


本来 、 そういった状態に陥らないためにも計画的なメンテナンスが必要なのである。 大きく落ち込んだり、 負のスパイラルに入ったりして
から行なうリニュ ーアルは、 どうしても大規模なものになるために、 大きなコストを払わなければならなくなる。 そこで、 3~6年に1回程度の
間隔で小規模メンテナンスを計画的に行なっておくことが大切になる。

もちろん 、 小規模メンテナンス、 つまり小規模リニュ ーアルを続けたからといって、 大規模なリニュ ーアルを全くしなくてよくなるわけで

はない。 しかし、 負のスパイラルに入ってしまってから対応するよりは、 総合的にコストを抑えられるだけではなく、 収益を一定程度維持す
ることが可能になる。 そもそも、 リニュ ーアルは収益を上げて不動産価値を損なわないようにするためのものであり、 先手を打って計画的に
行なうことが望ましい。 対処法でなく、 予防法である。

ただ、 商業施設の所有形態によってはそういったリニュ ーアルヘの理解が得にくいこともある。 例えば投資物件としてファンドなどが所有
している場合や、 商業施設運営が専門でない事業者がオ ーナーの場合は、 リニュ ーアルヘの投資に対して改修計画を厳しくその内容を問われ
ることがある。 業界に長けていれば、 リニュ ーアルが先行投資・長期的回収・不動産価値の維持などといったことを理解しやすい。 しかし、

そうでなければ短期回収・費用対効果を侵先するために 、 リ ― ユ ーア）l、への投資がそれに貝合わないという判断を下してしまう。

リニュ ーアルの投責対効果が効率的でないように思えるのは、 直接的な収益向上につながらないからだ。 例えば工場など新たなシステムを
入れる投貸をした場合、 それによって生産性が向上するから収益が上昇、 あるいは大幅なコストカットが実現する。 すなわち、 数値的に投資
対効果が明らかになるのである。 しかし 、 商業施設運営において劇的な収益向上を果たすためには、 賃貸面積を大幅に増やす必要がある。 当
然のことながら、 リニュ ーアルで賃貸面積が大きく増えるなどということはほとんどない。 小規模リニュ ーアルなら、 なおさらのことであ
る。

また近年では、 特に建築関係は貢材費・人件費などが日を追って上昇している状況だ。 そのため、 小規模なリニュ ーアルであっても十分な投
資対効果を得るのが難しくなっている。 しかし 、 前述のようにリニュ ーアルは必ずしも収益向上というだけではなく、 収益悪化の防止策とい
った側面をもつ。

このあたりの理解をオ ーナー
、 投資家から得るためには、 事前にリニュ ーアルをしなかったことによる将来的な収益悪化した場合のシミュ

レ ーションなども用意しなければならないだろう。 すでに収益の悪化が進んでいればわかりやすいのだが、 収益が維持されていたりわずかに
増加していたりすると、 わざわざコストをかけることの正当性を証明する必要が出てくる。

リニュ ーアルの検討プロセス

建築費・人件費高騰のなか、 定期借家契約を調整した
リニュ ー アルしない ・ した場合を想定した事業採算性がわかる

【前提】
l ． 現状維持では、 競争力の低下が避けられない。
2.中長期の施設価値をどう維持・回復するかの方向性を設定する。
3 ． 短期的なリニュ ー アルによって競争ポジションが回復できる。

【検討プロセス】

STEP YES 

1 現状維持では 、 競争力の低下が不可避 ゜一

2 リニュ ー アルにより中長期の収益力を改普できる o: 
3 定借契約調整により再投賓の自由が確保できる ゜

▼

一

4 投質により経営安定性が向上する o: 
5 短期負担を許容し将来価個を向上する リニュ ー アアの実施

NO 

投汽見送り

投汽見送り

投汽見送り

現状維持との比較

事業採算計画により実施または再検討

注：各STEPで「YES」であれば次の検討段階へ進み、 「NO」の場合は現状維持•投質見送り・再検討へ移行する。

商業施設を投資物件とみる場合、 オ ーナーが変わってからNOi（純収益）を改善するために極端なコスト削減を進める例がある。 具体的に
は、 清掃費・警備費などを削るといったことだ。 結果的に、 清潔度が落ちて客離れや治安悪化が進んでしまい、 優良テナントが撤退するなど
悪循環に陥ってしまう。 リニュ ーアルも同じことで、 目先の収益やコストにとらわれて必要なメンテナンスを怠ると、 施設の価値を低下させる
ことにつながってしまう。 これは、 地域密着型商業施設ほど顕著に表れる現象といえる。

（つづきは本書で）


