 

商品特性 

積立普通傷害保険 
積立型の傷害保険で、被保険者は１名。事故によるケガを補償（死亡・後

遺障害、入院、通院）。※後遺障害倍額補償付 
保険期間は 10 年が最長。10 年後以降の継続契約の予定利率はその時の金

利情勢による予定利率が適用されるため、プランご提案時に満期返れい
金の受取額等について確定できない。（プランの試算では、Ｈ18.8 現在
の数字を使用している。） 

年金払積立傷害保険 
補償内容は積立普通傷害保険と同じ。事故によるケガを補償（死亡・重度

後遺障害）。※後遺障害は重度のみ 
年金形式で給付金を受け取ることができる。保険期間開始時の予定利率に

より基本給付金額が決められる。 

保険の範囲 
被保険者：本人または家族  保険金額：それぞれのプランにより変わ

る（年金払積立傷害は、年々階段式に保険金額が増加する。） 

保険期間 

積立普通傷害保険：最長保険期間 10 年（被保険者年齢 70 歳まで）、年金
払積立傷害：被保険者年齢により制限がある。 

被保険者の年齢に制限がある場合は、対象範囲内の家族を被保険者とすれ
ば引受可能。 

35 年間の契約回数 
積立普通傷害保険：４回、年金払積立傷害：２回 
（ただし、将来の継続契約時に、同一の商品を販売していない可能性がある） 

12、24、30 年目の大規模
修繕支出への対応方法 

積立普通傷害保険の解約返れい金 

13～23 年目、31～35 年目
への対応方法 

年金払積立傷害保険の給付金 

臨時所要額への対応及び
方法 

可（契約者貸付） 

契約の自動更新の可否 不可 

満期返戻金への質権設定 可 

満期返戻金の公社代理受
領 

可（方法：契約者からの委任状（印鑑証明書付） 

積立額変更の可否 
契約期間中の変更：積立普傷は不可、年金払積傷は可（一定の条件あり）
契約更新時等における変更：可 

 

このケーススタディを図化したのが図表－30 である。 

このパッケージのメリットとしては、まず、火災保険の場合は建築費融資時に併せて契約する

可能性が高いことから、あえて傷害保険にすることで、オーナーが選択しやすくなる点が挙げら

れる。 

また、図表－30 で分かるように、最長 10 年の契約を繰り返し、かつ一部中途解約で対応する

ことにより、長期修繕計画にまんべんなく対応できる。 

さらに、満期返戻金への質権設定が可能であり、契約者からの委任状があれば修繕工事を実施

したり監督したりする機関が満期返戻金を代理受領することも可能であるため、満期返戻金を確

実に修繕費に使用することができる。 

デメリットとしては、35 年間で、積立普通傷害保険を４回、年金払積立傷害保険を２回契約す

（資料）内部検討会及びニッセイ基礎研究所作成 



ニッセイ基礎研 所報 Vol.48 127 

ることが必要になり、これらを自動更新することができないため、確実に次期の大規模修繕に向

けた積立を開始するための担保がないことが挙げられる。 

また、10 年後以降の継続契約の予定利率はその時の金利情勢により適用されるため、当初のプ

ラン提案時に満期返戻金の受取額等について確定できないので、契約者にとっては分かりにくさ

が残る。 

さらに、契約手続きが煩雑になり、販売あっせんする側も契約者側も商品として分かりにくい

ものになることが予想される。 

図表－30 傷害保険を活用した修繕資金需要への対応 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

(4) 複数商品の組合せによるパッケージ商品化の課題 

以上のように、保険期間を長期に設定できる生命保険の利点を生かし、２種類の生命保険商品

を複数組み合わせる方法では、期初に１回契約すれば積立額が確定するため、商品としては分か

りやすく、かつ修繕支出が少ない１回目の大規模修繕までの積立額が結果として高くできるため、

その面では修繕支出にマッチしているといえる。 

ただし、１回切りの契約とはいえ、養老保険を複数契約するのに加えて年金保険の契約により、

合計４つの商品を契約することになるため、パッケージ商品とはいえ、販売するには、賃貸住宅

オーナーへの説明が難しく、かつオーナーにとっても理解しにくいものになる。 

また、最長 10 年の積立傷害保険を連携して、３回の大規模修繕に対応し、かつ年金払積立傷害

保険で毎期発生する住戸内設備等修繕に対応する方法は、これによってほぼ計画どおりに積み立

てることが可能になるが、やはり複数回、複数商品の契約はそれだけで手続きが煩雑になり、説

明しにくくかつ理解しにくいものになる。 

このように、複数種類の商品組合せによるパッケージ化は、賃貸住宅オーナーにとって分かり

にくく、販売あるいはあっせんする機関にとっては説明が難しいものになることが課題と言える。 
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積立①　積立傷害保険
◎期間1～10年目

積立②　積立傷害保険
◎期間10～20年目 積立③　積立傷害保険

◎期間20～30年目

積立④　年金払積立傷害保険
◎期間1～10年目

積立⑥　年金払積立傷害保険
◎期間20～30年目

積立⑤　年金払積立傷害保険
◎期間10～20年目

⑦一時払傷害保険
◎期間10～12年目

⑧一時払傷害保険
◎期間20～24年目

（資料）内部検討会資料を基にニッセイ基礎研究所作成 
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(5) 融資との組合せによる収支シミュレーション 

そこで次に、建物タイプ１（ＲＣ・ファミリー世帯向け）の修繕支出試算を用いて、単一の積

立商品と融資の組合せによる収支シミュレーションを行った。シミュレーションの主な前提は図

表－31 のとおりである。 

図表－31 シミュレーションの主な前提条件（タイプ１：RC・ファミリー世帯向け，東京） 

有効率（レンタブル比、％）  77%
地価水準（円／㎡） (注 1) 228,000 
家賃水準（円／月／有効面積㎡） (注 2) 1,924 
戸当たり賃料月額（円／戸／月）  127,000 
年間賃料総額（駐車場を除く）  27,432,000 

空室率  5％

工事単価（円／㎡） (注 3) 188,000 
工事費総額（円）  288,486,000 
駐車場台数  18 
駐車場代（円／月／台）  15,000 

 

 

 

① 年金保険による積立と修繕融資の組合せ 

３回の大規模修繕は修繕融資により、住戸内設備等修繕・交換に年金保険を活用する。保険契

約は初年度に１回で完了する。 

12 年目の大規模修繕には、修繕支出の 80％を融資、24 年目は 70％を融資、30 年目は 75％を融

資し、残りは収支益を充当する。 

年金保険による積立は、１～16 年目まで、毎年 228 万２千円。戸当たり月額約１万 1,000 円。

年金は 17 年目から 26 年目まで、毎年 400 万円を受け取る。単純収支と累計収支はともに全期間

プラスとなる。 

 

図表－32 年金保険による積立と修繕融資の組合せ、事業収支シミュレーション結果 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（注１）都道府県地価調査 2005 年都下１７市平均 

（注２）（財）日本賃貸管理業協会 2006 年度賃貸住宅市場動向調査からマンション 50～70 ㎡の東京都城東 

（注３）公社事業実績 

（出所）ニッセイ基礎研究所作成 
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② 金払積立傷害保険と修繕融資の組合せ 

保険期間 10 年と 16 年の年金払積立傷害保険により初年度から積立て、11 年目から 36 年目ま

で年金を受け取り、これをその間の修繕支出に充当する。２本の保険契約は初年度に１回で完了

する。 

12年目の大規模修繕は支出総額の75％を修繕融資、24年目は70％、30年目は85％を融資する。

これによりタイミングのギャップが解消される。 

年金払積立傷害保険による積立は、１～10 年目まで、毎年 299 万 2,000 円。戸当たり月額約１

万 4,000 円。11～20 年目は毎年 126 万 9,000 円。戸当たり月額約 5,000 円。年金は 10～19 年目

まで毎年 180 万円、20～24 年目まで毎年 540 万円を受け取る。単純収支と累計収支はともに全期

間プラスとなる。 

融資の階数を増やすことにより、年金払積立傷害保険の契約を１本にすることも可能である。 

図表－33 年金払積立傷害保険による積立と修繕融資の組合せ、事業収支シミュレーション結果 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

③ 立火災保険と金銭信託の組合せ 

期間 10 年の積立火災保険を３回用いて、12 年・24 年・30 年目の大規模修繕費用に対応する。 

10 年目、20 年目の満期返戻金を金銭信託に組み入れることでギャップを解消する。 

収支は全期間プラスになる。 

契約３件は 10 年毎に締結する。 

なお、31 年以降の保険料積立については掛け捨ての火災保険で試算した。 

図表－34 積立火災保険による積立と金銭信託の組合せ、事業収支シミュレーション結果 

 

 

 

 

 

 

 

 

（資料）ニッセイ基礎研究所作成 
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(6) 積立と融資の組合せによる商品化の検討 

以上のように、単一の既存商品による積み立てに融資を組み合わせることで、計画修繕需要に

マッチすることができることが分かった。 

そこで、単一の積立商品による修繕積立を基本とし、積立だけで資金需要にマッチしきれない

部分を融資でカバーするという、積立と融資の組合せによる制度構築を考えたい。つまり、修繕

資金の積立を条件に融資するのである。 

この際の融資は、賃貸住宅建設費の融資機関やその融資保証機関による、追加融資として行う

ことが望ましいと考える。それは、債権者という立場から、債権保全として適切な修繕を促す必

然性があるからである。 

これを制度的に捉えると、賃貸住宅建設費の融資機関あるいは融資保証機関が、建設費融資の

返済分に応じて追加融資保証枠（コミットメントライン）を設定し、修繕工事が必要なときに、

積立の実績に応じて追加融資保証枠の中から融資が行える仕組みが考えられる。 

これによって、次のようなメリットが生じると考えられる。 

①個別の賃貸住宅経営（賃料収入状況）に応じて、柔軟に積立額を設定することができる。 

②追加融資保証枠の設定により、予定外の急な修繕需要に対処できる。 

③積立金のない既存の賃貸住宅における修繕に対応することができる。 

④追加融資を得ることによる節税メリット（相続税対策）を効果的に与えることができ、これを

インセンティブとして、積立への参画を促すことができる。 

特に、賃貸住宅オーナーの最大の関心事は相続税対策であると言われていることから、修繕目

的の積立不足分に対応した追加融資によって、オーナーは適切な範囲で負債を増やし、相続税節

税効果を高めるメリットが生まれる。これを戦略的に行うことで、計画修繕の促進を誘導し、ス

トック更新を図る制度創設ができるのではないかと思われる。 

 

図表－35 積立と融資の組合せによる計画修繕積立制度のイメージ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
（資料）ニッセイ基礎研究所作成 
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(7) 制度成立の前提条件 

ここまでの収支シミュレーションは家賃収入を全期間一定にしており、制度構築に当たっても

一定の家賃収入や利回りを確保する仕組みを導入する必要がある。 

そのために考えられるのは、ＰＭ会社による一括借上げ（サブリース）である。これによって

安定した家賃収入を確保するとともに、適切な管理と日々の補修工事及び修繕を確実に実施し担

保価値の維持を図る。 

また、追加融資の際には、従来の土地担保評価に代わって、収益還元法にウェイトを置いた担

保評価を導入することも考慮する必要がある。これによって、計画修繕を実現し、良質な賃貸住

宅を長期に維持する良い循環をつくりだすことが期待できる。 

図表－36 計画修繕積立制度による資産価値を維持する良循環 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

５．積立の市場規模 

 

今回の検討は限られた商品によるものであるが、融資と組み合わせることにより既存の様々な

商品も応用できると考えられる。様々な賃貸住宅オーナーの事情に応じて選択可能となるように、

なるべく多様な積立商品を提供できるようにすることが制度普及上望ましいと思われる。 

そうしたときに鍵を握るのは、いかに多くの金融機関が参画するかである。そこで、ここでは

計画修繕積立制度の市場規模について、単純な条件ではあるが試算を行った。 

2004 年における非木造の貸家住宅着工戸数が 32 万 7,000 戸であったことから、これを新規年

間制度利用規模と想定して、建物タイプ別修繕支出試算による、35 年間の修繕支出４タイプ平均、

戸当たり約 510 万円全額を積み立てると仮定し、これを新規年間制度利用規模に乗じると、約１

兆 6,700 億円になる。年間では、約 476 億 2,000 万円の積立額になる。 

また、築 20 年までの非木造民営借家戸数に、積立未実施率 66.1％(10)を乗じた、353 万 1,300

戸を既存分制度利用戸数として、これら全てが制度を利用して 35 年間の積立を行ったと仮定する

と、これに戸当たり総積立額 510 万円を乗じると、35 年間の総積立額は約 18 兆 96 億円になる。

                                                                                       
(10)

 「賃貸住宅経営の実態把握アンケート集計結果」2002 年 6月/国土交通省 （財）日本賃貸住宅管理協会 に基づく。 



132 ニッセイ基礎研 所報 Vol.48 

年間にすると約 5,145 億 6,100 万円の積立額になる。 

図表－37 計画修繕積立制度市場規模試算 

  利用戸数 総積立額（35 年間） 年間積立額 

新規年間制度利用規模 327,000 戸 （年間戸数） 1 兆 6,677 億 0,000 万円 476 億 4,857 万円

既存分制度利用規模 3,531,300 戸 （総戸数） 18 兆 96 億 3,000 万円 5,145 億 6,086 万円

 

 

 

 

 

 

 

以上は、制度が最大限利用された場合の試算だが、積立商品自体の商品性のみで計画修繕を普

及するには限界があり、その市場規模は限られたものでしかないと思われる。 

オーナーヒアリングによるオーナー意向を考慮すると、建物維持管理や修繕工事の実施に伴う

支援や、安定した賃貸経営を図るための仕組みなど、制度に与えられる付加価値によって市場規

模を拡大することができ、それだけ良好な賃貸住宅ストックを増やしていくことに繋がると考え

られる。制度構築に当たってはこのような付加価値も考慮したい（図表－38）。 

 

図表－38 市場規模決定要因と市場規模の関係のイメージ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

(注１) 建物タイプ別修繕支出試算による、35 年間の 4 タイプ別修繕支出の平均が、1 戸当たり 510 万円（35 年間総額）全額

を積み立てると仮定。 

(注２) 住宅着工統計 2004 年の賃貸住宅供給戸数（年計・全国・鉄骨造、鉄筋コンクリート造、鉄骨鉄筋コンクリート造）

(注３) 住宅・土地統計調査による民営借家（築 20 年までの非木造）戸数に積立未実施割合 66.1%「賃貸住宅経営の実態把握

アンケート集計結果 2002 年 6 月/国土交通省 （財）日本賃貸住宅管理協会」を乗じた戸数。 

（資料）住宅着工統計を基にニッセイ基礎研究所作成 

（資料）財団法人住宅改良開発公社及びニッセイ基礎研究所 

（試算方法）

年間契約件数（想定） 戸当たり35年間平均積立総額(*1) 総積立額（35年間） 年間積立額

新規年間制度利用規模（フロー） 327,000 戸(*2)　× 510万円・戸当たり（35年間）　＝ 166,770,000 万円 4,764,857 万円

既存分制度利用規模（ストック） 3,531,300 戸(*3)　× 510万円・戸当たり（35年間）　＝ 1,800,963,000 万円 51,456,086 万円
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６．計画修繕積立制度の枠組み 

 

(1) 計画修繕積立制度に求められる要素 

ここまでの検討から、計画修繕積立制度に求められる要素として、大きく次の３つに整理でき

る。 

①修繕に関するサービスについてのオーナー意向から、建物を良好に保つための専門的サービス

の提供 

②積立商品の商品性に関するオーナー意向及び計画修繕支出特性より、融資と組み合わせた積立

商品開発 

③安定した賃料収入の確保等、制度成立の前提条件から、修繕積立制度を普及させるための仕組

み作り 

 

図表－39 計画修繕積立制度に求められる要素 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

これらの要素を含めた、新たなパッケージ制度を構築し、公社のような公的機関が制度実施主

体となることで計画修繕の普及に貢献できると考える。具体的には次のような制度を提案したい。 
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（資料）ニッセイ基礎研究所作成 
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(2) 計画修繕積立制度の全体像 

① 計画修繕積立制度の条件とサービス 

賃貸住宅オーナーは次の３つを条件に制度実施主体と計画修繕積立制度契約を結ぶ。 

１．長期修繕計画の策定 

２．長期修繕計画に基づく修繕費の積立 

３．一括借上契約による安定収益の確保 

また、契約によって、制度実施主体はオーナーに次の３つのサービスを提供する。 

１．建物維持管理サポート 

２．融資保証枠（コミットメントライン）の設定 

３．積立商品「修繕くん」のあっせん 

 

図表－40 計画修繕積立制度の全体像 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

② 一括借上方式による安定収益の確保 

ＰＭ会社と一括借上契約による家賃保証で安定した賃料収益を確保し、確実に修繕積立が行わ

制度実施主体

PM会社

積立商品
提供会社

（保険等）

修繕資金
融資機関

一括借上契約

保険契約等 借入契約

施工会社入居者

オーナー

修繕資金融資

積立金

（保険料等）

修繕金

（保険金等）
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（保険料等）

家賃

借上賃料

債務保証

施工

修繕費
賃貸住宅

修繕費
請負契約

　計画修繕積立制度契約３つの条件

　1.長期修繕計画の策定

　2.長期修繕計画に基づく修繕費の積立

　3.一括借上契約による安定収益の確保

　　　　　計画修繕積立制度３つの柱

　　　　　（契約による３つのサービス）
1.建物維持管理サポート

2.融資保証枠（コミットメントライン）の設定

3.積立商品「修繕くん」のあっせん

計画修繕積立制度契約

賃貸借契約

③

③’

④

⑤

①

②

（資料）ニッセイ基礎研究所作成 
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れるようにする。 

③ 家賃収入から一定額を積立商品に積み立て 

制度実施主体が積立商品をあっせんし、積立商品を提供する金融機関とオーナーとの契約によ

り、オーナーが毎月の賃料収入から一定額を積立商品提供会社に支払い、適切な水準の金額を積

み立てる。 

ＰＭ会社との契約により、入居者から徴収する家賃から直接積立金を積立商品提供金融機関に

支払うことで、より確実に積立が行われることも考えられる。 

④ 融資保証枠の設定により、修繕が必要な際に修繕融資が受けられる 

制度実施主体がオーナーに対する融資保証枠を設定することにより、修繕工事が必要なときに、

制度実施主体が債務保証することで、融資機関からの修繕融資が受けられるようにする。 

⑤ 適切な修繕工事の実施 

修繕工事を行う施工会社との請負契約により、施工会社に修繕工事費（積立金および修繕融資）

を支払い、施工を実施する。 

施工に当たっては、制度実施主体が専門家や専門機関と連携して提供する「建物維持管理サポ

ート」により適切に行われるようにする。建物維持管理サポートは、次の５つの支援サービスか

ら構成される。 

１．長期修繕計画作成・評価・見直し 

２．適切な建物劣化診断の実施 

３．修繕工事費の妥当性評価 

４．信頼できる施工会社のあっせん 

５．大規模修繕工事の監理 

 

７．今後の課題 

 

以上のように計画修繕積立制度の全体像を示すことができたが、制度構築及び制度普及の実現

に向けて、以下の検討課題が残されている。 

 

(1) 賃貸住宅における長期修繕計画の確立、普及のための課題 

ここまで修繕支出を試算するために、公社の典型的な賃貸住宅を元に分譲マンションの基準や

ＰＭ会社の事例、積算資料などを用いて長期修繕計画を作成したが、計画修繕積立制度のベース

になるものだけにより精緻に実態を把握し、今回用いた基準が妥当かどうかを検証する必要があ

る。 

その上で、賃貸住宅における修繕項目、修繕周期、工事単価の基準作りを行い、賃貸版長期修

繕計画を一般化することが必要である。 
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(2) 長期修繕計画策定支援システムの構築 

賃貸住宅における計画修繕を普及させるためには、そのベースとなる長期修繕計画の作成を普

及啓発していく必要がある。 

そのためには、長期修繕計画策定マニュアルや策定支援システムを開発し、賃貸住宅オーナー

やＰＭ会社などの関係者が取り組みやすくすることが重要になる。 

策定支援システムは、民間ＰＭ会社等が作成した長期修繕計画の妥当性をチェックするために

も必要になる。 

 

(3) ＰＭ会社等との連携 

① 制度普及に向けた連携 

ＰＭ会社との連携の基に、計画修繕積立制度そのものの普及に努める必要がある。 

特に、まだ計画的な修繕を業務に取り込んでいない中小規模の事業者に対しては、上記マニュ

アルやシステムも含めて、必要な支援を業界団体との連携により行っていく必要がある。 

 

② 一括借上管理方式の普及に向けた検討 

修繕積立制度は、一括借上管理方式による安定した家賃収入の確保を前提にしている。したが

って、一括借上管理方式の普及が重要になる。そのためには、一括借上管理方式を行うことが困

難な中小のＰＭ会社が取り組みやすくする仕組みづくりが必要である。 

その中で、より確実に積立が行われるように、ＰＭ会社が家賃から直接積立に回す仕組みを検

討する必要がある。 

 

(4) 金融機関との連携 

① 積立商品の商品化 

積立商品に関して、既存商品を活用した積立商品化へ向けて金融機関と連携を深めていく一方

で、より計画修繕積立に適した、中長期に積立可能かつ弾力的に支出可能な商品の開発を銀行・

保険業界に要請していく必要がある。 

② 追加融資保証枠（コミットメントライン）制度の具体化と収益還元法による担保評価の導入 

追加融資についても金融機関に協力を要請し、具体的な修繕融資保障枠（コミットメントライ

ン）制度の検討を連携して行う必要がある。特に、収益還元法による担保価値評価の導入やその

システムの具体化などが重要な課題になる。 

併せて、アメリカのホームスタイル・リノベーション・モーゲージ(11)やフランスの築年数の長

い建物の改良を促すローンなど、計画修繕による長寿命化に資する融資制度の開発も検討する必

要がある。 

 

                                                                                       
(11)

 Fannie Mae’s Home Style Mortgage：改修・補修後の住宅の鑑定価格に基づいて買い手に貸し付けるローン。 
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(5) 行政機関との連携 

冒頭述べたように、今後は住宅を長期に利用するための計画修繕は、住宅政策の重要な課題で

あり、計画修繕積立制度を賃貸住宅市場に投入することは、こうした政策的課題への具体的な対

応策を講じることであり、修繕積立商品の導入においてはより利用しやすい商品とするために、

国に対し規制緩和などを求めていく必要も考えられる。 

さらに、計画修繕積立制度を普及するための政策的な誘導、支援措置を、国や地方公共団体か

ら得ていくことも検討していく必要がある。 

 

８．おわりに 

ここに挙げたように、関連するＰＭ業界や金融機関、さらには行政機関との連携が制度の実現、

普及に向けて重要になる。制度実施主体となるべき公的機関がイニシアティブを取りつつ、これ

ら関係機関の協力により、早期に制度実現に向けた検討に着手し、賃貸住宅における計画修繕積

立制度の普及実現を期待したい。 

 

 

参考文献 

 

[1] 財団法人日本賃貸住宅管理協会 長期修繕研究部会（2004）「賃貸住宅版長期修繕計画案作

成マニュアル」、財団法人日本賃貸住宅管理協会 東京支部。 

[2] 財団法人マンション管理センター（2004）「改訂版マンションの修繕積立金算出マニュアル 

修繕積立金算出システムの解説」、財団法人日本賃貸住宅管理協会 

[3] 国土交通省（2004）「改修によるマンションの再生手法に関するマニュアル」、国土交通省 

[4] 建築工事研究会（2006）「積算資料ポケット版マンション改善編 2006 前期、後期」、財団法

人経済調査会 

[5] 自由民主党政務調査会住宅土地調査会（2007）「200 年住宅ビジョン より長く大事に、よ

り豊かに、より優しく－住宅改革・ゆとりある住生活を目指して－」、自由民主党 

[6] 篠原二三夫（2007）「『200 年住宅』ロードマップの導入と展望」、ニッセイ基礎研 REPORT、

№129,2007/11 



<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /None
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Dot Gain 10%)
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (Japan Color 2001 Coated)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Error
  /CompatibilityLevel 1.7
  /CompressObjects /Tags
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /DetectCurves 0.0000
  /ColorConversionStrategy /CMYK
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedOpenType true
  /ParseICCProfilesInComments true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 1048576
  /LockDistillerParams false
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize true
  /OPM 1
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveDICMYKValues true
  /PreserveEPSInfo true
  /PreserveFlatness true
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments true
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts true
  /TransferFunctionInfo /Apply
  /UCRandBGInfo /Preserve
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /CropColorImages true
  /ColorImageMinResolution 300
  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleColorImages false
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 600
  /ColorImageDepth 8
  /ColorImageMinDownsampleDepth 1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages true
  /ColorImageFilter /FlateEncode
  /AutoFilterColorImages false
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /CropGrayImages true
  /GrayImageMinResolution 300
  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleGrayImages false
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 600
  /GrayImageDepth 8
  /GrayImageMinDownsampleDepth 2
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeGrayImages true
  /GrayImageFilter /FlateEncode
  /AutoFilterGrayImages false
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /CropMonoImages true
  /MonoImageMinResolution 1200
  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleMonoImages false
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 1200
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects false
  /CheckCompliance [
    /None
  ]
  /PDFX1aCheck false
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly false
  /PDFXNoTrimBoxError true
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile (None)
  /PDFXOutputConditionIdentifier ()
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName ()
  /PDFXTrapped /False

  /CreateJDFFile false
  /Description <<

    /BGR <>
    /CHS <FEFF4f7f75288fd94e9b8bbe5b9a521b5efa7684002000410064006f006200650020005000440046002065876863900275284e8e9ad88d2891cf76845370524d53705237300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c676562535f00521b5efa768400200050004400460020658768633002>
    /CHT <FEFF4f7f752890194e9b8a2d7f6e5efa7acb7684002000410064006f006200650020005000440046002065874ef69069752865bc9ad854c18cea76845370524d5370523786557406300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c4f86958b555f5df25efa7acb76840020005000440046002065874ef63002>
    /CZE <>
    /DAN <>
    /DEU <>
    /ESP <>
    /ETI <>
    /FRA <>
    /GRE <>

    /HRV (Za stvaranje Adobe PDF dokumenata najpogodnijih za visokokvalitetni ispis prije tiskanja koristite ove postavke.  Stvoreni PDF dokumenti mogu se otvoriti Acrobat i Adobe Reader 5.0 i kasnijim verzijama.)
    /HUN <>
    /ITA <>
    /KOR <FEFFc7740020c124c815c7440020c0acc6a9d558c5ec0020ace0d488c9c80020c2dcd5d80020c778c1c4c5d00020ac00c7a50020c801d569d55c002000410064006f0062006500200050004400460020bb38c11cb97c0020c791c131d569b2c8b2e4002e0020c774b807ac8c0020c791c131b41c00200050004400460020bb38c11cb2940020004100630072006f0062006100740020bc0f002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e00300020c774c0c1c5d0c11c0020c5f40020c2180020c788c2b5b2c8b2e4002e>
    /LTH <>
    /LVI <>
    /NLD (Gebruik deze instellingen om Adobe PDF-documenten te maken die zijn geoptimaliseerd voor prepress-afdrukken van hoge kwaliteit. De gemaakte PDF-documenten kunnen worden geopend met Acrobat en Adobe Reader 5.0 en hoger.)
    /NOR <>
    /POL <>
    /PTB <>
    /RUM <>
    /RUS <>
    /SKY <>
    /SLV <>
    /SUO <>
    /SVE <>
    /TUR <>
    /UKR <>
    /ENU (Use these settings to create Adobe PDF documents best suited for high-quality prepress printing.  Created PDF documents can be opened with Acrobat and Adobe Reader 5.0 and later.)
    /JPN <FEFF0050004400460031002e0037002d003600300030006400700069002d0043004d0059004bff08975e57277e2e300130d530a930f330c857cb8fbcff09>
  >>
  /Namespace [
    (Adobe)
    (Common)
    (1.0)
  ]
  /OtherNamespaces [
    <<
      /AsReaderSpreads false
      /CropImagesToFrames true
      /ErrorControl /WarnAndContinue
      /FlattenerIgnoreSpreadOverrides false
      /IncludeGuidesGrids false
      /IncludeNonPrinting false
      /IncludeSlug false
      /Namespace [
        (Adobe)
        (InDesign)
        (4.0)
      ]
      /OmitPlacedBitmaps false
      /OmitPlacedEPS false
      /OmitPlacedPDF false
      /SimulateOverprint /Legacy
    >>
    <<
      /AddBleedMarks false
      /AddColorBars false
      /AddCropMarks false
      /AddPageInfo false
      /AddRegMarks false
      /ConvertColors /ConvertToCMYK
      /DestinationProfileName ()
      /DestinationProfileSelector /DocumentCMYK
      /Downsample16BitImages true
      /FlattenerPreset <<
        /PresetSelector /MediumResolution
      >>
      /FormElements false
      /GenerateStructure false
      /IncludeBookmarks false
      /IncludeHyperlinks false
      /IncludeInteractive false
      /IncludeLayers false
      /IncludeProfiles false
      /MultimediaHandling /UseObjectSettings
      /Namespace [
        (Adobe)
        (CreativeSuite)
        (2.0)
      ]
      /PDFXOutputIntentProfileSelector /DocumentCMYK
      /PreserveEditing true
      /UntaggedCMYKHandling /LeaveUntagged
      /UntaggedRGBHandling /UseDocumentProfile
      /UseDocumentBleed false
    >>
  ]
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [2400 2400]
  /PageSize [612.000 792.000]
>> setpagedevice


