
 
 
 

道具としてのファイナンス 問題編－将来価値と現在価値（6） 

 
 
 
 
 
【解答】 
金融資産の理論価格は、その資産が生み出す将来のキャッシュフローの割引現在価値の合

計です。現在価値の計算方法はここでは割愛させていただきます。（道具 P30ご参照） 
 
一番オーソドックスな方法は、毎年のキャッシュフローの現在価値をそれぞれ計算して合

計することです（セル D16）もちろん、NPV関数を使うことによって一発で計算すること
もできます（セル D18） 
 
このマンションの理論価格は 9,266,082円と計算できました。したがって、マンション価格
が 1,000万円では割高です。つまり、あなたは投資すべきではないということになります。 
 

 

 

【問題 13】 
あなたは、10 年間、毎年 120 万円の家賃収入を生み出すワンルームマンションに投資すべ
きでしょうか。マンションの価格は 1,000万円で、金利は 5%とします。 

 （C）財務モデル研究会 2004 禁無断転載       
www.fmodeling.com 

 
1 



 
 
 
 
 
 
 
【解答】 
先ほどの問題の応用編です。それぞれのキャッシュフローを計算して合計する場合は、全

く同じことです。（下図は一部の行を非表示にしてあります） 
 
ところが NPV関数を使う場合は注意が必要です。NPV関数で求めた現在価値 12,462,210
円は、あくまでも 4 年目が基点となった値です。したがって、現時点を基点とした現在価
値を計算するためには、さらに 4年分割り引いてやる必要があります（セル D35） 

 

このようにして、マンションの理論価格を計算すると 10,252,691円と計算できました。 
このマンションが 1,000 万円で売りに出されているのですから、購入してもいいのではな
いでしょうか。 

【問題 14】 
最初の家賃収入は今から 5年後に受け取ることができます。最後の家賃収入は今から 24年
後で 20年間、毎年 100万円の家賃収入を得ることができます。このマンションが 1,000万
円で売り出されていました。あなたは購入しますか？金利は 5％とします。 
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この問題は、さきほどの【問題 13】で作成したモデルをそのまま利用することができます。
これから、10 年間毎年 20,000 円のキャッシュフローを生み出す債券の価格は、金利 10％
だとすれば、122,891円と求めることができます。 
 
これは、別の言い方をすれば、122,891円でこの債券を購入し、満期日まで保有した場合は、
あなたは、10％の利回りを獲得することができるということです。 
 

 
 
ところが、あなたがこの債券を手に入れようとすると、132,000円を支払う必要があります。 
したがって、利回り(＝金利)は、10％よりは低くなることが予想されます。 
 
債券価格が 132,000 円となるような金利を見つけるためにはどうすればいいでしょうか？
そうです。私たちのお友達、ゴールシークを使えばいいわけです。 
 

【問題 15】 
あなたは、132,000円である債券を購入することができるとします。この債券からは、これ
から 10年間、毎年末に 20,000円のキャッシュフローを得ることができるとします。もし、
あなたがこの債券を購入したら、金利はいくらになるでしょうか？ 
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ゴールシークは、上図のようにツール(T)→ゴールシーク(G)をクリックします。 
 

 
 
現在価値の合計（セル D16）が 132,000になるような金利（セル C3）をゴールシークを使
って求めるわけです。上図のように入力した後、OKボタンをクリックすれば、8.37％と計
算できます。 
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これは、日常生活でもありそうな問題です。下図のようにモデルを作成します。年初に残

高がある場合は、その残高に対して利息がつきます。その利息に年末の積立額が加わり、

年末の残高になります。その年末の残高が翌年の年初の残高になるというわけです。 
 
このモデルで注意すべき点は、セル E5の値を変化させるとセル E6：E9の値も同じように
変化するようになっているということでしょうか。 
 

 

 
5 年後の預金残高（セル F9）が 6,000,000 円になるような積立額を求めればいいのです。
下図のように、ゴールシークを使えば、一発で、1,085,849円を毎年積み立てればいいこと
がわかります。 
 

【問題 16】 
あなたは、いまから 5年後に 6,000,000円が必要です。そこで、あなたは毎年、年末に一定額を
積立預金することにしました。金利を 5％とすると、毎年の積立額はいくらになるでしょうか？
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