
【表紙】

【提出書類】 有価証券届出書

  

【提出先】 関東財務局長

  

【提出日】 平成29年2月14日

  

【発行者名】 MCUBS MidCity投資法人

  

【代表者の役職氏名】 執行役員　　松 尾　桂

  

【本店の所在の場所】 東京都千代田区丸の内二丁目7番3号

  

【事務連絡者氏名】 MCUBS MidCity株式会社

ファンド企画部長　　川畑　行広

  

【電話番号】 03－5293－4150（代表）

  

【届出の対象とした募集内国投資証券に

係る投資法人の名称】

MCUBS MidCity投資法人

  

【届出の対象とした募集内国投資証券の

形態及び金額】

形態：投資証券

発行価額の総額：その他の者に対する割当　　　　　　　498,000,000円
(注)　発行価額の総額は、平成29年2月3日（金）現在の株式会社東京証券取引所におけ

る本投資法人の投資口の普通取引の終値を基準として算出した見込額です。

  

安定操作に関する事項 該当事項はありません。

  

【縦覧に供する場所】 株式会社東京証券取引所

（東京都中央区日本橋兜町2番1号）
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第一部【証券情報】

第１【内国投資証券（新投資口予約権証券及び投資法人債券を除く。）】

（１）【投資法人の名称】

MCUBS MidCity投資法人

（英文ではMCUBS MidCity Investment Corporationと表示します。）

（以下「本投資法人」といいます。）

 

（２）【内国投資証券の形態等】

本書により募集の対象とされる有価証券は、投資信託及び投資法人に関する法律（昭和26年法律第198号。その

後の改正を含みます。）（以下「投信法」といいます。）に従って設立された本投資法人の投資口（以下「本投資

口」といいます。）です。本投資口は、社債、株式等の振替に関する法律（平成13年法律第75号。その後の改正を

含みます。）（以下「振替法」といいます。）の規定の適用を受ける振替投資口であり、振替法第227条第2項に基

づき投資主が発行を請求する場合を除き、本投資口を表示する投資証券を発行することができません。

また、本投資口は、投資主の請求による投資口の払戻しが認められないクローズド・エンド型です。

本投資口について、本投資法人の依頼により、信用格付業者から提供され若しくは閲覧に供された信用格付、又

は信用格付業者から提供され若しくは閲覧に供される予定の信用格付はありません。
(注)　投信法上、均等の割合的単位に細分化された投資法人の社員の地位を「投資口」といい、その保有者を「投資主」といいます。

本投資口を購入した投資家は、本投資法人の投資主となります。

 

（３）【発行数】

1,500口
(注1) 上記の発行数は、後記「第5 募集又は売出しに関する特別記載事項　オーバーアロットメントによる売出し等について」に記載

のオーバーアロットメントによる売出し（以下「オーバーアロットメントによる売出し」といいます。）に関連して、三菱ＵＦ

Ｊモルガン・スタンレー証券株式会社を割当先として行う第三者割当による新投資口発行（以下「本件第三者割当」といいま

す。）の発行数です。三菱ＵＦＪモルガン・スタンレー証券株式会社は、後記「第5 募集又は売出しに関する特別記載事項　

オーバーアロットメントによる売出し等について」に記載の口数について申込みを行い、申込みの行われなかった口数について

は失権します。

(注2) 本件第三者割当の概要は以下のとおりです。

割当予定先の氏名又は名称 三菱ＵＦＪモルガン・スタンレー証券株式会社

割当口数 1,500口

払込金額の総額 498,000,000円（*）

割当てが行われる条件 上記（注1）に記載のとおり

（*） 上記の払込金額の総額は、平成29年2月3日（金）現在の株式会社東京証券取引所における本投資口の普通取引の終値

を基準として算出した見込額です。

 

（４）【発行価額の総額】

498,000,000円
(注)　上記の発行価額の総額は、平成29年2月3日（金）現在の株式会社東京証券取引所における本投資口の普通取引の終値を基準とし

て算出した見込額です。

 

（５）【発行価格】

未定
(注)　発行価格は、平成29年2月21日（火）から平成29年2月24日（金）までの間のいずれかの日に一般募集（後記「第5　募集又は売

出しに関する特別記載事項　オーバーアロットメントによる売出し等について」に定義されます。以下同じです。）において決

定される発行価額と同一の価格とします。

 

（６）【申込手数料】

該当事項はありません。

 

（７）【申込単位】

1口以上1口単位

 

（８）【申込期間】

平成29年3月24日（金）

 

（９）【申込証拠金】

該当事項はありません。

 

（１０）【申込取扱場所】

本投資法人　本店

東京都千代田区丸の内二丁目7番3号

 

（１１）【払込期日】

平成29年3月27日（月）
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（１２）【払込取扱場所】

株式会社三井住友銀行　大阪本店営業部

大阪市中央区北浜四丁目6番5号

 

（１３）【引受け等の概要】

該当事項はありません。

 

（１４）【振替機関に関する事項】

株式会社証券保管振替機構

東京都中央区日本橋茅場町二丁目1番1号

 

（１５）【手取金の使途】

本件第三者割当における手取金上限498,000,000円については、手元資金として将来の特定資産（投信法第2条第

1項における意味を有します。以下同じです。）の取得に充当します。なお、本件第三者割当と同日付をもって決

議された一般募集による手取金9,679,000,000円については、後記「第二部 参照情報　第2 参照書類の補完情報　

2 投資対象　(1) 新規取得資産の概要　＜新規取得資産の一覧＞」における取得予定資産の項目に記載の本投資法

人が取得を予定している特定資産の取得資金の一部に充当します。
(注)　上記の各手取金は、平成29年2月3日（金）現在の株式会社東京証券取引所における本投資口の普通取引の終値を基準として算出

した見込額です。

 

（１６）【その他】

①　申込みの方法は、前記「(8) 申込期間」に記載の申込期間内に前記「(10) 申込取扱場所」に記載の申込取扱

場所へ申込みを行い、前記「(11) 払込期日」に記載の払込期日に新投資口払込金を払い込むものとします。

②　三菱ＵＦＪモルガン・スタンレー証券株式会社は、後記「第5 募集又は売出しに関する特別記載事項　オー

バーアロットメントによる売出し等について」に記載の口数について申込みを行い、申込みの行われなかった

口数については失権します。

 

第２【新投資口予約権証券】

 

該当事項はありません。

 

第３【投資法人債券（短期投資法人債を除く。）】

 

該当事項はありません。

 

第４【短期投資法人債】

 

該当事項はありません。

 

第５【募集又は売出しに関する特別記載事項】

オーバーアロットメントによる売出し等について

(1)　本投資法人は、平成29年2月14日（火）開催の本投資法人役員会において、本件第三者割当とは別に、本投資口

29,100口の一般募集（以下「一般募集」といいます。）を決議していますが、一般募集にあたり、その需要状況

等を勘案した上で、一般募集の事務主幹事会社である三菱ＵＦＪモルガン・スタンレー証券株式会社が本投資法

人の投資主である三菱商事株式会社（以下「三菱商事」といいます。）から1,500口を上限として借り入れる本投

資口の売出し（オーバーアロットメントによる売出し）を行う場合があります。オーバーアロットメントによる

売出しの売出数は、1,500口を予定していますが、当該売出数は上限の売出数であり、需要状況等により減少し、

又はオーバーアロットメントによる売出しそのものが全く行われない場合があります。

本件第三者割当は、オーバーアロットメントによる売出しに関連して、三菱ＵＦＪモルガン・スタンレー証券

株式会社が上記本投資法人の投資主から借り入れた本投資口（以下「借入投資口」といいます。）の返還に必要

な本投資口を三菱ＵＦＪモルガン・スタンレー証券株式会社に取得させるために行われます。

また、三菱ＵＦＪモルガン・スタンレー証券株式会社は、一般募集及びオーバーアロットメントによる売出し

の申込期間の終了する日の翌日から平成29年3月21日（火）までの間（以下「シンジケートカバー取引期間」とい

います。）、借入投資口の返還を目的として、株式会社東京証券取引所（以下「東京証券取引所」といいま

す。）においてオーバーアロットメントによる売出しに係る口数を上限とする本投資口の買付け（以下「シンジ

ケートカバー取引」といいます。）を行う場合があります。三菱ＵＦＪモルガン・スタンレー証券株式会社がシ

ンジケートカバー取引により取得した全ての本投資口は、借入投資口の返還に充当されます。なお、シンジケー

トカバー取引期間内において、三菱ＵＦＪモルガン・スタンレー証券株式会社の判断でシンジケートカバー取引

を全く行わず、又はオーバーアロットメントによる売出しに係る口数に至らない口数でシンジケートカバー取引

を終了させる場合があります。
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さらに、三菱ＵＦＪモルガン・スタンレー証券株式会社は、一般募集及びオーバーアロットメントによる売出

しに伴い安定操作取引を行うことがあり、かかる安定操作取引により買付けた本投資口の全部又は一部を借入投

資口の返還に充当することがあります。

オーバーアロットメントによる売出しに係る口数から、安定操作取引及びシンジケートカバー取引によって取

得し、借入投資口の返還に充当する口数を減じた口数について、三菱ＵＦＪモルガン・スタンレー証券株式会社

は本件第三者割当に係る割当てに応じ、本投資口を取得する予定です。そのため本件第三者割当における発行数

の全部又は一部につき申込みが行われず、その結果、失権により本件第三者割当における最終的な発行数が安定

操作取引及びシンジケートカバー取引によって取得し、借入投資口の返還に充当する口数を限度として減少し、

又は発行そのものが全く行われない場合があります。

 

(2)　上記(1)に記載の取引について、三菱ＵＦＪモルガン・スタンレー証券株式会社は、野村證券株式会社、みずほ

証券株式会社及びＵＢＳ証券株式会社と協議の上、これらを行います。
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第二部【参照情報】

第１【参照書類】

 

金融商品取引法（昭和23年法律第25号。その後の改正を含みます。以下「金融商品取引法」といいます。）第27条にお

いて準用する同法第5条第1項第2号に掲げる事項については、以下に掲げる書類をご参照ください。

 

１【有価証券報告書及びその添付書類】

計算期間　第20期　（自 平成28年1月1日　至 平成28年6月30日）　平成28年9月28日　関東財務局長に提出

 

２【半期報告書】

該当事項はありません。

 

３【臨時報告書】

該当事項はありません。

 

４【訂正報告書】

訂正報告書（上記1の有価証券報告書の訂正報告書）を平成29年2月14日に関東財務局長に提出
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第２【参照書類の補完情報】

 

以下は、参照書類である平成28年9月28日付の有価証券報告書（平成29年2月14日付の訂正報告書により訂正済み。以下

「参照有価証券報告書」といいます。）に関して、参照有価証券報告書提出日後本書の日付現在までに補完すべき情報を

記載したものです。

なお、以下に記載の事項を除き、参照有価証券報告書に記載されている将来に関する事項については、本書の日付現在

変更がないと判断しています。

また、本書に記載の将来に関する事項は、本書の日付現在において本投資法人が判断したものです。
(注)　以下の文中において記載する数値は、別途注記する場合を除き、単位未満については切り捨てて記載し、割合及び年数については小数

第2位を四捨五入した数値を記載しています。したがって、各項目別の数値の合計が全体の合計と一致しない場合があります。

 

１　本募集の意義及び運用状況

(1)　本募集に至るまでの経緯－三菱商事・ユービーエス・リアルティによる本投資法人のメインスポンサーとして

の参画後の着実なトラックレコード

本投資法人は、三菱商事・ユービーエス・リアルティ株式会社（以下「三菱商事・ユービーエス・リアル

ティ」又は「メインスポンサー」といいます。）がメインスポンサーを務めるオフィスビルに重点投資をするJ-

REITです。本投資法人の特徴は、三菱商事・ユービーエス・リアルティを中心とした強力なスポンサー体制及び

三大都市圏を中心とするオフィスビルへの重点投資方針にあると考えています。

①　上場来の概況

本投資法人は、持続的な投資主価値の向上を目指すことを基本理念とし、また、中長期的な観点から、安

定した収益の確保と着実な運用資産の成長を目指すことを基本方針とし、大阪圏（大阪府、兵庫県及び京都

府）のオフィスビルを重点的な投資対象とするJ-REITとして、平成18年6月に設立され、同年8月に東京証券

取引所不動産投資信託証券市場に新規上場し、運用開始時においては保有資産数9件・資産規模146,450百万

円（取得価格の合計）でした。本投資法人が資産の運用に係る業務を委託しているMCUBS MidCity株式会社

（以下「本資産運用会社」といいます。）の唯一の株主であったMID都市開発株式会社（現 関電不動産開発

株式会社）(注)は、平成21年12月に関西電力株式会社（以下「関西電力」といいます。）を親会社として迎

え、本投資法人は自己資金・借入れによる資産規模の拡大に取り組みつつ、関電不動産開発株式会社（以下

「関電不動産開発」といいます。）との間で資産入替えを通じたポートフォリオの改善への取組み並びにバ

ンクフォーメーションの拡充及び平均借入金利の低減等の財務基盤改善への取組みを行ってきました。その

結果、本投資法人は、三菱商事・ユービーエス・リアルティが後記「② 三菱商事・ユービーエス・リアル

ティによる本投資法人のメインスポンサーとしての参画」に記載のとおり本投資法人のメインスポンサーと

して参画する前の平成27年4月10日時点においては、保有資産数12件・資産規模157,670百万円（取得価格の

合計）となっていました。
(注)　MID都市開発株式会社は、関西電力グループの不動産事業再編に伴い、平成28年4月1日を効力発生日として、関電不動産株

式会社を存続会社、MID都市開発株式会社を消滅会社とする吸収合併を行い、同日付で関電不動産株式会社は商号を関電不

動産開発株式会社に変更しました。以下同じです。

 

②　三菱商事・ユービーエス・リアルティによる本投資法人のメインスポンサーとしての参画

（イ）メインスポンサーとしての参画の経緯

本投資法人、本資産運用会社及び関電不動産開発は、資産規模の拡大を通じたポートフォリオのエリア

分散及びテナント分散の更なる進展による収益変動リスクの低減等並びに投資主価値の向上を目的とした

外部成長の加速によるポートフォリオの収益性の向上を図るために、新たなスポンサーの獲得によるパイ

プライン機能の強化が不可欠であるとの認識を共有するに至りました。そこで、既に日本初の商業施設特

化型REITである「日本リテールファンド投資法人」及び日本初の産業用不動産特化型REITである「産業

ファンド投資法人」を運用し、安定したトラックレコードを築き上げ、継続的な外部成長によって、1口当

たり分配金及び1口当たりNAVの向上を通じて当該各投資法人の投資主価値を向上させ、資産規模の拡大及

び分散効果による収益の安定性確保を果たしている三菱商事・ユービーエス・リアルティを、本投資法人

の新たなメインスポンサーとして迎え入れることを決定しました。

具体的には、平成27年4月22日付で関電不動産開発が保有する本資産運用会社の発行済株式総数の65%

を、三菱商事・ユービーエス・リアルティに譲渡するとともに、同日付で三菱商事・ユービーエス・リア

ルティの株主である三菱商事及びユービーエス・エイ・ジー（以下「UBS AG」といいます。）を割当先と

する、本投資法人の投資口に係る第三者割当増資を行い、かつ、三菱商事・ユービーエス・リアルティか

らの物件情報提供に基づき、当該第三者割当増資による手取金、借入金及び手元資金により、同年5月1日

付で「住友不動産上野ビル6号館」を取得する等の取組みを実行しました（以下、三菱商事・ユービーエ

ス・リアルティによる本投資法人のメインスポンサーとしての参画を「メインスポンサー変更」といいま

す。）。
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＜三菱商事・ユービーエス・リアルティを中心とした強力なスポンサー体制＞

 
(注1) 「CRE提案」とは、企業が保有する不動産（Corporate Real Estate）について、経営戦略的視点から、企業価値最大化の

ために、その保有する不動産の最適かつ効率的な運用方法を提案することをいいます。

(注2) 「UBS」は、UBSアセット・マネジメント・エイ・ジーをいいます。

 

（ロ）三菱商事・ユービーエス・リアルティグループの強力な資産運用体制（メインスポンサー及び本資産

運用会社の特徴）

メインスポンサー及び本資産運用会社（以下「三菱商事・ユービーエス・リアルティグループ」といい

ます。）は、両者が運用を受託する資産の取得価格の合計が1.2兆円を超えており(注1)、単独の資産運用

会社（その子会社を含みます。）によるJ-REITの運用受託資産残高（AUM＝Assets Under Management（取

得価格ベース））として、本邦最大の残高（平成28年12月末日現在）(注2)を誇っています。加えて、三菱

商事・ユービーエス・リアルティグループは、平成14年の日本リテールファンド投資法人の上場以来、14

年間という長期にわたるJ-REITの運用実績を有しています。本投資法人は、三菱商事・ユービーエス・リ

アルティグループが有する、本邦最大のJ-REIT運用受託資産残高（平成28年12月末日現在）に裏付けられ

る豊富な資産運用能力を最大限活用して投資主価値の向上を図ります。
(注1) 三菱商事・ユービーエス・リアルティグループが平成28年12月末日時点において運用を受託するJ-REIT保有資産の取得価

格の合計額です。なお、メインスポンサーがその資産を運用する日本リテールファンド投資法人は、平成28年12月末日時

点で92物件を保有し、その保有する資産の取得価格の合計は847,281百万円です。また、同じくメインスポンサーがその

資産を運用する産業ファンド投資法人は、平成28年12月末日時点で49物件を保有し、その保有する資産の取得価格の合計

は212,717百万円です。

(注2) メインスポンサー及び本資産運用会社によるJ-REITの運用受託資産の取得価格の合計と、単独の資産運用会社（その子会

社を含みます。）によるJ-REITの運用受託資産の取得価格の合計との比較に基づき「本邦最大」と記載しています。

 

＜三菱商事・ユービーエス・リアルティグループのJ-REIT運用受託資産残高（AUM）の推移＞

 

 
(注)　日本リテールファンド投資法人、産業ファンド投資法人及び本投資法人が保有する資産の各年12月末日における取得価格

の合計をそれぞれ記載しています。なお、本投資法人の保有資産については、メインスポンサーが本資産運用会社の株主

となった平成27年以降についてのみ記載しています。

 

三菱商事・ユービーエス・リアルティグループは、150名を超える人員規模に裏打ちされた充実した資産

運用体制を誇り、平成28年12月末日時点において、三菱商事・ユービーエス・リアルティにおいて役職員

全体で133名（うち、不動産投資運用業務担当44名）、本資産運用会社において役職員全体で23名（うち、

不動産投資運用業務担当10名）を擁します(注1)。また、オフィスビル、商業施設及び産業用不動産をそれ

ぞれ主な投資対象とした3つのJ-REITを運用しており、グループとして不動産取引市場を広くカバーしてい

ます。
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三菱商事・ユービーエス・リアルティグループは、上記の充実した運用体制及び不動産取引市場におけ

る多様なアセットクラスの投資運用により、幅広い物件情報を捕捉することが可能な状況にあると、本投

資法人は考えています。実際上も、メインスポンサー及び本資産運用会社は、平成27年第1四半期（平成27

年1月1日から同年3月末日）から平成28年第4四半期（平成28年10月1日から同年12月末日まで）までの過去

8四半期合計で、本投資法人の投資基準に適合する1,003件の情報を捕捉しています(注2)。本投資法人は、

これら幅広く捕捉した情報について検討を行い、厳選投資を実行しています。

 

＜メインスポンサー及び本資産運用会社の情報捕捉件数実績＞

・本投資法人の投資対象物件に係る情報捕捉件数　　　　　　　 合計1,003件（過去8四半期合計）

 
(注1) 平成28年12月末日時点において、本資産運用会社の非常勤取締役2名及び非常勤監査役2名が三菱商事・ユービーエス・リ

アルティの役職員を兼任しています。兼任者については両社合計で1名として三菱商事・ユービーエス・リアルティに含

めて集計しています。

(注2) メインスポンサー又は本資産運用会社が物件情報を捕捉し、当該物件情報をそれぞれの物件情報登録簿に記載した時点に

基づき、当該四半期の情報捕捉件数として記載しています。

 

③　ポートフォリオ構築方針の変更

（イ）大阪圏中心から三大都市圏中心への投資対象エリアの拡大

本投資法人は、平成27年6月16日開催の投資主総会において、投資法人規約（以下「規約」といいま

す。）第27条第3項に定める投資対象地域を「大阪圏（大阪府、兵庫県及び京都府）を中心とし、首都圏並

びに政令指定都市及びそれに準ずる主要都市」から、「三大都市圏（東京圏(注)、大阪圏(注)及び名古屋圏

(注)）を中心とし、政令指定都市及びそれに準ずる主要都市並びに海外」と変更する旨を提案し、その承

認を得て、同日付でこれを変更しています。
(注)　「東京圏」とは、東京都、神奈川県、千葉県及び埼玉県をいい、「大阪圏」とは、大阪府、京都府及び兵庫県をいい、

「名古屋圏」とは、愛知県をいいます。以下同じです。

 

また、かかる規約変更を受けて、エリア別投資比率は、平成27年7月9日付で以下のとおり変更されてい

ます。加えて、海外不動産への投資も検討可能な方針に変更しています。なお、海外不動産への投資に関

する本書の日付現在における方針については後記「(5) 投資主価値向上に向けた取組み及びその他のト

ピック　③ 海外不動産への投資検討の当面の見合わせについて」をご参照ください。

 

＜エリア別投資比率＞

投資対象エリア 投資比率(注)

三大都市圏（東京圏、大阪圏及び名古屋圏） 70%以上

三大都市圏を除く政令指定都市及びそれに

準ずる主要都市並びに海外
30%以下

(注)　「投資比率」とは、ポートフォリオ全体の各不動産関連資産（参照有価証券報告書「第一部 ファンド情報　第1 ファン

ドの状況　2 投資方針　(2) 投資対象　① 投資対象とする資産の種類」に記載の不動産等及び不動産対応証券を総称し

ていいます。以下同じです。）の取得価格の合計に占めるそれぞれのエリアに属する不動産関連資産の取得価格の合計の

比率をいいます。

 

（ロ）投資対象資産の用途について－オフィスビルに重点投資

投資対象資産の用途については、以下のとおり、引き続きオフィスビルを投資対象の中心とする方針で

あり、オフィスビルへの投資比率は、原則としてポートフォリオ全体の70%以上（取得価格ベース）として

います。ただし、ポートフォリオ構築上有益と判断される不動産等（参照有価証券報告書「第一部 ファン

ド情報　第1 ファンドの状況　2 投資方針　(2) 投資対象　① 投資対象とする資産の種類　(イ) 不動産

等　A.」及び同「B.」に列挙される資産をいいます。以下同じです。）を取得する場合に、その過程にお

いて一時的に以下の比率から乖離する場合があります。

なお、メインスポンサーである三菱商事・ユービーエス・リアルティが運用を受託する商業施設特化型

REITである日本リテールファンド投資法人及び産業用不動産特化型REITである産業ファンド投資法人との

利益相反を回避するため、本投資法人が新規に投資する場合の投資対象から商業施設(注1)及び産業用不動

産(注2)を除外することとしています(注3)。その上で、オフィスビル以外の用に供される不動産等に係る新
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規投資については、主としてサービス・アパートメント(注4)又はホテル(注5)として用いられている不動産

等を対象として行うこととしています。

参照有価証券報告書「第一部 ファンド情報　第1 ファンドの状況　2 投資方針　(1) 投資方針　② 成

長戦略　(ロ) 外部成長戦略　A. 三菱商事・ユービーエス・リアルティからの物件情報の提供等」に記載

のとおり、本資産運用会社は、三菱商事・ユービーエス・リアルティとの間において物件情報の提供に関

する覚書を締結しており、これに基づき、オフィスビルにつき今後も豊富な投資情報の提供を受けること

ができると考えており、かかる体制の下、引き続きオフィスビルを投資対象の中心としたポートフォリオ

の構築を目指します。
(注1) 「商業施設」とは、不動産を構成する建物の各用途の床面積のうち店舗用途の床面積が最大である不動産又はこれらを裏

付けとする資産をいいます。以下同じです。

(注2) 「産業用不動産」とは、物流施設（不動産を構成する建物の各用途の床面積のうち輸・配送、保管、備蓄、荷役、梱包、

仕分け、流通加工及び情報提供の各機能から構成される企業間物流業務及び販売物流業務に供する諸施設の床面積が最大

である不動産又はこれらを裏付けとする資産をいいます。）、工場・研究開発施設（不動産を構成する建物の各用途の床

面積のうち研究開発、原材料調達・備蓄、保管、製造・生成、組立・加工、リサイクル等を行うための諸施設の床面積が

最大である不動産又はこれらを裏付けとする資産をいいます。）、インフラ施設（不動産を構成する建物の各用途の床面

積のうち交通、通信、エネルギー、水道、公共施設等産業活動の基盤として整備される施設の床面積が最大である不動産

又はこれらを裏付けとする資産をいいます。）及びデータセンター（不動産を構成する建物の各用途の床面積のうちサー

バ、データ通信機器等を設置、運用する施設の床面積が最大である不動産又はこれらを裏付けとする資産をいいます。）

をいいます。以下同じです。

(注3) ただし、本投資法人は平成27年6月16日時点で保有している商業施設については引き続き運用します。

(注4) 「サービス・アパートメント」とは、契約期間が比較的短く、家具付及びフロントサービス等のサービスが付加された賃

貸住宅をいいます。以下同じです。

(注5) 「ホテル」とは、不動産を構成する建物の各用途の床面積のうちホテル又は旅館の床面積が最大である不動産又はこれら

を裏付けとする資産をいいます。以下同じです。

 

＜用途別投資比率＞

用途(注1) 投資比率(注2)

オフィスビル 70%以上

オフィスビル以外の用に供される不動産等(注3) 30%以下

(注1) 複数の用途に供される場合には、各不動産関連資産全体における賃貸可能面積の過半を占める用途に基づき、いずれの用

途に属するかを決定するものとし、当該不動産関連資産の取得価格の全額を、当該用途別の取得価格に算入するものとし

ます。

(注2) 「投資比率」とは、ポートフォリオ全体の各不動産関連資産の取得価格の合計に占めるそれぞれの用途に属する不動産関

連資産の取得価格の合計の比率をいいます。

(注3) 新規投資については、主としてサービス・アパートメント又はホテルとして用いられている不動産等を対象として行うも

のとし、商業施設及び産業用不動産については、新規取得は行わないこととします。

 

本投資法人は、上記のとおり、三大都市圏を中心としてオフィスビルに重点的に投資する方針を採用し

ており、かかるポートフォリオ構築方針の変更を通じて、投資対象エリアを東京圏を含む三大都市圏へ拡

大すると共に、三菱商事、UBS AG及びメインスポンサーである三菱商事・ユービーエス・リアルティを含

む強力なスポンサーネットワークの活用により物件取得ルートを拡大することで、資産規模の拡大に向け

た体制が整ったと考えています。

 

④　メインスポンサー変更後の着実なトラックレコード

本投資法人は、成長ステージへの転換の第一歩として、メインスポンサー変更を機に外部成長に向けた取

組みを本格的に開始し、平成27年5月に東京圏に所在の1物件を取得、平成27年7月から8月には上場来初の公

募増資（以下「第1回公募増資」といいます。）及びそれに伴い主に東京圏に所在する5物件(注)の取得を実

施し、さらに、平成27年12月に追加で東京圏に所在する1物件を取得しました。これらの活動により、平成28

年12月期末時点で、本投資法人の資産規模（取得価格の合計）は217,104百万円(注)となっており、メインス

ポンサー変更前の平成26年12月期末対比で約37.7%の増加を達成しています。本投資法人は、平成28年12月期

までに実現してきた外部成長を前提として、今後（平成29年6月期以降）においては新たな成長フェーズであ

るポートフォリオマネジメントの深化に努める方針であり、かかる方針に基づく最初の取組みとして、後記

「(2) オファリング・ハイライト」に記載のとおり、まず平成29年6月期において2物件（取得価格の合計：

17,630百万円）を取得したことに加え、今後2物件（取得予定価格の合計：13,700百万円）の取得と2物件

（譲渡予定価格の合計：10,700百万円）の譲渡を実施する予定であり、これらにより本投資法人の資産規模

は238,144百万円（取得（予定）価格の合計）(注)に増加する見込みです。詳細については、後記「(2) オ

ファリング・ハイライト　① 過度な競争を回避した厳選投資　(ハ) メインスポンサー変更後の着実な資産

規模の拡大　a. 相対取引を活用した着実な外部成長の実現」をご参照ください。
(注)　「名古屋ルーセントタワー」を裏付資産とする匿名組合出資持分を含みます。
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(2)　オファリング・ハイライト

本投資法人は、新たな成長ステージとしての、一段の成長に向けたポートフォリオマネジメントの深化の第一

歩として、平成29年2月1日付での「渋谷桜丘スクエア（追加取得）」及び「仙台キャピタルタワー」の取得（以

下、当該2物件を「平成29年6月期取得済資産」といいます。）とそれに伴う平成29年1月31日付での総額180億円

の借入れを実施すると共に、一般募集及び本件第三者割当（以下「本募集」と総称します。）を実施し、それぞ

れ平成29年3月22日及び同年4月6日付で「笹塚センタービル」、及び「USCビル」に係る信託受益権の準共有持分

約46%(注)を取得すること（以下、「笹塚センタービル」及び「USCビル」を「取得予定資産」と総称し、本投資

法人が平成29年6月期に取得し又は取得する予定である「渋谷桜丘スクエア（追加取得）」、「仙台キャピタルタ

ワー」、「笹塚センタービル」及び「USCビル」を「新規取得資産」と総称します。）を予定しています。加え

て、本投資法人は、平成29年6月期中の平成29年3月27日付で「御堂筋MIDビル」及び「MID御堂筋瓦町ビル」の譲

渡（以下、当該2物件を「譲渡予定資産」と総称します。）を予定しています。本投資法人は、これら一連の取組

み（以下「本取組み」といいます。）を通じて、ポートフォリオの質の向上と資産規模の着実な拡大を実現しつ

つ、投資主価値の継続的な向上を目指します。
(注) 本投資法人は、本物件の建物及び土地を信託財産とする信託受益権の準共有持分（持分割合：108分の50）を取得する予定です。

以下同じです。

 

＜1口当たり分配金の推移＞

本投資法人の1口当たり分配金は、メインスポンサー変更後増加傾向にあり、本投資法人は、本取組み後も継続

的な成長を目指します。
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＜本取組みの概要＞

●　　4物件を新規に取得し2物件を譲渡予定。新規取得による資産規模の着実な拡大と資産の入替えによるポー

トフォリオの質の向上を目的として本募集を実施

●　　新規取得資産は 4物件 313億円（取得（予定）価格ベース）(注)。譲渡予定資産は 2物件 107億円（譲渡

予定価格ベース）
(注)　取得（予定）価格の合計は、単位未満を切り捨てて記載しています。以下同じです。

 

《相対取引による新規取得》

 

《戦略的な資産入替え》

 
(注1) 各資産に表示している「東京圏」、「大阪圏」又は「その他」は、本投資法人の投資対象エリアである三大都市圏（東京圏、大

阪圏及び名古屋圏）又はその他のエリアのうち、各資産が所在するエリアを示しています。

(注2) 新規取得資産に係る「NOI利回り」及び「償却後NOI利回り」は、各物件の鑑定評価書に記載されたDCF法に基づき算出された数値

を記載しています。詳細については、後記「① 過度な競争を回避した厳選投資　(ロ) 新規取得資産　＜新規取得資産一覧＞」

をご参照ください。

(注3) 譲渡予定資産に係る「譲渡予定価格」、「鑑定評価額」、「譲渡時想定簿価」、「含み損」、「譲渡予定差額」、「NOI利回り」

及び「償却後NOI利回り」については、後記「② 譲渡の好機を捉えた戦略的な資産入替え　(イ) 譲渡予定資産　＜譲渡予定資産

一覧＞」をご参照ください。

 

本取組みを中心とした、本募集のハイライト（オファリング・ハイライト）は、以下の4点です。

①　過度な競争を回避した厳選投資

②　譲渡の好機を捉えた戦略的な資産入替え

③　着実な運用による内部成長の実現

④　長期安定的な財務基盤の強化

 

上記オファリング・ハイライトの詳細は、以下のとおりです。
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①　過度な競争を回避した厳選投資

本投資法人は、本取組みを通じて、相対取引を通じた厳選投資により、東京圏中心に4物件のオフィスビル

（取得（予定）価格の合計：313億円、含み益率（以下に定義します。）（平均）：+7.1%）を取得し又は取

得する予定です。

 

（イ）取得ハイライト

a.　相対取引により過度な取得競争を回避

新規取得資産の全てを相対取引により取得することで、過熱する不動産売買市場下においても、過度

な取得競争の回避に成功し、魅力的な価格水準での物件取得を達成できているものと、本投資法人は考

えています（新規取得資産に係る鑑定評価額の合計と取得（予定）価格の合計の差額が取得（予定）価

格の合計に占める比率（以下「含み益率」といいます。）は+7.1%です。）。

b.　東京圏割合(注1)の上昇

本取組みにより東京圏に所在するオフィスビル3物件を取得し、東京圏割合は、本取組み前後で37.1%

から44.7%と、7.6%上昇する予定です。

c.　スポンサー(注2)ネットワークの活用

メインスポンサーである三菱商事・ユービーエス・リアルティは、不動産売買市場における豊富な取

得実績や事業会社とのリレーションを背景とした幅広い物件取得ネットワークを有しており、本投資法

人による新規取得資産4物件の取得についても、全て三菱商事・ユービーエス・リアルティのネット

ワークを活用しています。

d.　パイプラインの活用及び創出

新規取得資産である「渋谷桜丘スクエア（追加取得）」は、平成27年8月3日に底地の準共有持分40%

を取得しており、今回、ブリッジ機能を活用し、パイプラインとして優先交渉権を有していた残りの底

地の準共有持分60%及び建物について追加取得するものです。また、「USCビル」については、準共有持

分約46%の取得を予定していますが、本投資法人は残り約54%の持分(注3)についても優先交渉権を有し

ており、将来的な取得パイプラインとなるものと、本投資法人は考えています。

 
(注1) 「東京圏割合」とは、ポートフォリオ全体の各不動産関連資産の取得（予定）価格の合計に占める東京圏に所在する

不動産関連資産の取得（予定）価格の合計の割合をいい、本取組み前の東京圏割合については平成28年12月期末時点

の保有資産を、本取組み後の東京圏割合については本取組み後の保有資産をそれぞれ基準として算出しています。ま

た、別途記載する場合を除き、不動産関連資産には匿名組合出資持分を含みます。以下同じです。

(注2) スポンサーとは、三菱商事・ユービーエス・リアルティ及びその親会社である三菱商事、UBS AG並びに関電不動産開

発及びその親会社である関西電力の5社をいいます。以下同じです。

(注3) 「USCビル」に係る建物及び土地を信託財産とする信託受益権の準共有持分（持分割合：108分の58）を意味します。

 

（ロ）新規取得資産

新規取得資産は、全て東京圏及び政令指定都市における主要なオフィスエリアに近接する駅から徒歩圏

内に所在し、また、それぞれのエリアにおける規模的訴求力や充実した設備を備えており、いずれも各エ

リアでの競争力が高い物件であると、本投資法人は考えています。
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＜新規取得資産一覧＞

 
(注1) 各資産に表示している「相対取引」又は「スポンサーネットワーク」は、それぞれ当該資産を相対取引により取得し

たこと又はスポンサーネットワークを活用して取得したことを示しています。各資産に表示している「パイプライ

ン」は、ブリッジ機能などを活用して取得したこと又は将来的な物件取得機会を創出する態様で取得したことを示し

ています。以下同じです。

(注2) 「取得（予定）価格」は、信託受益権売買契約書に記載された各新規取得資産の売買代金（取得経費、固定資産税、

都市計画税及び消費税等を含みません。）を記載しています。以下同じです。

(注3) 「鑑定評価額」は、平成29年6月期取得済資産については平成28年12月1日、取得予定資産については平成29年1月1日

をそれぞれ価格時点とする鑑定評価額です。

(注4) 「NOI利回り（DCF法）」は、取得（予定）価格に対する各新規取得資産の鑑定NOI（DCF法）の比率を記載しており、

以下の計算式により求めています。「鑑定NOI（DCF法）」とは、各物件の鑑定評価書に記載されたDCF法における初

年度（初年度に特殊要因がある場合等には2年目）の運営純収益（Net Operating Income）になります。NOI利回り

（DCF法）の平均は、各新規取得資産のNOI利回り（DCF法）を取得（予定）価格に基づき加重平均して算出していま

す。以下同じです。

NOI利回り（DCF法）＝鑑定NOI（DCF法）÷取得（予定）価格

(注5) 「償却後NOI利回り（DCF法）」は、取得（予定）価格に対する各新規取得資産の償却後NOI（DCF法）の比率を記載し

ており、以下の計算式により求めています。「償却後NOI（DCF法）」とは、鑑定NOI（DCF法）から減価償却費を除い

た数値になります。償却後NOI利回り（DCF法）の平均は、各新規取得資産の償却後NOI利回り（DCF法）を取得（予

定）価格に基づき加重平均して算出しています。以下同じです。

償却後NOI利回り（DCF法）＝（鑑定NOI（DCF法）－減価償却費*）÷取得（予定）価格

*　減価償却費は、新規取得資産についても本投資法人の他の保有資産と同じく、耐用年数に応じた定額法の償却率

により計算しています。以下同じです。

(注6) 「NOI利回り（直接還元法）」は、取得（予定）価格に対する各新規取得資産の鑑定NOI（直接還元法）の比率を記載

しています。計算式については、鑑定NOI（直接還元法）の計算に際して各物件の鑑定評価書に記載された直接還元

法における運営純収益（Net Operating Income）を用いている他はNOI利回り（DCF法）と同様です。NOI利回り（直

接還元法）の平均についても同様です。以下同じです。

(注7) 「償却後NOI利回り（直接還元法）」は、取得（予定）価格に対する各新規取得資産の償却後NOI（直接還元法）の比

率を記載しています。計算式については、償却後NOI（直接還元法）の計算に際して各物件の鑑定評価書に記載され

た直接還元法における運営純収益（Net Operating Income）を用いている他は償却後NOI利回り（DCF法）と同様で

す。償却後NOI利回り（直接還元法）の平均についても同様です。以下同じです。
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＜新規取得資産の取得のポイント＞

物件番号 物件名称 取得のポイント

OT-3
渋谷桜丘スクエア

（建物＋底地準共有持分60%）

一部先行取得していた底地の残り60%と建物をブリッジ機能を

活用し追加取得

・JR「渋谷」駅から徒歩約4分、商業・ビジネスの情報発信

拠点として発展を続けている渋谷エリアに所在

・高度化・多様化するオフィスニーズにも対応可能な基本設

備を備えた築浅中規模オフィスビル

OT-7 笹塚センタービル

スポンサーネットワークを活用し、将来的な内部成長余地のあ

る物件を相対取引で取得

・1駅約5分で「新宿」駅へアクセス可能な京王線「笹塚」駅

まで徒歩約5分の利便性が高い立地

・首都高速道路幡ヶ谷ランプが近接、大通りに面しており、

車でのアクセスも良好

・地下2階・地上8階建て、延床面積約3,600坪、基準階面積

約300坪という当該エリアで規模的訴求力を有するビル

OT-8
USCビル

（準共有持分約46%）

準共有持分約46%を先行取得し、将来的な取得パイプラインを

創出

・ビジネスラインとしての利便性に優れる東京メトロ東西線

「東陽町」駅から徒歩約7分と都心部へのアクセスは良好

・中小型ビルが多いエリアで、延床面積約5,600坪、基準階

面積約600坪と規模の観点から差別化が可能で、四ツ目通

り沿いに位置し視認性は良好

・100台分以上の駐車場を完備しており、車を利用するテナ

ントへの高い訴求力

OR-1 仙台キャピタルタワー

東北地方最大のターミナル駅である仙台駅至近の好立地物件を

相対取引で取得

・JR「仙台」駅から徒歩約4分、仙台市営地下鉄南北線・東

西線「仙台」駅から徒歩約2分に位置し、東北各県や東京

などへのアクセスに優れた利便性の高い立地

・中小型ビルが多いエリアで、延床面積約7,200坪、基準階

面積約240坪、100台分以上の駐車場完備という高い希少性

・愛宕上杉通沿いの角地に面し、視認性と採光性の高さを兼

ね備えており、レイアウトの自由度が高い整形・無柱で、

幅広いテナントニーズに対応可能なオフィスフロア
 

（ハ）メインスポンサー変更後の着実な資産規模の拡大

a.　相対取引を活用した着実な外部成長の実現

本投資法人は、成長ステージへの転換の第一歩として、メインスポンサー変更を機に外部成長に向け

た取組みを本格的に開始し、平成27年5月に「住友不動産上野ビル6号館」を7,460百万円で取得すると

ともに、平成27年7月から8月には第1回公募増資及びそれに伴う主に東京圏に所在する5物件49,269百万

円（取得価格の合計）の取得を実施しており、加えて、平成27年12月に「東日本橋グリーンビル」を

2,705百万円で取得していますが、これらの物件取得のうち相対取引の占める割合は1件4,919百万円の

みでした。これに対し、平成29年6月期においては、本取組みとして、「渋谷桜丘スクエア（追加取

得）」及び「仙台キャピタルタワー」の取得を相対取引にて実施し、また、本募集を通じて「笹塚セン

タービル」、及び「USCビル」に係る信託受益権の準共有持分を相対取引にて取得することを予定して

います。
 

b.　東京圏割合の増加並びに物件及びテナント分散の進展によるポートフォリオの安定性の向上

本投資法人のポートフォリオに関するメインスポンサー変更前からの課題としては、特定のエリア、

物件及びテナントの占める割合の高さがあげられます。具体的には、メインスポンサー変更前の平成26

年12月期末時点の大阪圏割合(注1)は82.0%（取得価格ベース）と高く、大阪ビジネスパーク（以下

「OBP」といいます。）に所在する物件の賃料割合（ポートフォリオ全体の賃料及び共益費に占める

「ツイン21」及び「松下IMPビル」の賃料及び共益費の割合をいい、以下「OBP割合」といいます。）及

び最大テナント割合（当該時点における特定のテナントの賃料及び共益費がポートフォリオ全体の賃料

及び共益費に占める割合のうち最大のものをいいます。以下同じです。）は、平成26年12月期末時点で

それぞれ62.4%及び21.2%と高くなっていました。このような状況下においては、大阪圏のオフィスビル

市況や、特定のテナントの信用力及び賃貸借の状況により本投資法人の収益が大きな影響を受けること

となります。こうした状況に鑑み、本投資法人は、中長期的に安定した運用を行っていくために、ポー

トフォリオの特定のエリア、物件及びテナントへの集中による影響を限定的なものに留めることによ

り、ポートフォリオの収益の安定性を強化させることが重要であると考えており、着実な外部成長によ

りポートフォリオの分散を進展させていくことを目指しています。このような取組みはメインスポン

サー変更を契機として継続的に実施しており、まず、平成27年4月のメインスポンサー変更直後の平成

27年5月に「住友不動産上野ビル6号館」を取得し、平成27年7月から8月の第1回公募増資に伴う物件取
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得及び平成27年12月の物件取得によりさらに東京圏割合を高め、本取組み前の平成28年12月期末時点の

大阪圏割合、OBP割合及び最大テナント割合はそれぞれ59.6%、45.2%及び14.7%まで低下していました。

これに加え、本取組みにより、OBP割合及び最大テナント割合はそれぞれ42.8%及び13.9%となる予定で

あり、本取組み前と比較してそれぞれ2.4%及び0.8%低下する予定です。また、本取組みにより、東京圏

割合が44.7%と7.6%増加する一方で、大阪圏割合は50.0%と9.6%低下する予定です。以上のとおり、メイ

ンスポンサー変更後の施策により規模及び立地における分散が見込まれますが、これらに加えて、今後

の外部成長を通じたポートフォリオ全体における更なるエリア分散及びテナント分散の進展により、

ポートフォリオの安定性の向上が図られると、本投資法人は考えています。
 

＜メインスポンサー変更後の着実な資産規模の拡大＞

 
(注1) 「大阪圏割合」とは、ポートフォリオ全体の各不動産関連資産の取得（予定）価格の合計に占める大阪圏に所在する

不動産関連資産の取得（予定）価格の合計の割合をいい、メインスポンサー変更前及び本取組み前の大阪圏割合につ
いてはそれぞれ平成26年12月期末及び平成28年12月期末時点の保有資産を、本取組み後の大阪圏割合については本取
組み後の保有資産をそれぞれ基準として算出しています。

(注2) 「名古屋圏割合」とは、ポートフォリオ全体の各不動産関連資産の取得（予定）価格の合計に占める名古屋圏に所在

する不動産関連資産の取得（予定）価格の合計の割合をいい、本取組み前の名古屋圏割合については平成28年12月期
末時点の保有資産を、本取組み後の名古屋圏割合については本取組み後の保有資産をそれぞれ基準として算出してい
ます。

(注3) 「その他割合」とは、ポートフォリオ全体の各不動産関連資産の取得（予定）価格の合計に占める三大都市圏を除く

政令指定都市及びそれに準ずる主要都市並びに海外に所在する不動産関連資産の取得（予定）価格の合計の割合をい
い、メインスポンサー変更前及び本取組み前のその他割合についてはそれぞれ平成26年12月期末及び平成28年12月期
末時点の保有資産を、本取組み後のその他割合については本取組み後の保有資産をそれぞれ基準として算出していま
す。
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②　譲渡の好機を捉えた戦略的な資産入替え

本投資法人は、含み損を抱える大阪圏物件を、2物件合計で譲渡損が生じない価格で譲渡することにより、

ポートフォリオ全体の含み損の縮小と取得予定資産の取得の実現を通じた戦略的な資産入替えを目指します

（資産入替えハイライト）。なお、譲渡益を利用し、圧縮積立金制度を活用した任意積立て等も検討する予

定です。

 

（イ）譲渡予定資産

＜譲渡予定資産一覧＞

 御堂筋MIDビル MID御堂筋瓦町ビル

所在地 大阪市中央区 大阪市中央区

譲渡予定価格 (A)(注1) 9,000百万円 1,700百万円

鑑定評価額 (B)(注2) 7,310百万円 1,490百万円

譲渡時想定簿価 (C)(注3) 8,348百万円 1,903百万円

含み損益 (B－C)(注4) ▲1,038百万円 ▲413百万円

譲渡予定差額 (A－C)(注5) 651百万円 ▲203百万円

NOI利回り（実績ベース）(注6) 4.0% 4.1%

償却後NOI利回り（実績ベース）(注7) 2.5% 2.8%

譲渡予定日 平成29年3月27日 平成29年3月27日

(注1) 「譲渡予定価格」とは、信託受益権売買契約書又は基本協定書に記載された各譲渡予定資産の売買代金（固定資産税及び

都市計画税相当額の精算分並びに消費税等を含みません。）を記載しています。以下同じです。

(注2) 「鑑定評価額」は、株式会社谷澤総合鑑定所が作成した平成28年12月31日を価格時点とする鑑定評価書に基づく鑑定評価

額です。

(注3) 「譲渡時想定簿価」は、譲渡予定日における想定簿価を記載しています。

(注4) 「含み損益」は、鑑定評価額と譲渡時想定簿価の差額を記載しています。なお、譲渡予定資産に係る含み損益を以下単に

「含み損」ということがあります。

(注5) 「譲渡予定差額」は、譲渡予定価格と譲渡時想定簿価の差額を記載しています。

(注6) 「NOI利回り（実績ベース）」は、取得価格に対する各譲渡予定資産のNOIの比率を記載しています。なお、各譲渡予定資

産のNOIは、以下の計算式により算出しています。

平成28年12月期の各譲渡予定資産に係る運営純収益（Net Operating Income）×（365日÷実質運用日数184日）

(注7) 「償却後NOI利回り（実績ベース）」は、取得価格に対する各譲渡予定資産の償却後NOIの比率を記載しています。なお、

各譲渡予定資産の償却後NOIは、以下の計算式により算出しています。

（平成28年12月期の各譲渡予定資産に係る運営純収益（Net Operating Income）－平成28年12月期の各譲渡予定資産に係

る減価償却費）×（365日÷実質運用日数184日）

 

＜御堂筋MIDビル譲渡の背景＞

・御堂筋本町南地区の地区計画が平成26年3月に制定され、一

定の要件の充足を条件に容積率の緩和が受けられることと

なり、再開発による潜在価値が上昇

・多額の資本的支出・修繕費が見込まれる

・不動産の売買市場が活況であり、譲渡の好機

 

以上の背景により、

国内事業会社に将来の開発用地として譲渡する予定です。

 

なお、譲渡予定資産のうち「MID御堂筋瓦町ビル」を譲渡することができないリスクについては、後記

「4 投資リスク　(1) リスク要因　⑥ その他　(ニ) 譲渡予定資産を譲渡することができないリスク」を

ご参照ください。

 

（ロ）機動的な資産入替えによるポートフォリオの含み損の縮小

本投資法人は、平成28年12月期末時点のポートフォリオ全体で15,058百万円の含み損(注)を抱えてお

り、その削減に継続的に取り組んでいます。「御堂筋MIDビル」（含み損1,038百万円）及び「MID御堂筋瓦

町ビル」（含み損413百万円）の譲渡及び新規取得資産の取得等により、本取組み後には、本取組み前と比

較して、ポートフォリオ全体の含み損は5,009百万円減となる10,049百万円と大きく減少し、含み損益率

(注)は2.9%向上となる▲4.4%と、ポートフォリオの質が改善する見込みです。
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＜ポートフォリオ全体の含み損益（率）の改善＞

 
(注)　メインスポンサー変更前（平成26年12月期末）及び本取組み前（平成28年12月期末）の含み損益は、各時点における本投

資法人の保有資産の簿価の合計額と同時点における保有資産の鑑定評価額の合計額の差額に基づき記載しており、含み損

益率については、当該差額を保有資産の簿価の合計額で除した数値を記載しています。本取組み後の含み損益について

は、譲渡予定資産を除く平成28年12月期末時点の保有資産の帳簿価額総額及び新規取得資産の取得（予定）価格総額の合

計額と、「渋谷桜丘スクエア（底地）」及び譲渡予定資産を除く平成28年12月期末時点の保有資産の鑑定評価額総額及び

新規取得資産の鑑定評価額総額（ただし、「渋谷桜丘スクエア」については、土地及び建物一体の鑑定評価額）の合計額

の差額に基づき記載しています。本取組み後の含み損益率は、本取組み後の含み損益を、譲渡予定資産を除く平成28年12

月期末時点の保有資産の帳簿価額総額及び新規取得資産の取得（予定）価格総額の合計額で除した数値を記載していま

す。

 

（ハ）ポートフォリオの収益性の向上

本投資法人の平成28年12月期におけるポートフォリオの平均NOI利回り(注4)及び平均償却後NOI利回り(注

4)は、それぞれ4.1%及び2.9%に留まっています（なお、投資対象エリア別の各物件の償却後NOI利回りは以

下のとおりです。）。本投資法人は、ポートフォリオの収益性が低下基調で推移していることが本投資法

人の課題であると考えており、当該課題の解消へ向けてポートフォリオの入替えと内部成長のそれぞれを

加速する取組みを進めています。

ポートフォリオの入替えに関しては、本取組みにより、償却後NOI利回りの低い譲渡予定資産（「御堂筋

MIDビル」及び「MID御堂筋瓦町ビル」）の譲渡を予定し、より収益性の高い新規取得資産4物件を取得し又

は取得する予定です。内部成長に関しては、スポンサーグループによるJ-REIT運用実績ノウハウを活用し

たコスト削減と、後記「③ 着実な運用による内部成長を実現　(ロ) 高い稼働率の維持」にて示す高い稼

働率の継続と賃貸借契約増額改定件数の増加により各物件の償却後NOIの向上を図ります。これらの施策に

より、本取組み後のポートフォリオは、本取組み前と比較して、平均NOI利回りは4.1%を維持し、平均償却

後NOI利回りについては2.9%から3.0%に上昇する見込みです。
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＜投資対象エリア別の各物件の償却後NOI利回り（匿名組合出資持分を除く）＞

 

 
(注1) 円の大きさは、資産規模（取得（予定）価格ベース）に比例しています。

(注2) 「新規取得資産4物件の平均償却後NOI利回り」及び「譲渡予定資産2物件の平均償却後NOI利回り」は、各物件の償却後

NOI利回りを取得（予定）価格で加重平均して算出しています。

(注3) 各物件の償却後NOI利回り等、詳細については後記「2 投資対象　(3) ポートフォリオ全体に係る事項」をご参照くださ

い。

 

＜ポートフォリオ平均（償却後）NOI利回りの推移(注4)＞

 
(注4) メインスポンサー変更前（平成26年12月期末）、本取組み前（平成28年12月期末）及び本取組み後のそれぞれの平均NOI

利回り及び平均償却後NOI利回りの算出方法については、後記「(3) 各指標における本取組みの効果」をご参照くださ

い。

 

③　着実な運用による内部成長を実現

本投資法人は、ポートフォリオの高い稼働率を維持しながら、賃料の底上げと費用削減を通じて保有資産

の賃貸NOIの上昇を促進しており、今後も着実な運用によって内部成長を実現していく方針です（内部成長ハ

イライト）。

（イ）保有資産の収益性の向上

a.　保有資産の賃貸NOI向上

本投資法人のメインスポンサー変更前からの保有資産（メインスポンサー変更前の平成26年12月末日

時点において本投資法人が保有していた12物件をいいます。以下同じです。）は、取得時の物件取得利

回りが低かったことに加えて、賃料収入の低下を背景にした低収益性が課題となっていました。本投資

法人は、メインスポンサー変更以降、着実な賃料収入の維持に加えて、物件運営費用の見直し等による

収益性の向上に取り組んでいます。メインスポンサー変更前からの保有資産の賃貸NOI(注1)の合計は、

メインスポンサー変更前である平成26年12月期においては3,182百万円でしたが、平成28年12月期にお

いては3,356百万円となり、173百万円増加しました。

なお、メインスポンサー変更後に取得した保有資産（メインスポンサー変更後（平成28年12月期ま

で）に本投資法人が取得した6物件をいい、匿名組合出資持分及び新規取得資産を除きます。）に関し

ても、賃貸借契約の増額改定や賃貸事業費用の削減等の取組みを通じて、賃貸NOIの向上を実現してい
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ます。平成27年12月期においては990百万円であった賃貸NOIの合計が、平成28年6月期には1,058百万円

に増加しました。平成28年12月期は大規模修繕（約287百万円）を実施したために1,049百万円となりま

したが、今後も賃貸NOIの向上に取組んでいきます。

 

＜保有資産の賃貸NOI推移＞

・メインスポンサー変更前からの保有資産

（12物件)

・メインスポンサー変更後に取得した保有資産

（6物件）(注2)

(注1) 「賃貸NOI」とは、当該営業期間における不動産賃貸収益の合計から不動産賃貸費用（減価償却費及び固定資産除却

損を除きます。）を控除した金額をいいます。

(注2) 平成27年6月期は平成27年5月に取得した1物件の、平成27年12月期以降は平成27年12月期に取得した5物件を含む6物

件の賃貸NOIを示しています。また、匿名組合出資持分及び新規取得資産を除きます。

 

b.　賃貸借契約の賃料増額改定件数の増加

本投資法人は、プロパティマネジメント会社や建物管理会社と定例ミーティングを行うなど、テナン

トのニーズや要望を迅速に把握できる体制を整えています。具体的には、平成28年12月期においてはテ

ナントの要望に基づきエレベーター内に防災キャビネットを設置したほか、清掃方法の改善や設備の改

修を実施しました。この様なきめ細かな活動によりテナントの満足度を向上させ、再契約率を維持しな

がらも契約賃料と市場賃料の差も勘案した適切な賃料増額交渉を行うことで、賃貸借契約の賃料増額改

定件数は増加基調にあります。平成28年6月期及び平成28年12月期においては、併せて2件の賃料減額改

定に対して11件の賃料増額改定を達成するとともに、平成29年1月末日現在、平成29年6月期には、5件

の賃料増額改定が確定しています。本投資法人は、今後もテナントに対するフォロー活動を推進するこ

とにより引き続き賃料の増額を目指します。

 

＜賃貸借契約の賃料改定件数の推移＞

 
(注)　平成29年6月期（見込）は、平成29年1月末日現在で確定している賃料改定件数を記載しており、同日以降に生じた事

情により数値が変動する可能性があります。

 

c.　費用削減努力

メインスポンサー変更後、本投資法人は更なる収益性の向上を目指し、賃貸事業費用又は一般管理費

を構成する各種費用の削減に取り組んでいます。具体的には、各物件の損害保険料や信託報酬、プロパ

ティマネジメントフィー等の見直し、また平成28年4月以降の「電力の小売全面自由化」に伴う新電力

への切替え等を順次進めています。これらの取組みを着実に実行していくことにより、引き続き費用の

削減を進めていきます。
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＜メインスポンサー変更後の各種費用の削減の進展(注1)＞

(注1) 本グラフは、賃貸事業費用及び一般管理費（財務費用を除きます。）に係る各委託契約の見直しに伴う費用の削減効

果を、期毎に合計したものです。各委託契約とは、電力供給契約、損害保険契約、信託契約、プロパティマネジメン

ト業務委託契約、一般事務委託契約及び資産保管委託契約のことをいいます。各期に記載した金額は、平成27年12月

期以降において改定が実行された各委託契約に基づく費用削減額を合計（累計）したものであり、本投資法人の賃貸

事業費用及び一般管理費（財務費用を除きます。）全体の増減額と一致するものではありません。

(注2) 平成29年6月期（見込）は、平成29年1月末日現在で締結済みの各委託契約の変更契約に基づき算出しており、同日以

降に生じた事情により数値が変動する可能性があります。

 

（ロ）高い稼働率の維持

本投資法人は、スポンサー企業やプロパティマネジメント会社及びオフィス賃貸仲介業者と緊密に連携

し、保有資産ごとにその立地・特性に合わせたテナント誘致計画を立案し、新規テナントの誘致活動及び

既存テナントとの信頼関係をより強固にすることを企図したテナント満足度向上への取組みを推進するこ

とにより、上場来、95%以上の高いポートフォリオ全体の稼働率を維持してきました。平成28年12月末に保

有している18物件（匿名組合出資持分を除きます。）には、合計で300以上のテナントが入居しています。

テナントの経営方針等様々な理由により毎期一定程度の退去は発生しますが、新規テナントの要望や既存

テナントの増床ニーズを的確に捉えることにより、同程度の埋戻しを実現できています。

また、入退去の個別状況に関しては、比較的大きな空室を有していた「Gスクエア渋谷道玄坂」につい

て、ビルのロケーションやスペックの高さを活かし、テナントの規模、ニーズに応じた提案を実施した結

果、稼働率の向上及び新規契約テナントの賃料単価の向上を実現しました。なお、「松下IMPビル」につい

ては、入居するアサヒグループ3社から解約通知書を受領していますが、本投資法人は、過去、ポートフォ

リオ全体の退去率(注2)が2%を超えた際にも翌期において埋戻しを完了できた実績を有しており、当該退去

部分についても継続的なリーシング活動により早期リースアップを目指します。本投資法人は、他の保有

資産に関しても従前からの取組みを継続することにより、高い稼働率の維持と更なる賃料単価の向上を図

ります。

 

＜稼働率と入退去率の推移＞

 
(注1) 「入居率」は、各期中又は対象期間中に新たに賃貸借を開始したテナントに係る賃貸借契約書記載の賃貸面積（既存テナ

ントが賃貸面積を増加させた場合の当該増加部分の面積も含みます。以下同じです。）の合計を当該各期末時点又は対象

期間末日時点のポートフォリオ全体又は当該物件の賃貸可能面積の合計で除して得られた数値を百分率で算出し、小数第

2位を四捨五入して記載しています。平成29年6月期（見込）及び同年12月期（見込）の入居率は、平成28年12月末日時点
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で保有している19物件において、平成29年1月末日時点で賃貸借契約を締結済のテナントに係る賃貸借契約書記載の賃貸

面積の合計をもとに算出しています。

(注2) 「退去率」は、各期中に賃貸借契約を解約したテナントに係る賃貸借契約書記載の賃貸面積（既存テナントが賃貸面積を

減少させた場合の当該減少部分の面積を含みます。以下同じです。）の合計を当該各期末時点のポートフォリオ全体の賃

貸可能面積の合計で除して得られた数値を百分率で算出し、小数第2位を四捨五入して記載しています。平成29年6月期

（見込）及び平成29年12月期（見込）の退去率は、平成28年12月末日時点で保有している19物件において、平成29年1月

末日時点で解約通知を受領済のテナントに係る賃貸借契約書記載の賃貸面積の合計をもとに算出しています。

(注3) 「マルチテナントビル」とは、一棟貸しがなされているものを除くオフィスビルをいいます。以下同じです。なお、マル

チテナントビルの稼働率は、各期末時点において、本投資法人の保有するマルチテナントビルの賃貸面積の合計を当該マ

ルチテナントビルの賃貸可能面積の合計で除して得られた数値を百分率で算出し、小数第2位を四捨五入して記載してい

ます。

 

（ハ）テナント入替えによる商業ゾーン活性化を目的としたリーシングの実践

本投資法人は、保有する「ツイン21」及び「松下IMPビル」の更なるテナント満足度向上を企図して、両

物件の商業ゾーンの活性化に取り組んでいます。「平成27年度テナント満足度調査」(注)においては、両

物件におけるオフィスワーカー(注)の店舗の利用状況、誘致して欲しい店舗業態等についても調査を実施

しており、調査結果を踏まえて、オフィスワーカーの満足度向上につながる店舗ラインナップの充実を進

めています。平成28年においては、新たに5店舗を誘致しており、特に「松下IMPビル」では、オフィス

ワーカーから最も要望の多かった「100円ショップ」の誘致に成功しています。

また、オフィスビルにおける「ひとときのリラックス」の提供にも力を入れており、商業ゾーンにおい

て季節の花展示、各種イベント等を定期的に実施し、商業ゾーンの賑やかさを演出することで、両物件の

オフィスワーカーの満足度向上を図っています。

本投資法人は、これらの商業ゾーンにおける施策の積み重ねにより、両物件のオフィスビルとしての資

産価値の向上を目指します。
(注)　本資産運用会社は、既存テナントのニーズの把握と満足度向上のための活動として、本投資法人の保有資産（マルチテナ

ントビルに限ります。）の入居テナントを対象に第1期である平成18年12月期からテナント満足度調査を実施していま

す。また、当該入居テナントで働く労働者をオフィスワーカーといいます。以下同じです。

 

＜テナント満足度調査において要望の多いキーワードを充足させるリニューアル＞

 

④　長期安定的な財務基盤の強化

本投資法人は、平成28年8月18日付で本投資法人初となるコミットメントライン(注)の設定を受けて、財務

の安定性が大幅に向上したと考えています。また、本新規借入れ（後記「(ニ) 調達先及び調達手段の多様化

と有利子負債返済期限の分散」に定義します。以下同じです。）を通して、平均有利子負債金利を大幅に低

減できる見込みです（財務戦略ハイライト）。
(注)　「コミットメントライン」については、後記「(ニ) 調達先及び調達手段の多様化と有利子負債返済期限の分散」をご参

照ください。

 

（イ）財務の安定化及び格付の向上

本投資法人は、三菱商事・ユービーエス・リアルティの豊富な財務戦略遂行実績を背景としたレンダー

とのリレーションを活用することにより、下表のとおり、本取組み後の平均有利子負債金利及び平均有利

子負債残存年数は、メインスポンサー変更前の平成26年12月期末時点と比較して、0.3%の低下及び0.8年の

長期化が実現される見込みです。本投資法人は、本取組みにより、LTV（鑑定ベース）(注1)が本取組み前

（平成28年12月期末時点）の44.6%から44.1%に低下することを見込んでいます。また、上記のコミットメ

ントラインの設定に加え、ポートフォリオの分散と収益性の改善及び上記の財務安定化へ向けた取組みに

より、平成28年10月26日に、株式会社格付投資情報センター（以下「R&I」といいます。）による本投資法

人の長期発行体格付が「A-（安定的）」から「A（安定的）」に格上げされました。なお、上記格付は、本

募集の対象である本投資口に付された格付ではありません。本投資口について、本投資法人の依頼によ

り、信用格付業者から提供され若しくは閲覧に供された信用格付、又は信用格付業者から提供され若しく

は閲覧に供される予定の信用格付はありません。

本取組みに伴う主要財務関連指標の変化は、以下のとおりです。
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＜財務関連指標の変化＞

 メインスポンサー

変更前
（平成26年12月期末時点）

本取組み前
（平成28年12月期末時点）

本取組み後
 

LTV（鑑定ベース）(注1) 47.7% 44.6% 44.1%

長期有利子負債比率(注2) 100.0% 100.0% 97.1%

固定金利比率(注3) 62.6% 74.8% 74.6%

平均有利子負債残存年数(注4) 2.3年 3.2年 3.1年

平均有利子負債金利(注5) 1.38% 1.17% 1.08%

コミットメントライン なし 150億円 150億円

発行体格付 R&I：A－（安定的）
（公表日：平成24年12月17日）

R&I：A（安定的）
（公表日：平成28年10月26日）

更なる向上を

目指す
(注1) 「LTV（鑑定ベース）」は、有利子負債総額÷時価総資産額として算出しています。なお、時価総資産額は、以下の計算

式により算出しています。

時価総資産額＝総資産額＋保有資産の鑑定評価額－保有資産の帳簿価額

本取組み後のLTV（鑑定ベース）については、以下の計算式に従って算出しています。以下同じです。

LTV（鑑定ベース）（本取組み後）＝本取組み後の有利子負債の総額÷本取組み後の時価総資産見込額

本取組み後の有利子負債の総額＝平成28年12月末の貸借対照表上の有利子負債の総額（94,100百万円）＋平成29年1月1日

以降の本新規借入れを含む有利子負債増加見込額（18,000百万円）－平成29年1月1日以

降の本取組み完了までの借入金返済見込額（7,125百万円）

本取組み後の時価総資産見込額＝{平成28年12月末の貸借対照表上の総資産額（225,916百万円）＋平成29年1月1日以降の

本新規借入れを含む借入れによる調達額（18,000百万円）－平成29年1月1日以降本取組

み完了までの借入金返済額（7,125百万円）＋新規取得資産の敷金・保証金総額（1,545

百万円）－譲渡予定資産の敷金・保証金総額（552百万円）＋一般募集による発行価額

の総額（9,679百万円）＋本件第三者割当による発行価額の総額（498百万円）}＋{「渋

谷桜丘スクエア（底地）」及び譲渡予定資産を除く平成28年12月末保有資産の鑑定評価

額総額（176,350百万円）＋新規取得資産の鑑定評価額（ただし、「渋谷桜丘スクエ

ア」は、土地及び建物一体の鑑定評価額）総額（40,170百万円）}－{譲渡予定資産を除

く平成28年12月末保有資産の帳簿価額総額（195,239百万円）＋新規取得資産の取得

（予定）価格総額（31,330百万円）}。なお、一般募集による発行価額の総額及び本件

第三者割当による発行価額の総額は、平成29年2月3日現在の東京証券取引所における本

投資口の普通取引の終値を基準として、発行価額を本投資口1口当たり332,643円と仮定

して算出したものです。また、本件第三者割当による発行価額の総額については、本件

第三者割当における発行口数の全部について三菱ＵＦＪモルガン・スタンレー証券株式

会社により申込みがなされ、かつ、払込みがなされることを前提としています。した

がって、一般募集若しくは本件第三者割当における実際の発行価額が前記仮定額よりも

低額となった場合又は本件第三者割当の全部若しくは一部について払込みがなされない

こととなった場合には、一般募集による発行価額の総額及び本件第三者割当による発行

価額の総額は前記金額よりも減少する可能性があり、この場合、実際のLTV（鑑定ベー

ス）は前記比率よりも高くなります。逆に、本件第三者割当の全部について払込みがな

され、かつ、実際の発行価額が前記仮定額よりも高額となった場合には、一般募集によ

る発行価額の総額及び本件第三者割当による発行価額の総額は前記金額よりも増加する

こととなり、実際のLTV（鑑定ベース）は前記比率よりも低くなります。さらに、一般

募集の発行価額の総額と本件第三者割当の発行価額の総額の合計額が減少した結果とし

て追加の借入れ（本投資法人が締結している極度ローンに係る基本契約に基づく借入れ

を含みます。）を行うこととなった場合等には、実際のLTV（鑑定ベース）、長期有利

子負債比率、固定金利比率、平均有利子負債残存年数及び平均有利子負債金利が変動す

る可能性があります。以下同じです。

(注2) 「長期有利子負債比率」は、有利子負債の総額に対する長期借入金（1年以内返済予定の長期借入金を含みます。）及び

発行日から償還期限までの期間が1年を超える投資法人債の割合をいいます。

(注3) 「固定金利比率」は、有利子負債の総額に対する固定金利による調達の割合をいいます。なお、金利スワップ契約により

金利が固定化された変動金利による借入れは、固定金利比率の計算においては、固定金利による借入れとして算出してい

ます。

(注4) 「平均有利子負債残存年数」は、メインスポンサー変更前（平成26年12月期末時点）及び本取組み前（平成28年12月期末

時点）については、それぞれ平成26年12月期末時点及び平成28年12月期末時点における各有利子負債の残存年数（元本返

済日までの年数をいいます。以下同じです。）を当該時点の各有利子負債残高に応じて加重平均して算出しています。ま

た、本取組み後については、本取組み前（平成28年12月期末時点）における各有利子負債及び本新規借入れに関し、平成

29年4月6日時点における各有利子負債の残存年数を各有利子負債残高で加重平均して算出しています。以下同じです。

(注5) 「平均有利子負債金利」は、メインスポンサー変更前（平成26年12月期末時点）及び本取組み前（平成28年12月期末時

点）については、それぞれ平成26年12月期及び平成28年12月期の各有利子負債に係る金融費用（融資関連費用等を含みま

す。以下同じです。）を、当該決算期の期中平均の有利子負債残高で除して算出しています。また、本取組み後について

は、平成29年6月期の想定金融費用を当該決算期の想定期中平均の有利子負債残高で除して算出しています。
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（ロ）平均有利子負債残存年数を維持しながら平均有利子負債金利の大幅な低減を実現

本投資法人は長期安定的な財務基盤に基づき、平均有利子負債金利(注1)の低減と平均有利子負債残存年

数(注2)の長期化に努めています。

 

＜平均有利子負債残存年数及び平均有利子負債金利の推移＞

 
(注1) 「平均有利子負債金利」は、各期末時点における各有利子負債に係る金融費用を、各決算期の期中平均の有利子負債残高

で除して算出し、小数第3位を四捨五入して記載しています。

(注2) 「平均有利子負債残存年数」は、各期末時点における各有利子負債の残存年数を、当該時点の各有利子負債残高に応じて

加重平均して算出し、小数第2位を四捨五入して記載しています。

(注3) 本取組み後については、前記「(イ) 財務の安定化及び格付の向上 ＜財務関連指標の変化＞」の(注4)及び(注5)をご参照

ください。

 

（ハ）LTVを適切にコントロール

本投資法人は、資金調達の機動性と財務の安定性のバランスに配慮して、LTVを適切にコントロールする

方針です。

 

＜総資産額、有利子負債及びLTVの推移＞

 
(注)　「LTV（簿価ベース）」は、有利子負債総額÷総資産額として算出しています。また、本取組み後のLTV（簿価ベース）に

ついては、以下の計算式に従って算出しています。なお、LTV（鑑定ベース）及び本取組み後の有利子負債の総額につい

ては、前記「(イ) 財務の安定化及び格付の向上」をご参照ください。

LTV（簿価ベース）（本取組み後）＝本取組み後の有利子負債の総額÷本取組み後の総資産見込額

本取組み後の総資産見込額＝{平成28年12月末の貸借対照表上の総資産額（225,916百万円）＋平成29年1月1日以降の本新

規借入れを含む借入れによる調達額（18,000百万円）－平成29年1月1日以降本新規借入れま

での借入金返済額（7,125百万円）＋新規取得資産の敷金・保証金総額（1,545百万円）－譲

渡予定資産の敷金・保証金総額（552百万円）＋一般募集による発行価額の総額（9,679百万

円）＋本件第三者割当による発行価額の総額（498百万円）}。なお、一般募集による発行価

額の総額及び本件第三者割当による発行価額の総額は、平成29年2月3日現在の東京証券取引

所における本投資口の普通取引の終値を基準として、発行価額を本投資口1口当たり332,643

円と仮定して算出したものです。また、本件第三者割当による発行価額の総額については、

本件第三者割当における発行口数の全部について三菱ＵＦＪモルガン・スタンレー証券株式

会社により申込みがなされ、かつ、払込みがなされることを前提としています。したがっ

て、一般募集若しくは本件第三者割当における実際の発行価額が前記仮定額よりも低額と

なった場合又は本件第三者割当の全部若しくは一部について払込みがなされないこととなっ

た場合には、一般募集による発行価額の総額及び本件第三者割当による発行価額の総額は前

記金額よりも減少する可能性があり、この場合、実際のLTV（簿価ベース）は前記比率より

も高くなります。逆に、本件第三者割当の全部について払込みがなされ、かつ、実際の発行

価額が前記仮定額よりも高額となった場合には、一般募集による発行価額の総額及び本件第

三者割当による発行価額の総額は前記金額よりも増加することとなり、実際のLTV（簿価

ベース）は前記比率よりも低くなります。さらに、一般募集の発行価額の総額と本件第三者

割当の発行価額の総額の合計額が減少した結果として追加の借入れ（本投資法人が締結して

いる極度ローンに係る基本契約に基づく借入れを含みます。）を行うこととなった場合等に

は、本取組み後の有利子負債総額及びLTV（簿価ベース）が変動する可能性があります。

 

（ニ）調達先及び調達手段の多様化と有利子負債返済期限の分散

本投資法人は、有利子負債の残存年数の長期化や固定化を推進しつつ、状況に応じ短期借入金も併せて

機動的に活用することで、分配金の安定成長を見据えた財務運営を目指します。
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本投資法人は、平成29年6月期取得済資産の取得資金の一部に充当するため、平成29年1月31日付で、以

下の新規借入れ（以下「本新規借入れ」といいます。）を行いました。

 

＜本新規借入れの概要＞

 長期借入金 短期借入金

借入実行日 平成29年1月31日 平成29年1月31日 平成29年1月31日

期間 5年 7年 6か月

利率 0.64691% 0.80938% 0.18000%(注)

固定／変動 固定 固定 変動

借入金額 40億円 40億円 100億円

借入先

株式会社みずほ銀行、三井住友信託銀行株式会社、

株式会社三菱東京ＵＦＪ銀行、株式会社三井住友銀行、

株式会社日本政策投資銀行

株式会社みずほ銀行

(注)　平成29年1月31日から平成29年2月28日までの期間の適用利率です。平成29年3月1日以降の適用利率は上記とは異なりま

す。

 

本投資法人は、メガバンクを中心とした長期安定的なバンクフォーメーションを維持しながら、有利子

負債調達先の多様化を進め、より安定的な財務基盤の構築に努めています。なお、平成29年1月末日時点の

借入先の分散状況は、以下のとおりです。

 

＜調達先及び調達手段の多様化（平成29年1月末日時点）＞

・長期借入先一覧   ・長期借入先分散

 
借入先

借入金額

（百万円）
シェア

A 株式会社みずほ銀行 17,600 17.8%

B 三井住友信託銀行株式会社 13,800 13.9%

C 株式会社三井住友銀行 12,800 12.9%

D 株式会社日本政策投資銀行 12,325 12.5%

E 株式会社あおぞら銀行 10,050 10.2%

F 株式会社りそな銀行 7,500 7.6%

G 三菱ＵＦＪ信託銀行株式会社 6,300 6.4%

H 株式会社三菱東京ＵＦＪ銀行 4,500 4.5%

I 信金中央金庫 4,200 4.2%

J 株式会社池田泉州銀行 3,050 3.1%

K 株式会社西日本シティ銀行 2,100 2.1%

L みずほ信託銀行株式会社 1,300 1.3%

M 株式会社百五銀行 1,150 1.2%

N 株式会社みなと銀行 800 0.8%

O 株式会社南都銀行 500 0.5%

P 株式会社広島銀行 500 0.5%

Q ソニー銀行株式会社 500 0.5%

合計 98,975 100.0%

  

・短期借入先一覧  

借入先 借入金額（百万円）

株式会社みずほ銀行 10,000

合計 10,000

 

本投資法人は平成28年5月23日に、本投資法人初となる公募投資法人債を発行しており、新たな資金調達

手法の実現により、今後の本投資法人の成長を支える財務基盤を強化しています。なお、本投資法人が発

行した投資法人債の概要は、以下のとおりです。
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＜投資法人債一覧＞

 期間 利率 発行金額

第1回無担保投資法人債 5年 0.340% 15億円

第2回無担保投資法人債 10年 0.810% 15億円
(注)　平成29年1月末日時点の情報を記載しています。

 

本投資法人は、決算期毎の有利子負債の返済額の平準化に努めており、これによりリファイナンスリス

クの低減を図ります。また、機動的かつ安定的な資金調達手段の確保を目的として、平成28年8月18日に

150億円のコミットメントラインの設定を受けました。本書の日付現在、株式会社みずほ銀行、三井住友信

託銀行株式会社及び株式会社三菱東京ＵＦＪ銀行の3行を貸付人とすることで、更なる財務基盤の強化を

図っています。平成29年1月末日時点の有利子負債返済期限の分散状況は、以下のとおりとなる見込みで

す。

 

＜有利子負債返済期限の分散（平成29年1月末日時点）＞
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(3)　各指標における本取組みの効果

本投資法人は、本取組みによる「アセット」及び「デット」の着実な運用面の改善を通じて、「エクイティ」

の各指標の向上を目指します。

 

＜本取組みの効果＞

 
(注1) 「平均NOI利回り」は、以下の計算式により算出しています。

＜メインスポンサー変更前（平成26年12月期末時点）＞

「平均NOI利回り」＝「NOI合計」÷「取得価格合計」

「NOI合計」＝平成26年12月期末時点の各保有資産に係る平成26年12月期の運営純収益（Net Operating Income）の合計額×

（365日÷実質運用日数184日）

「取得価格合計」＝平成26年12月期末時点の保有資産の取得価格の合計額

＜本取組み前（平成28年12月期末時点）＞

「平均NOI利回り」＝「NOI合計」÷「取得価格合計」

「NOI合計」＝平成28年12月期末時点の各保有資産に係る平成28年12月期の運営純収益（Net Operating Income）の合計額×

（365日÷実質運用日数184日）。ただし、「名古屋ルーセントタワー（匿名組合出資持分）」に係る数値は含みま

せん。

「取得価格合計」＝平成28年12月期末時点の保有資産の取得価格の合計額。ただし、「名古屋ルーセントタワー（匿名組合出資

持分）」の取得価格を含みません。
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＜新規取得資産＞

「平均NOI利回り」＝「NOI合計」÷「取得（予定）価格合計」

「NOI合計」＝各新規取得資産に係る取得時の鑑定評価書に記載されたDCF法における初年度（初年度に特殊要因がある場合等に

は2年目）の運営純収益（Net Operating Income）の合計額

「取得（予定）価格合計」＝新規取得資産の取得（予定）価格の合計額

＜譲渡予定資産＞

「平均NOI利回り」＝「NOI合計」÷「取得価格合計」

「NOI合計」＝平成28年12月期の各譲渡予定資産に係る運営純収益（Net Operating Income）の合計額×（365日÷実質運用日数

184日）

「取得価格合計」＝譲渡予定資産の取得価格の合計額

＜本取組み後＞

「平均NOI利回り」＝「NOI合計」÷「取得（予定）価格合計」

「NOI合計」＝「渋谷桜丘スクエア（底地）」を除く上記本取組み前（平成28年12月期末時点）及び「渋谷桜丘スクエア（追加取

得）」を除く上記新規取得資産の「NOI合計」並びに「渋谷桜丘スクエア（一体）」に係る鑑定評価書に記載され

たDCF法における初年度（初年度に特殊要因がある場合等には2年目）の運営純収益（Net Operating Income）の合

計額から上記譲渡予定資産の「NOI合計」を控除した額

「取得（予定）価格合計」＝上記本取組み前（平成28年12月期末時点）の「取得価格合計」及び上記新規所得資産の「取得（予

定）価格合計」の合計額から上記譲渡予定資産の「取得価格合計」を控除した額

(注2) 「平均償却後NOI利回り」は、以下の計算式により算出しています。

＜メインスポンサー変更前（平成26年12月期末時点）＞

「平均償却後NOI利回り」＝「償却後NOI合計」÷「取得価格合計」

「償却後NOI合計」＝平成26年12月期末時点の各保有資産に係る平成26年12月期の運営純収益（Net Operating Income）の合計額

から、平成26年12月期末時点の各保有資産の平成26年12月期の減価償却費の合計額を減算した数値×（365

日÷実質運用日数184日）

「取得価格合計」＝平成26年12月期末時点の保有資産の取得価格の合計額

＜本取組み前（平成28年12月期末時点）＞

「平均償却後NOI利回り」＝「償却後NOI合計」÷「取得価格合計」

「償却後NOI合計」＝平成28年12月期末時点の各保有資産に係る平成28年12月期の運営純収益（Net Operating Income）の合計額

から、平成28年12月期末時点の各保有資産の平成28年12月期の減価償却費の合計額を減算した数値×（365

日÷実質運用日数184日）。ただし、「名古屋ルーセントタワー（匿名組合出資持分）」に係る数値を含み

ません。

「取得価格合計」＝平成28年12月期末時点の保有資産の取得価格の合計額。ただし、「名古屋ルーセントタワー（匿名組合出資

持分）」の取得価格を含みません。

＜新規取得資産＞

「平均償却後NOI利回り」＝「償却後NOI合計」÷「取得（予定）価格合計」

「償却後NOI合計」＝各新規取得資産に係る取得時の鑑定評価書に記載されたDCF法における初年度（初年度に特殊要因がある場

合等には2年目）の運営純収益（Net Operating Income）の合計額から、各新規取得資産の耐用年数に応じ

た定額法の償却率により計算した減価償却費の合計額（年間）を減算した数値

「取得（予定）価格合計」＝新規取得資産の取得（予定）価格の合計額

＜譲渡予定資産＞

「平均償却後NOI利回り」＝「償却後NOI合計」÷「取得価格合計」

「償却後NOI合計」＝平成28年12月期の各譲渡予定資産に係る平成28年12月期の運営純収益（Net Operating Income）の合計額か

ら、各譲渡予定資産の平成28年12月期の減価償却費の合計額を減算した数値×（365日÷実質運用日数184

日）

「取得価格合計」＝譲渡予定資産の取得価格の合計額

＜本取組み後＞

「平均償却後NOI利回り」＝「償却後NOI合計」÷「取得（予定）価格合計」

「償却後NOI合計」＝「渋谷桜丘スクエア（底地）」を除く上記本取組み前（平成28年12月期末時点）及び「渋谷桜丘スクエア

（追加取得）」を除く上記新規取得資産の「償却後NOI合計」並びに「渋谷桜丘スクエア（一体）」に係る

鑑定評価書に記載されたDCF法における初年度（初年度に特殊要因がある場合等には2年目）の運営純収益

（Net Operating Income）から耐用年数に応じた定額法の償却率により計算した減価償却費の合計額（年

間）を減算した数値の合計額から上記譲渡予定資産の「NOI合計」を控除した額

「取得（予定）価格合計」＝上記本取組み前（平成28年12月期末時点）の「取得価格合計」及び上記新規取得資産の「取得（予

定）価格合計」の合計額から上記譲渡予定資産の「取得価格合計」を控除した額

(注3) 本取組み前及び本取組み後に係る東京圏割合については、前記「(2) オファリング・ハイライト　① 過度な競争を回避した厳選

投資　(イ) 取得ハイライト」をご参照ください。なお、メインスポンサー変更前に係る東京圏割合は、平成26年12月期末時点の

保有資産の取得価格の合計に占める当該保有資産のうち東京圏に所在する保有資産の取得価格の合計の割合を記載しています。

(注4) 本取組み前及び本取組み後に係るOBP割合については、前記「(2) オファリング・ハイライト　① 過度な競争を回避した厳選投

資　(ハ) メインスポンサー変更後の着実な資産規模の拡大」をご参照ください。

(注5) 本取組み後の1口当たりNAVは以下の方法により算出しています。

本取組み後の1口当たりNAV＝{平成28年12月末の貸借対照表上の出資総額（115,243百万円）＋一般募集による発行価額の総額

（9,679百万円）＋本件第三者割当による発行価額の総額（498百万円）＋「渋谷桜丘スクエア（底

地）」及び譲渡予定資産を除く平成28年12月末保有資産の鑑定評価額総額（176,350百万円）＋新規

取得資産の鑑定評価額（ただし、「渋谷桜丘スクエア」は、土地及び建物一体の鑑定評価額）総額

（40,170百万円）－譲渡予定資産を除く平成28年12月末保有資産の帳簿価額総額（195,239百万円）

－新規取得資産の取得（予定）価格総額（31,330百万円）}÷本取組み後の発行済投資口総数**

* 一般募集による発行価額の総額及び本件第三者割当による発行価額の総額は、平成29年2月3日現在の東京証券取引所における

本投資口の普通取引の終値を基準として、発行価額を本投資口1口当たり332,643円と仮定して算出したものです。また、本件

第三者割当による発行価額の総額については、本件第三者割当における発行口数の全部について三菱ＵＦＪモルガン・スタン

レー証券株式会社により申込みがなされ、かつ、払込みがなされることを前提としています。したがって、一般募集若しくは

本件第三者割当における実際の発行価額が前記仮定額よりも低額となった場合又は本件第三者割当の全部若しくは一部につい

て払込みがなされないこととなった場合には、一般募集による発行価額の総額及び本件第三者割当による発行価額の総額は前

記金額よりも減少することとなり、実際の本募集後の1口当たりNAVは前記よりも低くなる可能性があります。逆に、本件第三

者割当の全部について払込みがなされ、かつ、実際の発行価額が前記仮定額よりも高額となった場合には、一般募集による発

行価額の総額及び本件第三者割当による発行価額の総額は前記金額よりも増加することとなり、実際の本募集後の1口当たり

NAVは前記よりも高くなる可能性があります。
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**本件第三者割当における発行口数の全部について、三菱ＵＦＪモルガン・スタンレー証券株式会社により申し込まれ、払込み

がなされることを前提としています。本募集後の1口当たりNAVは、上記の仮定のもと、平成28年12月末日時点の保有資産の鑑

定評価額及び平成28年12月期の貸借対照表に記載された各数値をもとに算出した平成28年12月期のNAVに、新規取得資産の含み

益等を加え、本募集後の発行済投資口総数で除して算出した本書の日付現在における見込値であり、本取組み後の実際の1口当

たりNAVと一致するとは限りません。

(注6) 本取組み後の数値は、一定の前提の下に算定した見込値であり、実際の数値と一致しない可能性があります。

 

(4)　オフィスビルの運用環境（オフィスマーケットデータ）

①　日本のオフィス市場動向

わが国におけるオフィスビル需要の前提を構成する労働力人口、経済規模及び事業所所在地割合は、以下

のとおりとなっています。労働力人口や経済規模などオフィスビル需要を構成する前提条件は、わが国の中

でも三大都市圏（東京圏、大阪圏及び名古屋圏）に集中しており、これを背景に、本投資法人が主な投資対

象とするオフィスビルの取得ベースとなるオフィスビルのストックも、三大都市圏に集中しています。

 

＜三大都市圏におけるオフィスビル需要＞

(出所)総務省統計局「労働力調査（平成28年7～9月期平均結果）」、内閣府「平成25年度県民経済計算」、経済産業省「平成24年

経済センサス－活動調査」

(注)　各指標は、日本全国を100%とした場合の比率を記載しています。
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＜全国主要都市のオフィスビルストック（床面積ベース）＞

(出所)一般財団法人日本不動産研究所「全国オフィスビル調査（平成28年1月現在）」

 

②　東京圏におけるオフィス市場の動向

（イ）東京圏全体のオフィス市場

本投資法人が主な投資対象としている三大都市圏の中でも最大規模を有する東京圏のオフィスビル（延

床面積1,000坪以上）の賃貸市況は、わが国の経済の回復基調を背景にした企業のオフィス床需要の増加に

伴い稼働率が上昇傾向にあり、これを受けて賃料の回復傾向が顕著になっています。しかしながら、東京

圏の中でも特に東京23区では、向こう数年にかけて、丸の内・大手町エリアのGrade Aビル(注1)を中心と

した大規模な供給が予定されており、中期的には賃料回復が緩やかとなる可能性があります。

 

＜東京の賃料・空室率の推移＞
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＜東京の供給・需要の推移＞

(出所)シービーアールイー株式会社が独自に設定した全国13都市のオフィスエリア内にある、原則として延床面積1,000坪以

上、かつ新耐震基準に準拠した賃貸オフィスビルに関する調査データを基に本資産運用会社が作成

(注1) 「Grade Aビル」とは、都心5区（千代田区、中央区、港区、新宿区及び渋谷区をいいます。以下同じです。）又は大阪市

若しくは名古屋市の主要区内に位置し、貸室総面積6,500坪以上、延床面積10,000坪以上、基準階面積500坪以上（大阪又

は名古屋の主要区内に位置する場合には350坪以上）、築年数が11年未満のビルをいいます。

「Grade A-ビル」とは、東京23区内に位置し、貸室総面積4,500坪以上、延床面積7,000坪以上、基準階面積250坪以上の

新耐震基準に準拠したGrade Aを除くビルをいいます。

「Grade Bビル」とは、東京23区内に位置し、延床面積2,000坪以上7,000坪未満、基準階面積200坪以上、又は大阪市若し

くは名古屋市内に位置し、延床面積2,000坪以上の新耐震基準に準拠したGrade Aを除くビルをいいます。

「賃料Grade A」、「賃料Grade A-」及び「賃料Grade B」とは、それぞれGradeAビル、Grade A-ビル及びGrade Bビルの

平均賃料をいいます。

「空室率Grade A」、「空室率Grade A-」及び「空室率Grade B」とは、それぞれGradeAビル、Grade A-ビル及びGrade B

ビルの平均空室率をいいます。

(注2) 平成29年以降の数値は、一定の前提の下に算出した見込値であり、その実現を保証又は約束するものではありません。

 

新規取得資産の「笹塚センタービル」が所在する笹塚エリアは、京王線で「新宿」駅より1駅約5分でア

クセス可能な「笹塚」駅を中心とし、大手ソフトウェア会社がかつて本社を構えたことで知られ、IT企業

が本社や研究所を構えるほか、新宿に本社を構える企業のバックオフィスとしての需要が見られるエリア

です。近接する新宿エリアにおいての空室率低下傾向と賃料回復傾向を受けて、良好な賃貸市況にありま

す。また、「USCビル」が所在する東陽町エリアは、丸の内・大手町エリアや八重洲・日本橋エリアへのア

クセスが優れ比較的賃料が廉価であることから、金融・IT関連企業のバックオフィスや城東エリアを管轄

する支店営業所としての需要が強いオフィスエリアであり、丸の内・大手町エリアや八重洲・日本橋エリ

アの空室率の低下傾向と賃料の回復傾向を受けて、良好な賃貸市況にあります。
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＜東京23区のエリア別オフィスビルの空室率推移＞

(出所)シービーアールイー株式会社のレポートに基づき本資産運用会社が作成

 

（ロ）渋谷エリアのオフィス市場

新規取得資産の「渋谷桜丘スクエア（追加取得）」及び保有資産の「Gスクエア渋谷道玄坂」が位置する

「渋谷」駅付近では、大型複合再開発計画が存在し、当該計画は平成30年から平成32年に完成する予定で

す。長期的には、駅の東西をつなぐ自由通路の拡充、道玄坂・宮益坂方面をつなぐスカイデッキの整備が

計画されており、渋谷駅の利便性向上が見込まれ、更なる発展が期待されるエリアです。

 

＜再開発が進み更なる発展が期待される渋谷駅周辺＞

 
(出所)東京急行電鉄株式会社、東日本旅客鉄道株式会社、東京地下鉄株式会社、東急不動産株式会社及び東急不動産SCマネジメ

ント株式会社の公開資料に基づき本資産運用会社が作成

 

＜著名なIT企業・ベンチャー企業の集積地＞

「渋谷」駅は、交通アクセスの良さから、古くからカルチャー、ファッション文化の拠点であり、また

IT企業の集積地として「ビットバレー」と称されるなど、商業・ビジネスの情報発信拠点として発展を続

けています。国内でも屈指の商業集積地であるため、交流人口が多く、マーケティング・人材確保が容易

であることから、集客系オフィス、デザイナー事務所、音楽・映像関連などクリエイティブ系テナントな

どが多数見受けられます。また、著名なIT企業及びIT系企業並びにそれらのスタートアップの地として選

好される傾向が強く、都心5区のなかでもIT企業が多く集積するエリアとなっています。
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こうした渋谷エリアの魅力を背景に、近年の渋谷・恵比寿エリアのオフィスビルの空室率は東京23区全

体のオフィスビルの空室率を下回って推移しており、東京23区の中でも特に堅調な賃貸市況が続いていま

す。

 

③　大阪圏におけるオフィス市場の動向

（イ）大阪圏全体のオフィス市場

本書の日付現在、本投資法人の保有資産の過半を占める大阪圏のオフィスビル（延床面積1,000坪以上）

の賃貸市況も、稼働率が上昇傾向にあり、賃料の全般的な底打ち傾向と一部エリアにおける上昇傾向が広

範に見られるようになっています。回復傾向は現時点では東京圏と比較すると相対的に緩やかなものにと

どまっていますが、現在の計画ベースからみると大阪市では今後5年程度のオフィスビル新規供給が過去の

平均的な供給を下回る水準となる見込みであり、今後の賃貸市況の底支えになると考えられます。

 

＜大阪(注1)の賃料・空室率の推移＞

 

＜大阪(注1)の供給・需要の推移＞

(出所)シービーアールイー株式会社が独自に設定した全国13都市のオフィスエリア内にある、原則として延床面積1,000坪以

上、かつ新耐震基準に準拠した賃貸オフィスビルに関する調査データを基に本資産運用会社が作成

(注1) 大阪市のオフィス集積エリアを対象としています。

(注2) 各用語の意味については、前記「② 東京圏におけるオフィス市場の動向」をご参照ください。

(注3) 平成29年以降の数値は、一定の前提の下に算出した見込値であり、その実現を保証又は約束するものではありません。

 

（ロ）大阪ビジネスパーク（OBP）の動向
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本書の日付現在、本投資法人の最大の保有資産である「ツイン21」及び「松下IMPビル」が所在する大阪

ビジネスパークは、大阪有数のターミナル「京橋」駅に近接するビジネスエリアです。大阪圏の賃貸市況

の改善に伴い、大阪ビジネスパークの新規成約賃料も緩やかな上昇傾向にあります。また、同エリアでは

新築ビル2棟の竣工を控えエリア就業人口の拡大が見込まれ、今後のエリアの再活性化が期待されていま

す。

 

＜大阪ビジネスパーク（OBP）の概要（平成28年6月現在）＞  

 

敷地面積 約260,000㎡

建物数 14棟

事業所数 491（対前年比：▲27）

就業者数 計37,446人

（対前年比：+2,561人）

アクセス 4路線6駅利用可能

（JR、京阪、地下鉄を含みます。）

  
＜OBPエリアの活性化～再開発案件～＞
Ⓐ読売テレビ本社ビルの建替え

 

名称／所在地 シアターBRAVA！跡地

着工 平成28年度下期

竣工 平成31年業務開始（予定）

入居予定 讀賣テレビ放送株式会社（本社）

 
Ⓑ旧パナソニック大阪京橋ビルの建替え

名称 （仮称）新MID大阪京橋ビル

構造 鉄筋コンクリート造地上22階、塔屋2階

着工 平成27年4月末日

竣工 平成29年度下期（予定）

入居予定 株式会社ケイ・オプティコム（関西電力グループ）

(注)　本投資法人が保有する「ツイン21」及び「松下IMPビル」を除き、

本投資法人に関する記述ではなく、本書の日付現在、本投資法人が

取得する予定はありません。

 

④　仙台市のオフィス市場の動向

新規取得資産の「仙台キャピタルタワー」が位置する仙台市は東北地方の中心都市として他県や周辺より

人口の流入がみられる地域であり、東北地方のターミナル駅であるJR「仙台」駅を有し、東北各県や東京な

どへのアクセスに優れた利便性の高いエリアです。

仙台市のオフィス市場は東北地方を統括する支店・営業所を中心とした堅調な需要に支えられているマー

ケットです。同エリアの空室率は、大量供給のあった平成22年をピークに東日本大震災以後、低下傾向にあ

り、それに伴って平均賃料単価も下げ止まりつつあります。オフィスビルの新規供給については、今後2年間

で竣工を予定する大規模ビルが平成29年の「野村不動産仙台青葉通ビル」のみと限定的であり、安定的な需

給環境が継続することが見込まれます。
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＜仙台(注1)の賃料・空室率の推移＞

 

＜仙台(注1)の供給・需要の推移＞

(出所)シービーアールイー株式会社が独自に設定した全国13都市のオフィスエリア内にある、原則として延床面積1,000坪以上、

かつ新耐震基準に準拠した賃貸オフィスビルに関する調査データを基に本資産運用会社が作成

(注1) 仙台市のオフィス集積エリアを対象としています。

(注2) 「賃料ALL Grade」及び「空室率ALL Grade」とは、それぞれAll Gradeビル（「ALL Gradeビル」とは、延床面積1,000坪以

上の新耐震基準に準拠したビルをいいます。）の賃料及び空室率をいいます。

(注3) 平成29年以降の数値は、一定の前提の下に算出した見込値であり、その実現を保証又は約束するものではありません。

 

(5)　投資主価値向上に向けた取組み及びその他のトピック

①　サステナビリティの取組み

本投資法人は、環境や社会全体の「サステナビリティ」（持続可能性）を確保するための試みを推進し、

そのサステナビリティ活動を通じて、保有資産等に対する外部機関からの評価・認証を取得しています。

（イ）GRESB

グローバル不動産サステナビリティ・ベンチマーク（GRESB）とは、平成21年に国連責任投資原則を主導

した欧州の主要年金基金グループを中心に創設された、不動産ポートフォリオやインフラ施設を含む実物

資産の環境・社会・ガバナンス（ESG）のパフォーマンスに関する評価を行う組織です。

本投資法人は、平成28年からGRESB（Global Real Estate Sustainability Benchmark）の不動産事業者

に対する環境対応調査に参加し、「マネジメント」、「ポリシーと開示」及び「ステークホルダーとの関

係構築（エンゲージメント）」の点において高い評価を受け、最上位の「Green Star」を取得しました。
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また、平成28年より導入された相対評価に基づく「GRESBレーティング」（5段階評価）において4つ星の評

価を獲得しています。

 

（ロ）BELS認証

「BELS」（Building-Housing Energy-efficiency Labeling System ／ 建築物省エネルギー性能表示制

度）とは、平成26年4月に国土交通省が評価基準を定めた非住宅建築物の省エネルギー性能を評価する公的

制度です。新築建物、既存建物に関わらず様々な尺度を基に第三者機関が省エネルギー性能を評価する制

度であり、その評価は、5段階の省エネルギー性能ラベリング(★～★★★★★)で表示されます。

「BELS」には、わが国初の公的な省エネ性能特化評価指標として、建築物の省エネルギー性能の適切な

情報提供及び非住宅建築物に係る省エネルギー性能の一層の向上を促進する役割が期待されています。

本投資法人においては、本書の日付現在、「北浜MIDビル」が3つ星、「Gスクエア渋谷道玄坂」及び「肥

後橋MIDビル」の計2物件が2つ星の認証を取得しています。

 

（ハ）CASBEE不動産評価認証

CASBEE（Comprehensive Assessment System for Built Environment Efficiency ／ 建築環境総合性能

評価システム）とは、省エネルギーや省資源、リサイクル性能等など環境負荷低減の側面に加え、景観へ

の配慮等なども含めた建築物の環境性能を総合的に評価する格付手法です。

本投資法人は、一般財団法人建築環境・省エネルギー機構より認定を受けたCASBEE 評価認証機関より、

「Gスクエア渋谷道玄坂」が「CASBEE 不動産評価認証」Aランク（BEE（Building Environmental

Efficiency）値1.5）評価を受けています。また、自治体版届出制度において「肥後橋MIDビル」が、Aラン

ク（BEE値1.7）評価となっています。

 

（ニ）DBJ Green Building認証

DBJ Green Building 認証制度とは、環境・社会への配慮がなされた不動産（Green Building）に関する

取組みを支援するために、平成23年4月に株式会社日本政策投資銀行（DBJ）が創設した認証制度です。対

象物件の環境性能に加えて、防災やコミュニティへの配慮等を含む様々なステークホルダーへの対応を含

めた総合的な評価に基づき、社会・経済に求められる不動産を評価・認証し、その取組みを支援していま

す。

本投資法人においては、本書の日付現在、「ツイン21」、「松下IMPビル」、「北浜MIDビル」及び「肥

後橋MIDビル」の計4物件が3つ星の認証を取得しています。

 

②　充実した開示体制の構築

（イ）ウェブサイトのリニューアル

本投資法人は、MCUBS MidCity投資法人への商号変更に伴い、利用者にとって見やすく、使いやすいサイ

トを目指し、平成28年6月にウェブサイトを全面刷新しました。今後とも継続して、閲覧者の立場に立った

情報提供を目指します(http://www.midcity-reit.com/)。

 

＜ウェブサイトのリニューアル状況＞

 

（ロ）外部機関からの評価・認証

a.　インターネットIR表彰

「インターネットIR表彰」とは、大和インベスター・リレーションズ株式会社が上場企業のIRサイト

を独自の基準で評価・採点し、特に優秀なIRサイトを構築し、情報開示及びコミュニケーション活動に

おいて有効に活用している企業として選定するものです。

本投資法人は、大和インベスター・リレーションズ株式会社が主催する「2016年インターネットIR表

彰」（上場3,698社対象）で初めて優良賞に選出され、かつ総合65位に選ばれました。

 

b.　全上場企業ホームページ充実度ランキング調査

本投資法人のウェブサイトは、「分かりやすさ」、「使いやすさ」及び「情報の多さ」の3つの視点

で設定した項目に基づいて評価する「2016年度 全上場企業ホームページ充実度ランキング調査」（上

場3,688社対象）（日興アイ・アール株式会社主催）にて、「優秀サイト（総合ランキング156位／業界

別ランキング5位）」に選出されました。平成28年6月のリニューアル前の平成27年における総合ランキ

ング775位と比較して大きく向上しています。
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③　海外不動産への投資検討の当面の見合わせについて

本投資法人は、メインスポンサー変更以降海外不動産への投資について検討を進めてきましたが、海外不

動産への投資については当面見合わせることとしました。本検討にあたっては、具体的に海外所在のオフィ

スビルへの投資の可能性及び投資候補物件の経済性を検証し、ポートフォリオの収益性を向上し分配金を引

き上げる投資が可能であることを確認しています。加えて、投資実行の際のスキームについて法務、税務及

び会計面からの検証を行い、スキーム面からも投資可能であることも確認しました。しかしながら、為替、

制度及び現地市場のリスクに対し付加的リスクプレミアムが求められる可能性があり、それにより、現時点

では本投資法人の成長にとって好ましくない影響を与えるのではないかとの意見があることも認識しまし

た。これらを踏まえた結果、本投資法人は、海外不動産投資に伴う要求利回りの上昇により外部成長機会が

減少し、投資主価値の成長が阻害される可能性を払拭できないと判断し、当面海外不動産投資は行わないこ

ととしました。本投資法人は、国内不動産ポートフォリオの強化を通じた更なる投資主価値の向上に注力し

ます。将来的な海外不動産投資については、資産規模拡大等によりリスク許容度が十分拡大した段階で改め

て検討を行います。

 

＜海外不動産投資への方針＞

検討状況  検討結果  今後の方針
・ 海外所在のオフィスビルへの投

資の可能性を具体的に検討

・ 法務/税務/会計面から投資ス

キームを検証

・ 投資候補物件とその経済性を検

証

 
 

・ スキーム面から投資可能である

ことを確認

・ 収益性/分配金を引き上げる投資

が可能であることを確認

・ 為替/制度/現地市場リスクに対

し付加的リスクプレミアムが必

要となり、本投資法人の成長に

とって好ましくないとの意見

 
 

・ 海外不動産投資に伴う要求利回りの上

昇により外部成長機会が減少し、投資

主価値の成長が阻害される可能性を払

拭できないと判断し、当面海外不動産

投資は行わない

・ 当面は国内不動産ポートフォリオの強

化を通じた更なる投資主価値の向上に

注力

・ 将来、資産規模拡大等によりリスク許

容度が十分拡大した段階で改めて検討
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(6)　本投資法人の投資口価格、出来高及び分配金利回りの推移

平成27年1月5日から平成28年12月30日までの東京証券取引所における本投資法人の投資口価格及び出来高の推

移は、以下のとおりです。メインスポンサー変更の公表（平成27年4月10日）以降、本投資法人の投資口価格は東

証REIT指数と比較し、大きく上昇して推移しています。

 

＜本投資法人投資口価格の推移＞

(出所)Bloomberg

(注)　「本投資法人投資口価格」及び「東証REIT指数」は、平成27年1月5日における終値を100としてそれぞれ指数化しています。

 

平成27年1月5日から平成28年12月30日までの本投資法人の分配金利回り(注)の推移は、以下のとおりです。

 

＜本投資法人分配金利回りの推移＞

(出所)Bloomberg

(注)　「本投資法人分配金利回り」は、各時点における直近12か月の1口当たり支払分配金総額を、各時点における投資口価格の終値で

除して算出しています。
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２　投資対象

(1)　新規取得資産の概要

本投資法人は、平成29年2月1日付で、後記「＜新規取得資産の一覧＞」における平成29年6月期取得済資産の項

目に記載する各不動産をそれぞれ信託財産とする信託受益権（平成29年6月期取得済資産）を取得しています。

また、本投資法人は、本募集及び譲渡予定資産の譲渡により調達した資金により、後記「＜新規取得資産の一

覧＞」における取得予定資産の項目に記載する各不動産をそれぞれ信託財産とする信託受益権（取得予定資産）

を、平成29年3月22日及び平成29年4月6日付で取得する予定です。本投資法人は、取得予定資産の確保をはかるた

めに、「笹塚センタービル」及び「USCビル」につき、それぞれ現受益者と国内事業会社(注1)（以下総称して

「本件各地位譲渡人」といいます。）との間で締結された信託受益権売買契約書（笹塚センタービル）及び不動

産信託受益権準共有持分譲渡契約書（USCビル（108分の50））（以下それぞれ「本件売買契約（笹塚センタービ

ル）」及び「本件売買契約（USCビル）」といい、これらを総称して「本件各売買契約」といいます。）上の買主

の地位をそれぞれ平成29年3月7日付で承継することを内容とした各地位譲渡契約書（以下総称して「本件各地位

譲渡契約」といいます。）を、本件各地位譲渡人との間で締結しています。

なお、「笹塚センタービル」及び「USCビル」に係る本件各売買契約はフォワード・コミットメント等(注2)に

該当し、「笹塚センタービル」については、本件売買契約（笹塚センタービル）上、買主が同契約に定める合意

事項に違反したことを理由として同契約が解除された場合、同契約を解除した当事者は相手方に対して違約金と

して売買代金の20%相当額を請求することができるものとされており、また、「USCビル」については、本件売買

契約（USCビル）上、買主が同契約に重要な点において違反したことを理由として同契約が解除された場合、買主

は売買代金から消費税等を除いた金額の5%相当額を違約金として支払うものとされています。ただし、本件各地

位譲渡契約においては、本投資法人が本件各売買契約の売買代金の支払いに必要な資金調達（融資、増資を含み

ますがこれに限りません。）を完了していることが、地位譲渡実行の条件とされています。
(注1) 開示について同意が得られていないため非開示としています。なお、本件各地位譲渡人と本投資法人及び本資産運用会社との間

には特筆すべき関係はありません。

(注2) 「フォワード・コミットメント等」とは、先日付での売買契約であって、契約締結から1か月以上を経過した後に決済・物件引渡

しを行うこととしているものその他これに類する契約（取引への実質的な拘束力を持つ買付け意向表明及び予約契約等を含みま

す。）をいいます。以下同じです。
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＜新規取得資産の一覧＞

用途 エリア
物件
番号
(注1)

物件名称 資産の種類 所在地 売主

取得
（予定）
価格
(注2)

（百万円）

取得
（予定）日

不動産
鑑定
評価額
(注3)

（百万円）

〈平成29年6月期取得済資産〉

オ
フ
ィ
ス
ビ
ル

三
大
都
市
圏

東
京
圏

OT-3
渋谷桜丘スクエア
（追加取得）(注4)

信託受益権 東京都渋谷区 国内事業会社(注5) 12,130
平成29年
2月1日

13,000

そ
の
他

そ
の
他
主
要
都
市

OR-1 仙台キャピタルタワー 信託受益権 宮城県仙台市 国内特別目的会社(注5) 5,500
平成29年
2月1日

6,220

〈取得予定資産〉

オ
フ
ィ
ス
ビ
ル

三
大
都
市
圏

東
京
圏

OT-7 笹塚センタービル 信託受益権 東京都渋谷区 国内事業会社(注5) 8,700
平成29年
3月22日

9,160

OT-8 USCビル(注6) 信託受益権 東京都江東区
ジャパン・プライベー
ト・リート投資法人

5,000
平成29年
4月6日

5,190

合計 31,330 － 33,570

(注1) 「物件番号」は、本投資法人の保有資産及び新規取得資産を、オフィスについては、OT型（オフィス東京圏）、OO型（オフィス

大阪圏）、ON型（オフィス名古屋圏）、OR型（オフィスその他）に分類し、オフィス以外については、RT型（商業施設東京

圏）、RO型（商業施設大阪圏）、HR型（ホテルその他）、TK型（匿名組合出資）とし、各分類毎にその取得（予定）日順に番号

を付したものです。以下同じです。

(注2) 「取得（予定）価格」は、信託受益権売買契約書に記載された各新規取得資産の売買代金（取得経費、固定資産税、都市計画税

及び消費税等を含みません。）を記載しています。

(注3) 「不動産鑑定評価額」は、投資法人の計算に関する規則（平成18年内閣府令第47号。その後の改正を含みます。）（以下「投資

法人計算規則」といいます。）、規約に定める資産評価の方法及び基準並びに一般社団法人投資信託協会（以下「投資信託協

会」といいます。以下同じです。）の定める規則に基づき、大和不動産鑑定株式会社又は株式会社谷澤総合鑑定所が作成した、

「渋谷桜丘スクエア（追加取得）」及び「仙台キャピタルタワー」については平成28年12月1日、「笹塚センタービル」及び

「USCビル」については平成29年1月1日をそれぞれ価格時点とする鑑定評価書に基づいて記載しています。

(注4) 本投資法人は、本物件土地を信託財産とする信託受益権の準共有持分（持分割合60%）及び本物件建物を信託財産とする信託受益

権を追加取得しており、当該追加取得前に取得済の本物件土地を信託財産とする信託受益権の準共有持分（持分割合40%）と併

せ、本物件の土地及び建物を信託財産とする信託受益権全てを取得しています。

(注5) 「渋谷桜丘スクエア（追加取得）」、「仙台キャピタルタワー」及び「笹塚センタービル」の売主については、開示について同

意が得られていないため非開示としています。なお、当該売主と本投資法人及び本資産運用会社との間には特筆すべき関係はあ

りません。

(注6) 本投資法人は、本物件建物及び本物件土地を信託財産とする信託受益権の準共有持分（持分割合：108分の50）を取得する予定で

す。
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＜新規取得資産の概要＞

物件

番号
物件名称

含み益

（百万円）

(注1)

DCF法 直接還元法

テナント数

(注2)

総賃貸可能面積

（㎡）

(注3)

稼働率

(注4)
NOI

利回り

償却後

NOI

利回り

NOI

利回り

償却後

NOI

利回り

〈平成29年6月期取得済資産〉

OT-3 渋谷桜丘スクエア（追加取得） 870 3.6% 2.8% 3.8% 3.0% 4 6,379.66 100.0%

OR-1 仙台キャピタルタワー 720 5.7% 4.9% 6.1% 5.4% 82 12,999.51 94.2%

〈取得予定資産〉

OT-7 笹塚センタービル 460 4.0% 3.5% 4.5% 4.0% 7 8,221.34 100.0%

OT-8 USCビル 190 4.5% 3.9% 4.6% 4.0% 9 12,489.08(注5) 100.0%

合計／平均 2,240 4.2% 3.5% 4.5% 3.8% 102 40,089.59 98.1%

(注1) 「含み益」とは、不動産鑑定評価額と取得（予定）価格との差額をいいます。また、必ずこの含み益が実現する保証はないこと

にご留意ください。

(注2) 「テナント数」は、平成28年12月末日現在における有効な賃貸借契約等に基づくテナント数（貸室に限り、倉庫、ホール、駐車

場等のみを賃借しているテナントは含みません。）を記載しています。合計については、同一のテナントが同一物件内に複数の

貸室を賃借し、それらの貸室の賃料が一括して請求されている場合は、1テナントと数え、複数の物件に入居しているテナントが

ある場合には、当該テナントについて、それぞれ物件毎に計上し、その合計を記載しています。また、マスターリース契約が締

結されている場合には、全てのエンドテナントより当該マスターリース契約上の賃借人が賃貸人になることの同意を取得したも

のと仮定し、当該マスターリース契約上の賃借人から転貸を受けているエンドテナントの数を記載しています。ただし、テナン

トに対して、固定型マスターリース等により一括賃貸をしている場合は、当該テナントをエンドテナントとみなし記載していま

す。

(注3) 「総賃貸可能面積」は、平成28年12月末日現在における賃貸可能な面積（各物件に関して複数の建物が存在する場合には、各建

物の賃貸可能な面積の合計。なお、貸室面積に限り、倉庫、ホール、駐車場等の面積は含みません。ただし、共用部面積及び駐

車場面積等を貸し付けている場合には当該面積を含みます。）を記載しています。

(注4) 「稼働率」は、平成28年12月末日現在における賃貸面積を賃貸可能面積で除して得られた数値を百分率で記載しています。また

「合計／平均」欄は、各保有資産の賃貸面積の合計を賃貸可能面積の合計で除して得られた数値を百分率で記載しており、小数

第2位を四捨五入して記載しています。

(注5) 本物件建物全体の数値を記載しています。以下同じです。なお、本投資法人は、本物件建物及び本物件土地を信託財産とする信

託受益権の準共有持分（持分割合：108分の50）を取得する予定です。

 

＜信託受益権の概要＞

物件

番号
物件名称 特定資産の種類 受託者

信託期間（設定日・満了日）

設定日 満了日

〈平成29年6月期取得済資産〉

OT-3 渋谷桜丘スクエア

土地
三菱ＵＦＪ信託銀行

株式会社
平成22年4月30日 平成34年2月28日

建物
三菱ＵＦＪ信託銀行

株式会社
平成22年4月30日 平成34年2月28日

OR-1 仙台キャピタルタワー 土地・建物
三井住友信託銀行

株式会社
平成26年10月15日 平成34年2月28日

〈取得予定資産〉

OT-7 笹塚センタービル 土地・建物 未定 未定 未定

OT-8 USCビル 土地・建物
三菱ＵＦＪ信託銀行

株式会社
平成17年10月28日 平成34年9月27日
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(2)　個別信託不動産の概要

新規取得資産に係る信託不動産の個別の概要は、以下の表のとおりです。なお、以下に記載する新規取得資産

に関する「取得（予定）価格」、「所在地（住居表示）」、「取得（予定）年月日」、「土地」、「建物」、

「PM委託先」、「建物管理委託先」、「信託受託者」、「建物状況評価の概要」、「賃貸借の概要」、「特記事

項」、「地域特性・物件特性」及び「鑑定評価書の概要」の各欄の記載事項の説明は、以下のとおりです。

①　「特定資産の概要」欄の記載について

・「取得（予定）価格」は、各信託受益権売買契約書に記載された各信託受益権の売買代金（取得経費、固

定資産税、都市計画税及び消費税等を含みません。）を記載しています。

・「所在地（住居表示）」は、各不動産の住居表示を記載しています。「住居表示」未実施の場合には、登

記簿上の建物所在地（複数ある場合にはそのうちの一所在地）を記載しています。

・「取得（予定）年月日」は、各信託受益権売買契約書に記載された各信託受益権の取得日を記載していま

す。

 

（イ）「土地」欄に関する説明

・「敷地面積」は、登記簿上の記載に基づいており、現況とは一致しない場合があります。

・「用途地域」は、都市計画法（昭和43年法律第100号。その後の改正を含みます。）第8条第1項第1号に

掲げる用途地域の種類を記載しています。

・「所有形態」は、各新規取得資産に係る信託不動産に関して不動産信託の信託受託者が保有している又

は信託受託者となる予定の者が保有する予定の権利の種類を記載しています。

・「容積率」は、建築基準法（昭和25年法律第201号。その後の改正を含みます。）（以下「建築基準法」

といいます。）第52条に定める、建築物の延べ面積の敷地面積に対する割合であって、用途地域等に応

じて都市計画で定められる数値を記載しています。

・「建蔽率」は、建築基準法第53条に定める、建築物の建築面積の敷地面積に対する割合であって、用途

地域等に応じて都市計画で定められる数値を記載しています。

 

（ロ）「建物」欄に関する説明

・「構造・階数」は、登記簿上の記載に基づいています。

・「延床面積」は、登記簿上の記載に基づいています。

・「所有形態」は、各新規取得資産に係る信託不動産に関して不動産信託の信託受託者が保有している又

は信託受託者となる予定の者が保有する予定の権利の種類を記載しています。

・「用途」は、登記簿上の建物種別のうち主要なものを記載しています。

・「建築年月日」は、登記簿上の新築年月日を記載しています。また増改築等があればその時点を併せて

記載しています。

 

（ハ）「PM委託先」欄に関する説明

「PM委託先」は、各新規取得資産に係る信託不動産について平成28年12月末日現在において有効なプロ

パティマネジメント契約を締結している又は締結する予定の会社を記載しています。締結する予定の会社

が未定の場合にはその旨を記載しています。

 

（ニ）「建物管理委託先」欄に関する説明

「建物管理委託先」は、各新規取得資産に係る信託不動産について平成28年12月末日現在において有効

な建物管理業務委託契約を締結している又は締結する予定の会社を記載しています。締結する予定の会社

が未定の場合にはその旨を記載しています。

 

（ホ）「信託受託者」欄に関する説明

「信託受託者」は、各新規取得資産に係る信託不動産について、平成28年12月末日現在における信託受

託者を記載しています。信託を受託する予定の会社が未定の場合にはその旨を記載しています。

 

（ヘ）「建物状況評価の概要」欄に関する説明

「建物状況評価の概要」は、本投資法人からの委託に基づき、株式会社イー・アール・エス及び東京海

上日動リスクコンサルティング株式会社が、各新規取得資産に関する建物劣化診断調査、早期・長期修繕

計画の策定、建築基準法等の法令遵守状況調査、建物有害物質含有調査等の建物状況評価を実施し、株式

会社イー・アール・エス及び応用アール・エム・エス株式会社が、地震応答解析に基づき建物固有の地震

に対する脆弱性を考慮し、地震ハザード及び地盤条件を含めた総合的な地震リスク分析の評価を実施し、

各調査会社が作成した当該評価結果に係る報告書の概要を記載しています。当該各報告内容は、一定時点

における上記調査業者の判断と意見であり、その内容の妥当性及び正確性を保証するものではありませ

ん。

・「調査年月」は、調査業者により調査・作成された建物状況評価報告書の作成年月を記載しています。

・「早期修繕費用見積り額」は、各調査業者による、調査年月における建物状況評価報告書に基づく最優

先修繕費用（1年以内に必要と予測される修繕にかかる費用をいいます。）を記載しており、「長期修繕

費用見積り額」は、各調査業者による建物状況評価報告書に基づく今後12年間に必要と予測される修繕

及び更新にかかる費用（早期修繕費が含まれます。）を記載しています。なお、千円未満を切り捨てて

記載しています。

・「PML値」とは、不動産・保険業界において「予想最大損失」として訳されており、建物に関する地震リ

スクの評価指標として用いられています。ただし、統一された評価方法はなく、目的や用途に応じて

様々な方法で評価が行われています。
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本書においては、株式会社イー・アール・エス及び応用アール・エム・エス株式会社により算出された

損失額及び年超過確率の関係を表す「リスクカーブ」から「再現期間475年に対する建物の予想損失額」

を「PML値（予想最大損失）」と定義しています。ここで再現期間475年の予想損失はBELCAガイドライン

における「50年間での超過確率10%の損失」に相当します。

分析においては、現地調査、建物状況や設計図書との整合性の確認、及び構造検討に基づき、建物に固

有な損失率曲線（地震動の大きさと損失の関係）を求め、応用アール・エム・エス株式会社所有の自然

災害リスク分析ソフトウェアRiskLink®を用いてPML値を評価しています。

ただし、予想損失には、地震動による建物（構造部材・非構造部材・建築設備）のみの直接損失に関す

るものであり、機器、家具、什器等の被害や地震後の水又は火災による損失、被災者に対する補償、営

業中断による営業損失等の二次的被害は含まれていません。

 

（ト）「賃貸借の概要」欄に関する説明

「賃貸借の概要」は、各新規取得資産の売主から提供を受けた数値及び情報をもとに、各新規取得資産

に係る信託不動産について平成28年12月末日現在において有効な賃貸借契約書等の内容等を記載していま

す。

・「賃貸可能面積」は、各新規取得資産に係る信託不動産のうち建物について賃貸可能な面積（各物件に

関して複数の建物が存在する場合には、各建物の賃貸可能な面積の合計。なお、貸室面積に限り、倉

庫、ホール、駐車場等の面積は含みません。ただし、共用部面積及び駐車場面積等を貸し付けている場

合には当該面積を含みます。）を記載しています。

・「賃貸面積」は、平成28年12月末日現在において有効なエンドテナントとの賃貸借契約書等に表示され

た面積（貸室面積に限り、倉庫、ホール、駐車場等の面積は含みません。ただし、共用部面積及び駐車

場面積等を貸し付けている場合には当該面積を含みます。）を記載しています。ただし、テナントに対

して、固定型マスターリースにより一括賃貸をしている場合は、当該テナントをエンドテナントとみな

し記載しています。

・「稼働率」は、賃貸面積を賃貸可能面積で除して得られた数値を百分率で記載しており、小数第2位を四

捨五入して記載しています。

・「テナント数」は、平成28年12月末日現在における有効な賃貸借契約書等に基づくテナント数（貸室に

限り、倉庫、ホール、駐車場等のみを賃借しているテナントは含みません。）を記載しています。合計

については、同一のテナントが同一物件内に複数の貸室を賃借し、それらの貸室の賃料が一括して請求

されている場合は、1テナントと数え、複数の物件に入居しているテナントがある場合には、当該テナン

トについて、それぞれ物件毎に計上し、その合計を記載しています。また、マスターリース契約が締結

されている場合には、全てのエンドテナントより当該マスターリース契約上の賃借人が賃貸人になるこ

との同意を取得したものと仮定し、当該マスターリース契約上の賃借人から転貸を受けているエンドテ

ナントの数を記載しています。ただし、テナントに対して、固定型マスターリース等により一括賃貸を

している場合は、当該テナントをエンドテナントとみなし記載しています。

・「年間賃料」は、平成28年12月末日現在において有効な賃貸借契約書等に記載されている月額賃料（売

上歩合賃料等は歩合部分等を含まず最低保証賃料に基づいて算出しています。）及び月額共益費、駐車

場使用料、倉庫賃料、施設使用料等の月額賃料等の合計を12倍して記載しています。また、水道光熱費

収入等は含みません。なお、千円未満は切り捨てて記載しています。

・「敷金・保証金等」は、平成28年12月末日現在において有効な賃貸借契約等に基づく敷金及び保証金

（貸室部分、駐車場部分、倉庫部分等を含みます。）の残高を記載しています。なお、千円未満は切り

捨てて記載しています。

 

②　「特記事項」欄の記載について

「特記事項」の記載については、個々の資産の権利関係や利用等で重要と考えられる事項のほか、当該資

産の評価額、収益性、処分性への影響度を考慮して重要と考えられる事項に関して記載しています。

 

③　「地域特性・物件特性」欄の記載について

「地域特性・物件特性」は、鑑定評価書及びシービーアールイー株式会社より取得したマーケット・レ

ポート等に基づいて、本資産運用会社として判断した、各新規取得資産に係る信託不動産の基本的性格、特

徴、その所在する地域の特性等を記載しています。

 

④　「鑑定評価書の概要」欄の記載について

「鑑定評価書の概要」は、本投資法人が、不動産の鑑定評価に関する法律（昭和38年法律第152号。その後

の改正を含みます。）及び不動産鑑定評価基準に基づき、大和不動産鑑定株式会社及び株式会社谷澤総合鑑

定所に新規取得資産の鑑定評価を委託し作成された各不動産鑑定評価書（以下「鑑定評価書」といいま

す。）の概要を記載しています。当該各不動産鑑定評価は、一定時点における評価者の判断と意見に留ま

り、その内容の妥当性、正確性及び当該鑑定評価額での取引可能性等を保証するものではありません。な

お、不動産鑑定評価を行った大和不動産鑑定株式会社及び株式会社谷澤総合鑑定所と本投資法人及び本資産

運用会社との間には、特別の利害関係はありません。

金額は、特に記載のない限り、千円未満は切り捨てて記載しています。
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＜新規取得資産＞

＜物件番号OT-3＞　渋谷桜丘スクエア

特定資産の概要

特定資産の種類

土地：不動産信託受益権準共有持分

(注1)

建物：不動産信託受益権

取得価格 12,130,000千円

所在地（住居表示） 東京都渋谷区桜丘町31番15号 取得年月日 平成29年2月1日

土地

敷地面積(注2) 1,200.08㎡

建物状況

評価の

概要

調査年月 平成28年12月

用途地域
(A) 商業地域

(B) 商業地域 調査業者
株式会社イー・

アール・エス
所有形態 所有権

容積率

／建蔽率(注3)

(A) 800%／100%

(B) 500%／100%

早期修繕費用

見積り額
0円

建物

構造・階数
鉄骨・鉄筋コンクリート造陸屋根

地下1階付10階建

長期修繕費用

見積り額
133,286千円

延床面積 8,655.61㎡ PML値 3.3%

所有形態 所有権

賃貸借の

概要

賃貸可能面積 6,379.66㎡

用途 事務所・店舗・駐車場 賃貸面積 6,379.66㎡

建築年月日 平成22年3月15日 稼働率 100.0%

PM委託先 株式会社東急コミュニティー テナント数 4

建物管理委託先 株式会社ザイマックスアルファ 年間賃料 685,069千円

信託受託者 三菱ＵＦＪ信託銀行株式会社 敷金・保証金等 653,969千円

 

特記事項

該当事項はありません。

 

地域特性・物件特性

①地域特性

本物件の最寄駅である「渋谷」駅は、JR山手線・埼京線・湘南新宿ライン、東急東横線・田園都市線、京王井の頭線、

東京メトロ銀座線・半蔵門線・副都心線の9路線が乗り入れる都内有数のターミナル駅であり、駅周辺は、その交通ア

クセス等の優位性から商業・ビジネスの情報発信拠点として発展を続けています。また、本物件が所在する渋谷・恵比

寿エリアの空室率は、平成28年9月末日時点で0.7%と需給バランスが非常に逼迫しています。本物件は、店舗とオフィ

スが混在した渋谷エリアの中でも、特に首都高速3号渋谷線、国道246号線に面したオフィスビルが立ち並ぶ場所に立地

し、渋谷駅から徒歩約4分の利便性の高い物件です。

②物件特性

本物件は、平成22年3月竣工（築7年）、延床面積約2,600坪、基準階面積約190坪の築浅な中規模オフィスビルです。天

井高2,800mmの長方形の執務スペースには、1フロア10分割の個別空調など高度化・多様化するオフィスニーズにも十分

対応可能な基本設備を備えており、レイアウト効率の高い奥行きのある設計となっています。また、非常用発電機の設

置スペースが用意されている等、BCP（Business continuity planning／事業継続計画）を重視するテナントに対して

も訴求力が高い物件です。
(注1) 準共有持分割合：60%。なお、本件追加取得前に取得済の本物件土地を信託財産とする信託受益権の準共有持分（持分割合40%）と併せ、

その持分割合は100%となっています。

(注2) 「敷地面積」は、本物件の土地全体に係る数値を記載しています。

(注3) 本物件にかかる適用建蔽率は、本来80%であるところ、商業地域、防火地域内の耐火建築物による緩和により100%になっています。
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（単位：千円）

鑑定評価書の概要

鑑定評価会社 大和不動産鑑定株式会社

鑑定評価額 13,000,000

価格時点 平成28年12月1日

直接還元法（インウッド式）による価格 13,300,000

  総収益 767,999

  可能総収入 785,284

  空室損失相当額 17,285

  総費用 308,203

  維持管理費等 84,467

  公租公課 40,153

  その他費用 183,582

  賃貸純収益（NOI） 459,796

  一時金の運用益 6,847

  資本的支出 3,517

  正味純収益（NCF） 463,125

  有期還元法インウッド式割引率 3.1%

DCF法による価格 12,900,000

  割引率 3.1%

  最終還元利回り －

原価法による積算価格 11,500,000

  土地比率 80.3%

  建物比率 19.7%

 

＜本物件の追加取得に係る取得フロー＞
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＜物件番号OR-1＞　仙台キャピタルタワー

特定資産の概要

特定資産の種類 不動産信託受益権 取得価格 5,500,000千円

所在地（住居表示）
宮城県仙台市青葉区中央四丁目10番

3号
取得年月日 平成29年2月1日

土地

敷地面積 3,420.02㎡

建物状況

評価の

概要

調査年月 平成28年12月

用途地域 商業地域
調査業者

東京海上日動リスク

コンサルティング

株式会社所有形態 所有権

容積率(注1)／

建蔽率(注2)
500%/600%／100%

早期修繕費用

見積り額
0円

建物

構造

事務所棟：鉄骨鉄筋コンクリート造

陸屋根地下2階付19階建

駐車場棟：鉄筋コンクリート造

陸屋根地下1階付6階建

長期修繕費用

見積り額

事務所棟：

586,683千円

駐車場棟：

55,895千円

延床面積 23,702.00㎡（駐車場棟含む。） PML値 0.2%

所有形態 所有権

賃貸借の

概要

賃貸可能面積 12,999.51㎡

用途
事務所棟：事務所、店舗

駐車場棟：車庫
賃貸面積 12,243.51㎡

建築年月日 昭和49年3月11日 稼働率 94.2%

PM委託先
ジョーンズラングラサール

株式会社
テナント数 82

建物管理委託先 陽光ビルサービス株式会社 年間賃料 480,471千円

信託受託者 三井住友信託銀行株式会社 敷金・保証金等 345,469千円

 

特記事項

・建築設備等の定期検査により、火気使用室の換気量不足及び排煙口の排煙風量不足が指摘されていますが、火気使用

室の換気量不足については該当するテナントに是正を求めており、排煙口の排煙風量不足については、売主が本投資

法人による本物件の取得後3か月経過時まで是正するよう商業上合理的に可能な範囲内で最大限努力することを売主

との間で合意しています。

・本物件にはアスベスト材が使用されている箇所がありますが、定期的に実施している空気環境調査の結果により、安

定した状態であることが確認されています。今後も継続して点検・記録等による管理を行う必要があります。

 

地域特性・物件特性

①地域特性

本物件は東北地方のターミナル駅であるJR「仙台」駅から徒歩約4分、仙台市営地下鉄南北線・東西線「仙台」駅から

徒歩約2分に位置し、東北各県や東京などへのアクセスにも優れた利便性の高い立地です。また、幹線道路である愛宕

上杉通の角地に面しているため、視認性と採光性の高さを兼ね備えています。本物件が所在する南町通・五橋周辺は、

仙台市内の中でもオフィスビルの新規供給が少ないエリアであり、空室率は低下基調にあります。

②物件特性

本物件は、中小型ビルが多い当該エリアにおいて、延床面積約7,200坪、基準階面積約240坪と差別化できる規模を有し

ています。オフィスフロアの形状は整形で、執務空間内は無柱となっており、スペースの利用効率やレイアウトの自由

度が高く、フロアの小分割も可能です。そのため、大規模から小規模なテナントまで幅広いニーズに対応できる点で、

小規模テナント数が多い仙台市の賃貸オフィスマーケットにおいて一定の評価が可能な物件です。また、平成26年に大

規模改修を実施しており、主要な設備機器類の更新が完了しています。本物件は、100台分以上の駐車場を有してお

り、駐車場の確保が難しい駅近の立地において営業車等の利用が多いテナントにとっても利便性の高い物件となってい

ます。
(注1) 本物件東側道路境界から50m以内の範囲は600%、50m超の範囲は500%となっています。

(注2) 本物件にかかる適用建蔽率は、本来80%であるところ、商業地域、防火地域内の耐火建築物による緩和により100%になっています。
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（単位：千円）

鑑定評価書の概要

鑑定評価会社 株式会社谷澤総合鑑定所

鑑定評価額 6,220,000

価格時点 平成28年12月1日

直接還元法による価格 6,330,000

  総収益 550,825

  可能総収入 580,162

  空室損失相当額 29,336

  総費用 213,390

  維持管理費等 161,109

  公租公課 48,424

  その他費用 3,855

  賃貸純収益（NOI） 337,435

  一時金の運用益 3,444

  資本的支出 43,500

  正味純収益（NCF） 297,379

  還元利回り 4.7%

DCF法による価格 6,170,000

  割引率 4.8%

  最終還元利回り 4.9%

原価法による積算価格 6,270,000

  土地比率 83.3%

  建物比率 16.7%
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＜物件番号OT-7＞　笹塚センタービル

特定資産の概要

特定資産の種類 不動産信託受益権 取得予定価格 8,700,000千円

所在地（住居表示） 東京都渋谷区笹塚二丁目1番6号 取得予定年月日 平成29年3月22日

土地

敷地面積 3,032.26㎡

建物状況

評価の

概要

調査年月 平成29年2月

用途地域 準工業地域
調査業者

東京海上日動リスク

コンサルティング

株式会社所有形態 所有権

容積率／建蔽率

(注1)
400%/70%／300%/70%

早期修繕費用

見積り額
0円

建物

構造・階数
鉄骨鉄筋コンクリート造陸屋根

地下2階付8階建

長期修繕費用

見積り額
411,192千円

延床面積 11,973.11㎡ PML値 4.1%

所有形態 所有権

賃貸借の

概要(注2)

賃貸可能面積 8,221.34㎡

用途 事務所・駐車場 賃貸面積 8,221.34㎡

建築年月日 平成7年3月2日 稼働率 100.0%

PM委託先 未定 テナント数 7

建物管理委託先 未定 年間賃料 536,071千円

信託受託者 未定 敷金・保証金等 381,814千円

 

特記事項

・本物件内にポリ塩化ビフェニル（PCB）廃棄物が保管されていますが、売主の責任と費用負担において本投資法人に

よる本物件の取得時までに撤去することを、売主との間で合意しています。

 

地域特性・物件特性

①地域特性

本物件は、京王線「笹塚」駅まで徒歩約5分、その京王線「笹塚」駅からは「新宿」駅まで1駅約5分でアクセス可能な

利便性の高い立地に所在しています。渋谷区の北西部に位置する笹塚エリアは、新宿に近いことから、建設関連企業や

新宿に本社を構える企業のバックオフィス、またIT企業が本社や研究所等を構えているエリアです。その中でも大通り

である中野通り沿いに面する本物件は視認性が高く、首都高速道路幡ヶ谷ランプが近接しており車でのアクセスにも優

れています。

②物件特性

本物件は、地下2階・地上8階建て、延床面積約3,600坪、基準階面積約300坪と、当該エリアの中で差別化できる規模を

有しています。オフィスフロアは整形なコの字型で柱が少なく、レイアウトの自由度や利用効率が良好です。さらに各

階には、会議室やリフレッシュルーム等に利用できる独立した執務スペースを備えています。重厚感のある外観や、質

感・採光性の高いエントランスホール等そのグレード感も評価されている物件です。
(注1) 本物件にかかる適用建蔽率は、本来60%であるところ、角地による緩和により70%になっています。

(注2) 平成28年12月末日時点の情報を記載していますが、既に受領している解約通知による退去が見込まれており、取得後の平成29年4月1日時

点では、テナント数6、稼働率64.3%となる予定です。
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（単位：千円）

鑑定評価書の概要

鑑定評価会社 大和不動産鑑定株式会社

鑑定評価額 9,160,000

価格時点 平成29年1月1日

直接還元法による価格 9,200,000

  総収益 537,290

  可能総収入 568,746

  空室損失相当額 31,455

  総費用 146,856

  維持管理費等 97,684

  公租公課 47,676

  その他費用 1,495

  賃貸純収益（NOI） 390,434

  一時金の運用益 3,085

  資本的支出 25,443

  正味純収益（NCF） 368,076

  還元利回り 4.0%

DCF法による価格 9,150,000

  割引率 3.8%

  最終還元利回り 4.2%

原価法による積算価格 7,770,000

  土地比率 82.8%

  建物比率 17.2%
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＜物件番号OT-8＞　USCビル

特定資産の概要

特定資産の種類 不動産信託受益権準共有持分(注1) 取得予定価格 5,000,000千円

所在地（住居表示） 東京都江東区東陽四丁目11番38号 取得予定年月日 平成29年4月6日

土地

敷地面積(注2) 4,565.21㎡

建物状況

評価の

概要

調査年月 平成28年12月

用途地域 商業地域、第二種住居地域
調査業者

東京海上日動リスク

コンサルティング

株式会社所有形態 所有権

容積率／建蔽率

(注3)
500%/100%／300%/70%

早期修繕費用

見積り額
0円

建物

構造・階数

本棟：鉄骨鉄筋コンクリート・鉄骨

造陸屋根地下1階付8階建

附属建物：鉄筋コンクリート造

亜鉛メッキ鋼板葦平家建

長期修繕費用

見積り額(注4)
170,318千円

延床面積(注2) 18,475.98㎡ PML値 4.8%

所有形態 所有権

賃貸借の

概要(注2)

賃貸可能面積 12,489.08㎡

用途
本棟：事務所・駐車場

附属建物：塵芥室
賃貸面積 12,489.08㎡

建築年月日
平成2年1月31日

平成19年1月12日増築
稼働率 100.0%

PM委託先 サンフロンティア不動産株式会社 テナント数 9

建物管理委託先 サンフロンティア不動産株式会社 年間賃料 276,207千円

信託受託者 三菱ＵＦＪ信託銀行株式会社 敷金・保証金等 163,816千円

 

特記事項

・本物件の不動産信託受益権の準共有者間で協定書を締結しており、当該協定の有効期間中、各準共有者は、相手方の

書面による事前の承諾がない限り、自らが保有する準共有持分につき第三者に譲渡、担保提供その他の処分をしては

ならないとされています。また、運用に係る重要事項の意思形成については、原則として準共有者全員の合意により

決定するものとされています。

・本物件の電力量計について、売主の費用と負担により本投資法人による取得までに更新することとされています。

 

地域特性・物件特性

①地域特性

本物件が所在する東陽町エリアは、ビジネスラインとしての利便性に優れる東京メトロ東西線が利用可能であり、都心

部へのアクセスの優位性等から、金融・IT関連企業などのバックオフィス機能としての需要や、城東エリアを管轄する

支店営業所等のニーズが見込まれます。その中でも本物件は、東京メトロ東西線「東陽町」駅から徒歩約7分、四ツ目

通り沿いに位置する視認性が良好なオフィスビルです。

②物件特性

本物件は、3,000坪未満の中小型ビルが多い当該エリアにおいて、延床面積約5,600坪、基準階面積約600坪と差別化で

きる規模を有し、エントランスホールや共用部はグレード感漂う仕様となっています。屋上にはビオトープや太陽光発

電システム、テナント用非常用発電機など、環境やBCP（Business continuity planning／事業継続計画）に配慮した

設備が備えられています。また、駐車場は100台分以上が確保されており、車利用を重視するテナントに対しても訴求

力が高い物件です。
(注1) 準共有持分割合：108分の50。

(注2) 「敷地面積」、「延床面積」及び「賃貸借の概要」（ただし年間賃料及び敷金・保証金等は除きます。）には、本物件の土地又は建物全

体に係る数値を記載しています。

(注3) 本物件の土地のうち用途地域が商業地域である土地の建蔽率は、本来80%ですが、防火地域内にある耐火建築物であることにより緩和さ

れ、適用される建蔽率は100%となります。また、用途地域が第二種住居地域である土地の建蔽率は、本来60%ですが、防火地域内にある耐

火建築物であることにより緩和され、適用される建蔽率は70%となります。

(注4) 一棟の建物全体について算出された数値（367,888千円）に本投資法人が取得する予定の準共有持分割合（108分の50）を乗じた数値を記

載しています。
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（単位：千円）

鑑定評価書の概要

鑑定評価会社 株式会社谷澤総合鑑定所

鑑定評価額 5,190,000

価格時点 平成29年1月1日

直接還元法による価格 5,324,074

  総収益 313,276

  可能総収入 329,122

  空室損失相当額 15,846

  総費用 82,068

  維持管理費等 57,357

  公租公課 24,398

  その他費用 313

  賃貸純収益（NOI） 231,207

  一時金の運用益 1,916

  資本的支出 10,458

  正味純収益（NCF） 222,665

  還元利回り 4.2%

DCF法による価格 5,092,592

  割引率 4.3%

  最終還元利回り 4.4%

原価法による積算価格 4,629,629

  土地比率 78.7%

  建物比率 21.3%

(注)　記載の数値は、本投資法人が取得予定の準共有持分割合に相当する数値です。

 

＜取得パイプライン＞
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(3)　ポートフォリオ全体に係る事項

①　本取組み後のポートフォリオの概要

本取組み後の用途、地域、信託不動産（物件名称）、所在地（住居表示）、構造・階数、建築年月、取得

（予定）年月、所有形態、取得（予定）価格及び投資比率は、以下のとおりです。

 

用途 地域
物件
番号

信託不動産
（物件名称）

所在地
（住居表示）

(注1)

構造・階数
(注2)

建築年月
(注3)

取得（予定）
年月

所有形態
取得

（予定）
価格

（百万円）

投資比率
（%）
(注4)土地 建物

オ
フ
ィ
ス
ビ
ル

三
大
都
市
圏

東
京
圏

OT-1
住友不動産上野
ビル6号館

東京都台東区
東上野五丁目
24番8号

SRC造陸屋根
地下2階付11
階建

平成5年
11月

平成27年5月 所有権 所有権 7,460 3.1

OT-2
Gスクエア
渋谷道玄坂

東京都渋谷区
道玄坂二丁目
11番1号

S・SRC造陸屋
根地下2階付9
階建

平成21年
10月

平成27年8月 所有権 所有権 12,220 5.1

OT-3
渋谷桜丘
スクエア

東京都渋谷区
桜丘町31番15
号

S・RC造陸屋
根地下1階付
10階建

平成22年
3月

平成27年8月
及び

平成29年2月
所有権 所有権

17,130
(注5)

7.2

OT-4
横浜クリエー
ションスクエア

神奈川県横浜
市神奈川区栄
町5番1号

SRC・S造アル
ミニューム板
葺陸屋根地下
1階付20階建

平成6年
3月

平成27年8月 所有権
区分
所有権

7,080 3.0

OT-5 キューブ川崎
神奈川県川崎
市川崎区日進
町1番14号

SRC造陸屋根
地下2階付10
階建

昭和57年
5月

平成27年8月 所有権 所有権 20,050 8.4

OT-6
東日本橋
グリーンビル

東京都中央区
東日本橋二丁
目8番3号

SRC造陸屋根
10階建

昭和63年
3月

平成27年12月 所有権
区分
所有権
(注6)

2,705 1.1

OT-7
笹塚センター
ビル

東京都渋谷区
笹塚二丁目1
番6号

SRC造陸屋根
地下2階付8階
建

平成7年
3月

平成29年3月 所有権 所有権 8,700 3.7

OT-8 USCビル
東京都江東区
東陽四丁目11
番38号

SRC・S造陸屋
根地下1階付8
階建、
RC造亜鉛メッ
キ鋼板葦平家
建

平成2年
1月

平成19年
1月増築

平成29年4月
所有権
(注7)

所有権
(注7)

5,000 2.1

大
阪
圏

OO-1 ツイン21(注8)
大阪府大阪市
中央区城見二
丁目1番61号

SRC 造 陸 屋
根・ガラス板
葺地下1階付
38階建、
RC造陸屋根・
銅板葺地下1
階建

昭和61年
3月

平成18年8月
所有権
(注9)

所有権 68,700 28.8

OO-2 松下IMPビル
大阪府大阪市
中央区城見一
丁目3番7号

S・SRC造陸屋
根地下2階付
26階建

平成2年
2月

平成15年
11月増築

平成18年8月 所有権 所有権 24,600 10.3

OO-4
MID REIT
京橋ビル

大阪府大阪市
都島区東野田
町一丁目5番
14号

S造陸屋根・
合金メッキ鋼
板葺9階建

平成12年
2月

平成18年8月 所有権 所有権 2,300 1.0

OO-5 MID今橋ビル
大阪府大阪市
中央区今橋二
丁目3番16号

S・RC造陸屋
根地下2階付
11階建

平成2年
10月

平成19年4月 所有権 所有権 3,270 1.4

OO-7 北浜MIDビル
大阪府大阪市
中央区道修町
一丁目6番7号

S・SRC造陸屋
根地下1階付
18階建

平成20年
2月

平成20年4月 所有権 所有権 10,800 4.5

OO-8 MID西本町ビル
大阪府大阪市
西区阿波座一
丁目6番1号

S・RC造陸屋
根地下3階付9
階建

平成元年
3月

平成20年10月 所有権 所有権 3,550 1.5

OO-9 肥後橋MIDビル
大阪府大阪市
西区江戸堀一
丁目5番16号

S造陸屋根地
下1階付11階
建

平成22年
1月

平成25年6月 所有権 所有権 3,000 1.3

そ
の
他

主
要
都
市

そ
の
他

OR-1
仙台キャピタル
タワー

宮城県仙台市
青葉区中央四
丁目10番3号

事務所棟：
SRC造陸屋根
地下2階付19
階建
駐車場棟：RC
造陸屋根地下
1階付6階建

昭和49年
3月

平成29年2月 所有権 所有権 5,500 2.3

小　計（オフィスビル） 202,065 84.8
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用途 地域
物件
番号

信託不動産
（物件名称）

所在地
（住居表示）

(注1)

構造・階数
(注2)

建築年月
(注3)

取得（予定）
年月

所有形態
取得

（予定）
価格

（百万円）

投資比率
（%）
(注4)土地 建物

オ
フ
ィ
ス
ビ
ル
以
外

三
大
都
市
圏

東
京
圏

RT-1
イオンモール
津田沼

千葉県習志野
市津田沼一丁
目23番1号

S造陸屋根地
下1階付5階建

平成15年
9月

平成19年
12月増築

平成18年8月 所有権 所有権 26,100 11.0

大
阪
圏

RO-1
コナミスポーツ
クラブ京橋

大阪府大阪市
都島区東野田
町一丁目8番
17号

S造亜鉛メッ
キ鋼板葺7階
建

平成11年
6月

平成18年8月 所有権 所有権 2,780 1.2

そ
の
他

主
要
都
市

そ
の
他

HR-1
ドーミーイン
博多祇園

福岡県福岡市
博多区冷泉町
1番12号

RC造陸屋根10
階建

平成21年
1月

平成25年9月 所有権 所有権 2,280 1.0

小　計（オフィスビル以外） 31,160 13.1

小　計 233,225 97.9

オ
フ
ィ
ス
ビ
ル
に
係
る
匿
名
組
合
出
資
持
分

三
大
都
市
圏

名
古
屋
圏

TK-1
名古屋
ルーセント
タワー

愛知県名古屋
市西区牛島町
6番1号

－ － － － － 4,919 2.1

合　計 238,144 100.0

(注1) 「所在地（住居表示）」は、各不動産の住居表示を記載しています。住居表示未実施の場合には、登記簿上の建物所在地（複数

ある場合にはそのうちの一所在地）を記載しています。

(注2) 「構造・階数」は、登記簿上の表示をもとに記載しています。なお、「S」は鉄骨造、「SRC」は鉄骨鉄筋コンクリート造、

「RC」は鉄筋コンクリート造をそれぞれ意味します。

(注3) 「建築年月」は、登記簿上の表示をもとに記載しています。

(注4) 「投資比率」は、取得（予定）価格の総額に対する各取得（予定）価格の比率をいい、小数第2位を四捨五入して記載していま

す。そのため、記載されている数値を合算した数値が、「小計」欄及び「合計」欄の記載数値とは必ずしも一致しない場合があ

ります。

(注5) 本投資法人は、平成27年8月に本物件土地を信託財産とする信託受益権の準共有持分（持分割合40%）を取得しており、その取得

価格は5,000百万円（投資比率：2.1%）です。また、本投資法人は平成29年2月に本物件土地を信託財産とする信託受益権の準共

有持分（持分割合60%）及び本物件建物を信託財産とする信託受益権を取得しており、その取得価格は12,130百万円（投資比

率：5.1%）です。上記にはこれらの取得価格の合計額を記載しています。なお、本物件の土地及び建物全体の鑑定評価額は

19,600百万円であり、含み損率は+14.4%となります。また、本物件の土地及び建物全体のDCF法に基づくNOI利回り及び償却後

NOI利回り並びに直接還元法に基づくNOI利回り及び償却後NOI利回りはそれぞれ3.5%及び2.9%並びに3.7%及び3.1%となります。

(注6) 本物件は区分所有建物となっていますが、専有部分の全てを信託財産とする不動産信託受益権であり、他に区分所有者は存在し

ていません。

(注7) 本物件は不動産信託受益権準共有持分であり、準共有持分割合は108分の50です。

(注8) 「ツイン21（底地部分）」の信託受益権を含んでいます。

(注9) 一部借地権になっていますが、本投資法人が当該借地部分を取得しています。

(注10)金額については、百万円未満を切り捨てて記載しています。
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②　賃貸借の概要

　本取組み後の賃貸可能面積、賃貸面積、稼働率、テナント数、賃貸事業収入及び敷金・保証金は、以下の

とおりです。

 

用途 地域
物件
番号

信託不動産
（物件名称）

賃貸可能面積
（㎡）
(注1)

賃貸面積
（㎡）
(注2)

稼働率
（%）
(注3)

テナント数
(注4)

賃貸事業収入
（千円）
(注5)

敷金・保証金
（千円）
(注6)

オ
フ
ィ
ス
ビ
ル

三

大

都

市

圏

東
京
圏

OT-1
住友不動産上野
ビル6号館

6,858.16 6,858.16 100.0 2 非開示(注7) 非開示(注7)

OT-2
Gスクエア
渋谷道玄坂

5,013.55 4,179.23 83.4 8 236,590 444,538

OT-3
渋谷桜丘
スクエア

6,379.66 6,379.66 100.0 4 342,534 653,969

OT-4
横浜クリエー
ションスクエア

12,739.42 11,995.63 94.2 39 340,604 456,453

OT-5 キューブ川崎 24,462.29 22,286.19 91.1 9 614,324 714,031

OT-6
東日本橋
グリーンビル

3,256.64 3,256.64 100.0 8 88,644 84,117

OT-7
笹塚センター
ビル

8,221.34 8,221.34 100.0(注8) 7(注8) 268,035 381,814

OT-8 USCビル 12,489.08 12,489.08 100.0 9 138,103 163,816

大
阪
圏

OO-1 ツイン21 82,304.85 80,399.97 97.7 106 2,303,927 3,733,328

OO-2 松下IMPビル 37,406.94 36,983.20 98.9 60 1,058,809 1,217,972

OO-4
MID REIT
京橋ビル

4,833.88 4,833.88 100.0 1 非開示(注7) 非開示(注7)

OO-5 MID今橋ビル 4,277.64 4,028.16 94.2 19 86,050 143,831

OO-7 北浜MIDビル 10,189.49 10,057.37 98.7 10 323,134 503,446

OO-8 MID西本町ビル 3,877.38 3,633.88 93.7 16 85,379 158,686

OO-9 肥後橋MIDビル 4,655.57 4,260.28 91.5 10 116,236 126,803

そ
の
他

主
要
都
市

そ
の
他

OR-1
仙台キャピタル
タワー

12,999.51 12,243.51 94.2 82 240,235 345,469

小　計 239,965.40 232,109.18 96.7 390 － －

オ
フ
ィ
ス
ビ
ル
以
外

三
大
都
市
圏

東
京
圏

RT-1
イオンモール
津田沼

101,210.44 101,210.44 100.0 1 726,013 2,000,000

大
阪
圏

RO-1
コナミスポーツ
クラブ京橋

9,586.26 9,586.26 100.0 1 非開示(注7) 非開示(注7)

そ
の
他

主
要
都
市

そ
の
他

HR-1
ドーミーイン
博多祇園

5,554.91 5,554.91 100.0 2 非開示(注7) 非開示(注7)

小　計 116,351.61 116,351.61 100.0 4 － －

合　計 356,317.01 348,457.79 97.8 394 7,544,247(注9) 12,544,496(注9)

(注1) 「賃貸可能面積」は、平成28年12月末日現在における有効な賃貸借契約書等において各物件に係る信託不動産のうち建物につい

て賃貸可能な面積（各物件に関して複数の建物が存在する場合には、各建物の賃貸可能な面積の合計。なお、貸室面積に限り、

倉庫、ホール、駐車場等の面積は含みません。ただし、一棟全体を賃貸している「コナミスポーツクラブ京橋」及び「イオン

モール津田沼」については共用部面積及び駐車場面積を、「MID REIT京橋ビル」及び「ドーミーイン博多祇園」については共用

部面積を、それぞれ賃貸可能面積に含みます。）を記載し、取得予定資産については売主から提供を受けた数値及び情報をもと

に記載しています。なお、将来、テナント入れ替わり時における貸室のレイアウト変更等に伴い賃貸可能面積は変動する可能性

があります。

(注2) 「賃貸面積」は、平成28年12月末日現在において有効なエンドテナントとの賃貸借契約書等に表示された面積（貸室面積に限

り、倉庫、ホール、駐車場等の面積は含みません。ただし、一棟全体を賃貸している「コナミスポーツクラブ京橋」及び「イオ

ンモール津田沼」については共用部面積及び駐車場面積を、「MID REIT京橋ビル」及び「ドーミーイン博多祇園」については共

用部面積を、それぞれ賃貸面積に含みます。）を記載しています。

(注3) 「稼働率」は、賃貸面積を賃貸可能面積で除して得られた数値を百分率で記載しており、小数第2位を四捨五入して記載してい

ます。また「小計」欄及び「合計」欄は、各資産の賃貸面積の合計を賃貸可能面積の合計で除して得られた数値を百分率で記載

しており、小数第2位を四捨五入して記載しています。

(注4) 「テナント数」は、平成28年12月末日現在において有効な賃貸借契約等に基づくテナント数（貸室に限り、倉庫、ホール、駐車

場等のみを賃借しているテナントは含みません。）を記載しています。合計については、同一のテナントが同一物件内に複数の

貸室を賃借し、それらの貸室の賃料が一括して請求されている場合には、1テナントと数え、複数の物件に入居しているテナン

トがある場合には、当該テナントについて、それぞれ物件毎に計上し、その小計及び合計を記載しています。また、マスター

リース契約が締結されている場合には、全てのエンドテナントより当該マスターリース契約上の賃借人が賃貸人になることの同

意を取得したものと仮定し、当該マスターリース契約上の賃借人から転貸を受けているエンドテナントの数を記載しています。

ただし、テナントに対して、固定型マスターリース等により一括賃貸をしている場合は、当該テナントをエンドテナントとみな

し記載しています。

(注5) 「賃貸事業収入」は、平成28年12月末日現在の本投資法人の保有資産（ただし、「渋谷桜丘スクエア（底地）」を除きます。）

については平成28年12月期（平成28年7月1日～平成28年12月31日）の賃貸事業収入を、新規取得資産については年間賃料を半年

分で算出した数値をそれぞれ記載しています。なお、千円未満は切り捨てて記載しています。

(注6) 「敷金・保証金」は、平成28年12月末日現在の本投資法人の保有資産（ただし、「渋谷桜丘スクエア（底地）」を除きます。）

については平成28年12月末の帳簿残高を、新規取得資産については平成28年12月末日現在において有効な賃貸借契約等に基づく

数値をそれぞれ記載しています。なお、千円未満は切り捨てて記載しています。
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(注7) テナントより承諾を得られないため非開示としています。

(注8) 平成28年12月末日時点の情報を記載していますが、既に受領している解約通知による退去が見込まれており、取得後の平成29年

4月1日時点では、テナント数6、稼働率64.3%となる予定です。

(注9) 「賃貸事業収入」及び「敷金・保証金」の合計については、「住友不動産上野ビル6号館」、「MID REIT京橋ビル」、「コナミ

スポーツクラブ京橋」及び「ドーミーイン博多祇園」の数値を含んでいます。
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③　鑑定評価書の概要

　本投資法人は、本投資法人の各保有資産（平成29年6月期取得済資産を含みますが、譲渡予定資産を除きま

す。以下同じです。）及び取得予定資産について、森井総合鑑定株式会社、株式会社谷澤総合鑑定所、大和

不動産鑑定株式会社及び一般財団法人日本不動産研究所から鑑定評価書を取得しています。鑑定評価書に関

する留意事項については、前記「(2) 個別信託不動産の概要　④ 「鑑定評価書の概要」欄の記載について」

をご参照ください。なお、森井総合鑑定株式会社、株式会社谷澤総合鑑定所、大和不動産鑑定株式会社及び

一般財団法人日本不動産研究所と本投資法人及び本資産運用会社との間には、特別の利害関係はありませ

ん。

　本投資法人が平成28年12月31日（「渋谷桜丘スクエア」及び「仙台キャピタルタワー」については平成28

年12月1日、「笹塚センタービル」及び「USCビル」については平成29年1月1日）を価格時点として取得して

いる鑑定評価書の概要は、以下のとおりです。なお、「御堂筋MIDビル」及び「MID御堂筋瓦町ビル」につい

ては平成29年3月27日付で譲渡することを、それぞれ平成29年1月12日付及び平成29年2月14日付で決定してい

ます。以下同じです。

 

物件
番号

物件名称 鑑定評価会社

不動産
鑑定評価額
（百万円）

(注1)

鑑定評価書の概要

積算価格
（百万円）

直接還元法 DCF法

価格
（百万円）

還元
利回り

価格
（百万円）

割引率
最終還元
利回り

OO-1
ツイン21
(注2)

森井総合鑑定
株式会社

49,500 55,100 50,100 4.5% 48,900 4.3% 4.7%

OO-2 松下IMPビル
株式会社
谷澤総合鑑定所

19,900 22,100 19,500 4.6% 20,000 4.7% 4.8%

OO-4
MID REIT
京橋ビル

株式会社
谷澤総合鑑定所

1,420 1,410 1,410 5.2% 1,420 5.3% 5.4%

RO-1
コナミスポーツ
クラブ京橋

大和不動産鑑定
株式会社

3,300 2,510 3,330 5.1% 3,290 4.9% 5.3%

RT-1
イオンモール
津田沼

大和不動産鑑定
株式会社

27,800 20,300 28,200 4.6% 27,600 4.4% 4.8%

OO-5 MID今橋ビル
株式会社
谷澤総合鑑定所

2,210 2,390 2,200 4.7% 2,220 4.8% 4.9%

OO-7 北浜MIDビル
一般財団法人
日本不動産研究所

8,760 7,350 8,820 4.4% 8,700 4.2% 4.6%

OO-8 MID西本町ビル
一般財団法人
日本不動産研究所

2,160 2,020 2,190 4.6% 2,130 4.4% 4.8%

OO-9 肥後橋MIDビル
一般財団法人
日本不動産研究所

3,450 3,430 3,490 4.3% 3,410 4.1% 4.5%

HR-1
ドーミーイン
博多祇園

株式会社
谷澤総合鑑定所

3,300 3,140 3,350 4.4% 3,280
4.4%
(注3)

4.6%

OT-1
住友不動産上野
ビル6号館

株式会社
谷澤総合鑑定所

7,970 7,310 8,050 4.0% 7,940 4.1% 4.2%

OT-2
Gスクエア
渋谷道玄坂

一般財団法人
日本不動産研究所

14,100 13,500 14,300 3.4% 13,900 3.1% 3.5%

OT-3
渋谷桜丘
スクエア

大和不動産鑑定
株式会社

19,600 17,500 20,400 3.1% 19,300 2.9% 3.3%

OT-4
横浜クリエー
ションスクエア

株式会社
谷澤総合鑑定所

7,750 7,710 7,960 4.5% 7,660 4.6% 4.7%

OT-5 キューブ川崎
大和不動産鑑定
株式会社

21,800 20,800 22,100 4.1% 21,700 3.8% 4.2%

OT-6
東日本橋
グリーンビル

一般財団法人
日本不動産研究所

2,930 2,530 2,980 4.4% 2,880 4.1% 4.5%

OR-1
仙台キャピタル
タワー

株式会社
谷澤総合鑑定所

6,220 6,270 6,330 4.7% 6,170 4.8% 4.9%

OT-7
笹塚センター
ビル

大和不動産鑑定
株式会社

9,160 7,770 9,200 4.0% 9,150 3.8% 4.2%

OT-8 USCビル
株式会社
谷澤総合鑑定所

5,190 4,629 5,324 4.2% 5,092 4.3% 4.4%

合　計 216,520 207,769 219,234 ― 214,742 ― ―

(注1) 「不動産鑑定評価額」は、投資法人の計算に関する規則、規約に定める資産評価の方法及び基準並びに投資信託協会の定める規

則に基づき、森井総合鑑定株式会社、株式会社谷澤総合鑑定所、大和不動産鑑定株式会社及び一般財団法人日本不動産研究所が

作成した平成28年12月31日（「渋谷桜丘スクエア」及び「仙台キャピタルタワー」については平成28年12月1日、「笹塚セン

タービル」及び「USCビル」ついては平成29年1月1日）を価格時点とする鑑定評価書に基づいています。

(注2) 「ツイン21（底地部分）」の信託受益権を含んでいます。
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(注3) 価格時点から3年目以降は4.5%となります。

(注4) 金額については、百万円未満を切り捨てて、各種比率等については小数第2位を四捨五入して記載しています。
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④　建物状況評価報告書の概要

　本投資法人は、本投資法人の各保有資産及び取得予定資産について、建物検査、関連法規の遵守、修繕費

評価及び環境アセスメント等に関する建物状況評価報告書（建物エンジニアリングレポート）を日建設計コ

ンストラクション・マネジメント株式会社、株式会社安井建築設計事務所、東京海上日動リスクコンサル

ティング株式会社、株式会社イー・アール・エス及び株式会社東京建築検査機構より取得しています。建物

状況評価報告書の記載は報告者の意見を示したものにとどまり、本投資法人がその内容の正確さを保証する

ものではありません。なお、日建設計コンストラクション・マネジメント株式会社、株式会社安井建築設計

事務所、東京海上日動リスクコンサルティング株式会社、株式会社イー・アール・エス及び株式会社東京建

築検査機構と本投資法人及び本資産運用会社との間には、特別の利害関係はありません。

 

物件

番号
物件名称 作成者 報告書作成日

早期修繕費用

見積り額（千円）

(注1)

長期修繕費用

見積り額（千円）

(注2)

OO-1 ツイン21(注3)
日建設計コンストラクション・

マネジメント株式会社
平成27年6月 644,000 9,457,240

OO-2 松下IMPビル
日建設計コンストラクション・

マネジメント株式会社
平成27年6月 114,790 3,406,580

OO-4 MID REIT京橋ビル
日建設計コンストラクション・

マネジメント株式会社
平成27年6月 33,650 188,700

RO-1 コナミスポーツクラブ京橋
日建設計コンストラクション・

マネジメント株式会社
平成27年6月 65,850 85,300

RT-1 イオンモール津田沼
日建設計コンストラクション・

マネジメント株式会社
平成27年6月 4,000 550,400

OO-5 MID今橋ビル
日建設計コンストラクション・

マネジメント株式会社
平成27年6月 2,600 309,910

OO-7 北浜MIDビル
日建設計コンストラクション・

マネジメント株式会社
平成27年6月 2,600 286,650

OO-8 MID西本町ビル
日建設計コンストラクション・

マネジメント株式会社
平成27年6月 26,300 252,050

OO-9 肥後橋MIDビル 株式会社安井建築設計事務所 平成27年6月 0 98,480

HR-1 ドーミーイン博多祇園 株式会社安井建築設計事務所 平成27年6月 0 25,410

OT-1 住友不動産上野ビル6号館
日建設計コンストラクション・

マネジメント株式会社
平成27年3月 11,130 399,700

OT-2 Gスクエア渋谷道玄坂
東京海上日動リスク

コンサルティング株式会社
平成27年6月 0 81,512

OT-3 渋谷桜丘スクエア 株式会社イー・アール・エス 平成28年12月 0 133,286

OT-4 横浜クリエーションスクエア 株式会社東京建築検査機構 平成27年6月 0 491,167(注4)

OT-5 キューブ川崎
東京海上日動リスク

コンサルティング株式会社
平成27年6月 0 1,306,350

OT-6 東日本橋グリーンビル
東京海上日動リスク

コンサルティング株式会社
平成27年12月 0 146,898

OR-1 仙台キャピタルタワー
東京海上日動リスク

コンサルティング株式会社
平成28年12月 0

事務所棟：586,683

駐車場棟：55,895

OT-7 笹塚センタービル
東京海上日動リスク

コンサルティング株式会社
平成29年2月 0 411,192

OT-8 USCビル
東京海上日動リスク

コンサルティング株式会社
平成28年12月 0 170,318(注5)

合　計  904,920 18,443,721

(注1) 「早期修繕費用見積り額」は、上記表に記載の作成者による、報告書作成日における建物状況評価報告書に基づく最優先修繕費

用（1年以内に必要と予測される修繕にかかる費用をいいます。）を記載しています。なお、千円未満を切り捨てて記載してい

ます。

(注2) 「長期修繕費用見積り額」は、上記表に記載の作成者による建物状況評価報告書に基づく今後12年間に必要と予測される修繕に

かかる費用（上記(注1)の早期修繕費用見積額が含まれます。）を記載しています。なお、千円未満を切り捨てて記載していま

す。

(注3) 「ツイン21」の早期修繕費用見積り額及び長期修繕費用見積り額は、建物全体（附属建物等を含みます。）を合算した金額で

す。

(注4) 一棟の建物全体について算出された数値に専有面積割合（96.47%）を乗じた数値を記載しています。

(注5) 一棟の建物全体について算出された数値（367,888千円）に本投資法人が取得する予定の準共有持分割合（108分の50）を乗じた

数値を記載しています。
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⑤　本投資法人の各保有資産及び取得予定資産にかかる設計者、施工者及び建築確認機関

本投資法人の各保有資産及び取得予定資産にかかる設計者、施工者及び建築確認機関は、以下のとおりで

す。

 

物件

番号
物件名称 設計者 施工者 建築確認機関

OO-1 ツイン21 株式会社日建設計

鹿島・竹中・熊谷共同企業体、大成・奥村・鴻池・

清水共同企業体、株式会社大林組、西松建設

株式会社

大阪市

OO-2 松下IMPビル 株式会社日建設計
鹿島・大林・熊谷・戸田・錢高・前田・松村

共同企業体
大阪市(注1)

OO-4 MID REIT京橋ビル 株式会社熊谷組 株式会社熊谷組 大阪市

RO-1 コナミスポーツクラブ京橋 株式会社熊谷組 株式会社熊谷組 大阪市

RT-1 イオンモール津田沼 株式会社竹中工務店 株式会社竹中工務店
財団法人

日本建築センター(注2)

OO-5 MID今橋ビル
株式会社赤松菅野

建築設計事務所
鹿島建設・錢高組共同企業体 大阪市

OO-7 北浜MIDビル 鹿島建設株式会社 鹿島建設株式会社
財団法人日本建築総合

試験所(注3)

OO-8 MID西本町ビル 株式会社竹中工務店 株式会社竹中工務店 大阪市

OO-9 肥後橋MIDビル 株式会社竹中工務店 株式会社竹中工務店
株式会社日本確認検査

センター

HR-1 ドーミーイン博多祇園 鹿島建設株式会社 鹿島建設株式会社 日本ERI株式会社

OT-1 住友不動産上野ビル6号館
株式会社協立建築設計

事務所
株式会社竹中工務店東京本店 東京都

OT-2 Gスクエア渋谷道玄坂 株式会社久米設計 株式会社フジタ 東京都

OT-3 渋谷桜丘スクエア 株式会社日本設計 東急建設株式会社
株式会社J建築検査

センター

OT-4
横浜クリエーション

スクエア

住宅・都市整備公団

(注4)
株式会社フジタ 横浜市

OT-5 キューブ川崎
株式会社松田平田坂本

設計事務所(注5)
株式会社竹中工務店 川崎市

OT-6
東日本橋

グリーンビル

フジタ工業株式会社

東京支店

一級建築士事務所(注6)

フジタ工業株式会社　東京支店(注6) 東京都中央区

OR-1 仙台キャピタルタワー
株式会社日建設計大阪事

務所一級建築士事務所
戸田建設株式会社仙台支店 仙台市

OT-7 笹塚センタービル 株式会社日総建 大成建設株式会社 東京都

OT-8 USCビル
株式会社下永瀬設計

事務所
清水建設株式会社 東京都江東区

(注1) ガーデンチャペル増築工事の建築確認機関は、「財団法人日本建築センター」です。

(注2) 「財団法人日本建築センター」は、平成23年4月1日付で「一般財団法人日本建築センター」へ名称変更をしています。

(注3) 「財団法人日本建築総合試験所」は、平成24年4月1日付で「一般財団法人日本建築総合試験所」へ名称変更をしています。

(注4) 平成11年10月1日付で解散しています。

(注5) 「株式会社松田平田坂本設計事務所」は、平成13年に「株式会社松田平田設計」へ名称変更をしています。

(注6) 「フジタ工業株式会社」は、平成14年に「株式会社フジタ」へ名称変更をしています。
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⑥　地震リスク分析等の概要

本投資法人は、運用資産を取得する際のデュー・ディリジェンスとして、株式会社イー・アール・エス及

び応用アール・エム・エス株式会社に依頼し、地震リスク分析の評価を行っています。当該分析は、目視可

能な範囲での現地調査、構造図面・構造計算書をもとに、地震応答解析に基づき建物固有の地震に対する脆

弱性を考慮し、地震ハザード及び地盤条件を含めた総合的な評価を行い、地震による建物のPML値（予想最大

損失率）(注1)を算定しています。本投資法人の各保有資産及び取得予定資産にかかる建物のPML評価者、PML

値及び地震保険の有無は、以下のとおりです。

本投資法人は、各新規取得資産にかかる建物のPML評価の取得に関し、構造評価、地盤性状、及び地震発生

確率等を反映した総合指標であるPML値が以下のとおり比較的低い値であること、各種デュー・ディリジェン

スに伴う目視調査や関係者ヒアリング等の結果、地下の壁面を含め耐震性能に影響を及ぼすようなひび割れ

等が見受けられていないこと等を総合的に評価し、投資物件として適格であると判断しています。

 

物件

番号
物件名称 PML評価者

PML値

(注1)
地震保険の有無

OO-1 ツイン21
株式会社イー・アール・エス／

応用アール・エム・エス株式会社
3.9 無

OO-2 松下IMPビル
株式会社イー・アール・エス／

応用アール・エム・エス株式会社
3.6 無

OO-4 MID REIT京橋ビル
株式会社イー・アール・エス／

応用アール・エム・エス株式会社
8.6 無

RO-1 コナミスポーツクラブ京橋
株式会社イー・アール・エス／

応用アール・エム・エス株式会社
6.3 無

RT-1 イオンモール津田沼
株式会社イー・アール・エス／

応用アール・エム・エス株式会社
4.1 無

OO-5 MID今橋ビル
株式会社イー・アール・エス／

応用アール・エム・エス株式会社
6.9 無

OO-7 北浜MIDビル
株式会社イー・アール・エス／

応用アール・エム・エス株式会社
3.4 無

OO-8 MID西本町ビル
株式会社イー・アール・エス／

応用アール・エム・エス株式会社
6.1 無

OO-9 肥後橋MIDビル
株式会社イー・アール・エス／

応用アール・エム・エス株式会社
6.2 無

HR-1 ドーミーイン博多祇園
株式会社イー・アール・エス／

応用アール・エム・エス株式会社
0.4 無

OT-1 住友不動産上野ビル6号館
株式会社イー・アール・エス／

応用アール・エム・エス株式会社
3.2 無

OT-2 Gスクエア渋谷道玄坂
株式会社イー・アール・エス／

応用アール・エム・エス株式会社
4.2 無

OT-3 渋谷桜丘スクエア
株式会社イー・アール・エス／

応用アール・エム・エス株式会社
3.3 無

OT-4 横浜クリエーションスクエア
株式会社イー・アール・エス／

応用アール・エム・エス株式会社
4.5 無

OT-5 キューブ川崎
株式会社イー・アール・エス／

応用アール・エム・エス株式会社
7.0 無

OT-6 東日本橋グリーンビル
株式会社イー・アール・エス／

応用アール・エム・エス株式会社
10.4 無

OR-1 仙台キャピタルタワー
株式会社イー・アール・エス／

応用アール・エム・エス株式会社
0.2 無

OT-7 笹塚センタービル
株式会社イー・アール・エス／

応用アール・エム・エス株式会社
4.1 無

OT-8 USCビル
株式会社イー・アール・エス／

応用アール・エム・エス株式会社
4.8 無

ポートフォリオPML値 2.1(注2)  

(注1) 「PML値」とは、不動産・保険業界において「予想最大損失」として訳されており、建物に関する地震リスクの評価指標として

用いられています。ただし、統一された評価方法はなく、目的や用途に応じて様々な方法で評価が行われています。本書におい

ては、株式会社イー・アール・エス及び応用アール・エム・エス株式会社により算出された損失額及び年超過確率の関係を表す

「リスクカーブ」から「再現期間475年に対する建物の予想損失額」を「PML値（予想最大損失）」と定義しています。ここで再

現期間475年の予想損失はBELCAガイドラインにおける「50年間での超過確率10%の損失」に相当します。分析においては、現地

調査、建物状況や設計図書との整合性の確認、及び構造検討に基づき、建物に固有な損失率曲線（地震動の大きさと損失の関

係）を求め、応用アール・エム・エス株式会社所有の自然災害リスク分析ソフトウェアRiskLink®を用いてPML値を評価していま

す。

ただし、予想損失は、地震動による建物（構造部材・非構造部材・建築設備）のみの直接損失に関するものであり、機器、家

具、什器等の被害や地震後の水又は火災による損失、被災者に対する補償、営業中断による営業損失等の二次的被害は含まれて

いません。

(注2) 「ポートフォリオPML値」には、本取組み後の、譲渡予定資産を除くポートフォリオ全体（「名古屋ルーセントタワー（匿名組

合出資持分）」を除く19物件）のPML値を記載しています。
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⑦　個別物件の運営純収益（Net Operating Income）利回りに関する情報

 

物件

番号
物件名称 NOI利回り 償却後NOI利回り

OO-1 ツイン21 4.1% 2.6%

OO-2 松下IMPビル 4.4% 2.2%

OO-4 MID REIT京橋ビル 3.6% 2.3%

RO-1 コナミスポーツクラブ京橋 6.2% 4.8%

RT-1 イオンモール津田沼 4.4% 3.5%

OO-5 MID今橋ビル 2.7% 1.3%

OO-7 北浜MIDビル 4.2% 3.5%

OO-8 MID西本町ビル 2.9% 1.8%

OO-9 肥後橋MIDビル 5.2% 3.7%

HR-1 ドーミーイン博多祇園 6.5% 4.8%

OT-1 住友不動産上野ビル6号館 5.0% 4.0%

OT-2 Gスクエア渋谷道玄坂 2.7% 2.2%

OT-3 渋谷桜丘スクエア 3.5% 2.9%

OT-4 横浜クリエーションスクエア 5.1% 4.4%

OT-5 キューブ川崎 3.9% 3.5%

OT-6 東日本橋グリーンビル 2.6% 2.1%

OR-1 仙台キャピタルタワー 5.7% 4.9%

OT-7 笹塚センタービル 4.0% 3.5%

OT-8 USCビル 4.5% 3.9%

(注)　新規取得資産については鑑定評価書に記載のDCF法における初年度（初年度に特殊要因がある場合等には2年目）の運営純収益

（Net Operating Income）に基づき記載しています（「渋谷桜丘スクエア」は土地及び建物一体の鑑定評価書をもとに算出して

います。）。その他の資産については平成28年12月期における実績値を年換算した数値を取得価格で除して算出しています。
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⑧　主要なテナントの概要

本取組み後の本投資法人の各保有資産について、平成28年12月末日現在において、特定のテナントに対す

る賃貸面積が、同日時点のそれら全ての資産の全賃貸面積の10%以上を占めるテナントに対する賃貸状況は、

以下のとおりです。

なお、物件については、本投資法人をマスターリース会社とするマスターリース（マスターリース会社で

ある本投資法人がエンドテナントから受領する賃料と同額の賃料を賃貸人である信託受託者に支払う「パ

ス・スルー型」のマスターリース）の形態を取っています。

 

テナント名称 入居物件名
賃貸面積

（㎡）

年間賃料

（千円）

(注1)

敷金・

保証金

（千円）

(注2)

全賃貸面積に

占める割合

（%）

(注3)

契約形態

(注4)

契約満了日

(注4)

契約更改の

方法

(注4)

イオンリテール

株式会社

イオンモール

津田沼
101,210.44 1,452,000 2,000,000 29.0

定期建物

賃貸借

平成35年

9月29日
更新なし

パナソニック

株式会社

ツイン21 40,914.84 1,797,490 1,350,316 11.7 普通賃貸借
平成30年

3月31日

期間満了6か

月前に相手方

に対し、文書

による解約の

通知がないと

きは、2年間

継続され、以

後も同様。

松下IMPビル 289.25 11,548 5,774 0.1 普通賃貸借
平成29年

5月31日

期間満了6か

月前に相手方

に対し、文書

による解約の

通知がないと

きは、2年間

継続され、以

後も同様。

(注1) 「年間賃料」は、平成28年12月末日現在において有効な賃貸借契約書等に記載されている月額賃料（売上歩合賃料等は歩合部分

等を含まず最低保証賃料に基づいて算出しています。）及び月額共益費の合計を12倍して記載しています。また、水道光熱費収

入等は含みません。なお、千円未満は切り捨てて記載しています。

(注2) 「敷金・保証金」は、平成28年12月末日現在において有効な賃貸借契約等に基づく敷金及び保証金（貸室に限り、倉庫等に係る

敷金・保証金は含みません。）の残高を記載しています。なお、千円未満は切り捨てて記載しています。

(注3) 「全賃貸面積に占める割合」は、小数第2位を四捨五入して記載しています。

(注4) 複数の賃貸借契約等がある場合には、賃貸面積が最も大きい賃貸借契約等の内容を記載しています。
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⑨　担保提供の状況

本書の日付現在本投資法人が保有している資産について、該当事項はありません。また、取得予定資産に

ついては、本投資法人による取得予定資産の取得時において担保等（もしあれば）は解除される予定です。

 

⑩　ポートフォリオの分析

本取組み後における本投資法人の保有資産の状況は、以下のとおりとなる予定です(注)。
(注)　投資比率は、取得（予定）価格の合計に対する区分毎の取得（予定）価格の合計の比率をいい、小数第2位を四捨五入し

て記載しています。そのため、区分毎の比率の合計は100.0%にならない場合があります。

 

＜本取組み後のポートフォリオ（20物件）＞

投資対象エリア 物件数 投資比率

東京圏 9 44.7%

大阪圏 8 50.0%

名古屋圏 1 2.1%

その他 2 3.3%

 

 

＜地域区分＞

投資対象エリア 投資比率

三大都市圏（東京圏、大阪圏及び名古屋圏） 96.7%

三大都市圏を除く政令指定都市及びそれに

準ずる主要都市並びに海外
3.3%

 

＜用途区分＞

用途 投資比率

オフィスビル 86.9%

オフィスビル以外の用に供される不動産等 13.1%

 

＜規模区分＞

規模(注1) (注2) 投資比率

100,000㎡以上 29.5%

50,000㎡以上100,000㎡未満 21.7%

10,000㎡以上50,000㎡未満 24.5%

10,000㎡未満 24.3%
(注1) 「規模区分」における面積は、登記簿上の建物（附属建物を含みます。）の面積の記載に基づき分類しています。なお、

各物件に関して複数の建物が存在する場合には、各建物の合計面積を、また準共有持分を保有している場合には、建物全

体の面積を基準に分類しています。

(注2) 「名古屋ルーセントタワー」を裏付資産とする匿名組合出資持分を除きます。
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３　資金の借入れ

本投資法人は、平成29年6月期取得済資産の取得資金の一部に充当するため、平成29年1月31日付で、本新規借入れを

行いました。

 

(1)　本新規借入れの内容

 借入先
借入金額

（百万円）

借入

期間
利率(注1)

借入・

返済方法

返済期日

(注2)

借

入

①

株式会社みずほ銀行 10,000 0.5年 変動

基準金利

（全銀協1か月

日本円TIBOR）

＋0.150%

無担保・

無保証、

期日一括弁済

平成29年

7月31日

借

入

②

株式会社みずほ銀行

三井住友信託銀行株式会社

株式会社三井住友銀行

株式会社日本政策投資銀行

株式会社三菱東京ＵＦＪ銀行

4,000 5年 固定 0.64691%
平成34年

1月31日

借

入

③

同上 4,000 7年 固定 0.80938%
平成36年

1月31日

(注1) 利払期日に支払う利息の計算期間に適用する基準金利は、利払期日の2営業日前における全銀協1か月物日本円TIBORとします。ただ

し、その計算期間が1か月に満たない場合は、契約書に定められた方法に基づき算定される基準金利とします。

(注2) 同日が営業日でない場合は翌営業日とし、かかる日が翌月となる場合は直前の営業日となります。

(注3) 利払期日は、借入①が元本返済期日までの毎月末、借入②及び③が1、4、7、10月の各月末営業日及び元本返済期日となります。

 

(2)　本新規借入れ後における借入れの状況

本新規借入れ後における借入れの状況は、以下のとおりです。

＜短期借入金＞

借入先
借入残高

（百万円）
利率 借入日 返済期限 摘要

株式会社みずほ銀行 10,000

変動

基準金利

（全銀協1か月

日本円TIBOR）

＋0.150%

0.18000%

(注2)
平成29年1月31日 平成29年7月31日

無担保

無保証

＜長期借入金＞

借入先
借入残高

（百万円）
利率 借入日 返済期限 摘要

株式会社日本政策投資銀行 3,375 固定 1.79507% 平成22年8月31日
平成29年7月31日

(注3)

無担保

無保証

三井住友信託銀行株式会社

株式会社あおぞら銀行
4,300

固定

（金利スワップ）
1.14100% 平成24年7月31日 平成29年7月31日

無担保

無保証

株式会社日本政策投資銀行 1,700 固定 1.52375% 平成24年7月31日 平成31年7月31日
無担保

無保証

株式会社みずほ銀行

三井住友信託銀行株式会社

株式会社三井住友銀行

株式会社あおぞら銀行

4,800
固定

（金利スワップ）
1.29700% 平成25年7月31日 平成30年7月31日

無担保

無保証

株式会社日本政策投資銀行

株式会社みなと銀行
1,800 固定 1.70875% 平成25年7月31日 平成32年7月31日

無担保

無保証
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借入先
借入残高

（百万円）
利率 借入日 返済期限 摘要

株式会社みずほ銀行

三井住友信託銀行株式会社

株式会社三井住友銀行

信金中央金庫

株式会社池田泉州銀行

6,000
固定

（金利スワップ）
0.70700% 平成26年7月31日 平成29年7月31日

無担保

無保証

株式会社みずほ銀行

三井住友信託銀行株式会社

株式会社三井住友銀行

株式会社りそな銀行

4,000
固定

（金利スワップ）
0.96200% 平成26年7月31日 平成31年7月31日

無担保

無保証

株式会社みずほ銀行

株式会社広島銀行

ソニー銀行株式会社

2,000
固定

（金利スワップ）
1.24000% 平成26年7月31日 平成32年7月31日

無担保

無保証

株式会社みずほ銀行

株式会社あおぞら銀行
1,800 固定 1.47806% 平成26年7月31日 平成33年7月31日

無担保

無保証

株式会社みずほ銀行

株式会社三井住友銀行

株式会社りそな銀行

三菱ＵＦＪ信託銀行株式会社

信金中央金庫

株式会社池田泉州銀行

株式会社南都銀行

9,500

変動

基準金利

（全銀協3か月

日本円TIBOR）

+0.50%

0.55727%

(注4)
平成27年7月31日 平成31年7月31日

無担保

無保証

株式会社みずほ銀行

株式会社三井住友銀行

株式会社りそな銀行

三菱ＵＦＪ信託銀行株式会社

株式会社池田泉州銀行

4,500
固定

（金利スワップ）
1.03350% 平成27年7月31日 平成33年7月31日

無担保

無保証

株式会社みずほ銀行 1,000
固定

（金利スワップ）
1.38430% 平成27年7月31日 平成35年7月31日

無担保

無保証

株式会社みずほ銀行

三井住友信託銀行株式会社

株式会社三井住友銀行

株式会社あおぞら銀行

株式会社りそな銀行

三菱ＵＦＪ信託銀行株式会社

株式会社池田泉州銀行

株式会社三菱東京ＵＦＪ銀行

株式会社西日本シティ銀行

みずほ信託銀行株式会社

株式会社百五銀行

10,500

変動

基準金利

（全銀協3か月

日本円TIBOR）

+0.40%

0.45727%

(注4)
平成27年7月31日 平成30年7月31日

無担保

無保証

株式会社日本政策投資銀行 1,200 固定 0.90750% 平成27年7月31日 平成32年7月31日
無担保

無保証

株式会社みずほ銀行

三井住友信託銀行株式会社

株式会社三井住友銀行

株式会社あおぞら銀行

株式会社りそな銀行

三菱ＵＦＪ信託銀行株式会社

株式会社三菱東京ＵＦＪ銀行

みずほ信託銀行株式会社

9,300
固定

（金利スワップ）
0.86545% 平成27年7月31日 平成32年7月31日

無担保

無保証

株式会社日本政策投資銀行 800 固定 1.23250% 平成27年7月31日 平成34年7月31日
無担保

無保証

株式会社みずほ銀行

株式会社あおぞら銀行

株式会社三菱東京ＵＦＪ銀行

みずほ信託銀行株式会社

2,200
固定

（金利スワップ）
1.20235% 平成27年7月31日 平成34年7月31日

無担保

無保証

株式会社日本政策投資銀行 500 固定 1.40000% 平成27年7月31日 平成35年7月31日
無担保

無保証
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借入先
借入残高

（百万円）
利率 借入日 返済期限 摘要

株式会社みずほ銀行 500
固定

（金利スワップ）
1.38430% 平成27年7月31日 平成35年7月31日

無担保

無保証

株式会社みずほ銀行

三井住友信託銀行株式会社

株式会社三井住友銀行

2,800
固定

（金利スワップ）
0.49795% 平成28年4月28日 平成33年4月30日

無担保

無保証

株式会社三井住友銀行

信金中央金庫
3,700

変動

基準金利

（全銀協3か月

日本円TIBOR）

+0.31%

0.36727%

(注4)
平成28年7月29日 平成32年1月31日

無担保

無保証

株式会社西日本シティ銀行

株式会社百五銀行
2,250 固定 0.37315% 平成28年7月29日 平成32年1月31日

無担保

無保証

三井住友信託銀行株式会社 2,600 固定 0.37315% 平成28年7月29日 平成32年1月31日
無担保

無保証

株式会社みずほ銀行

株式会社日本政策投資銀行

三菱ＵＦＪ信託銀行株式会社

株式会社池田泉州銀行

2,500 固定 0.45065% 平成28年7月29日 平成33年1月31日
無担保

無保証

株式会社日本政策投資銀行

株式会社あおぞら銀行

三菱ＵＦＪ信託銀行株式会社

株式会社池田泉州銀行

2,650 固定 0.49380% 平成28年7月29日 平成33年7月31日
無担保

無保証

株式会社みずほ銀行

株式会社日本政策投資銀行

株式会社あおぞら銀行

三菱ＵＦＪ信託銀行株式会社

4,700 固定 0.73500% 平成28年7月29日 平成36年7月31日
無担保

無保証

株式会社みずほ銀行

株式会社日本政策投資銀行

三井住友信託銀行株式会社

株式会社三井住友銀行

株式会社三菱東京ＵＦＪ銀行

4,000 固定 0.64691% 平成29年1月31日 平成34年1月31日
無担保

無保証

株式会社みずほ銀行

株式会社日本政策投資銀行

三井住友信託銀行株式会社

株式会社三井住友銀行

株式会社三菱東京ＵＦＪ銀行

4,000 固定 0.80938% 平成29年1月31日 平成36年1月31日
無担保

無保証

(注1) 借入れは、全て記載された金融機関による協調融資です。

(注2) 平成29年1月31日から平成29年2月28日までの期間の適用利率です。平成29年3月1日以降の適用利率は上記と異なります。

(注3) 平成23年1月31日を初回として、以降毎年1月末日、7月末日（各回115百万円返済）とし、最終回を平成29年7月31日（3,375百万円返

済）とします。

(注4) 平成29年2月1日から平成29年4月28日までの期間の適用利率です。平成29年4月29日以降の適用利率は上記と異なります。
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４　投資リスク

以下の内容は、参照有価証券報告書「第一部 ファンド情報　第1 ファンドの状況　3 投資リスク　(1) リスク要

因」の内容を一括して記載したものであり、参照有価証券報告書の記載を変更又は追加した箇所は　罫で示していま

す。

 

（１）リスク要因

以下においては、本投資法人が発行する投資証券（以下、本「4 投資リスク」において「本投資証券」といいま

す。）への投資に関してリスク要因となる可能性があると考えられる主な事項を記載しています。ただし、以下は

本投資証券への投資に関する全てのリスクを網羅したものではなく、記載されたリスク以外のリスクも存在しま

す。なお、本投資法人が保有し又は取得を予定している個別の不動産又は信託受益権の信託財産である不動産に特

有のリスクについては前記「2 投資対象　(2) 個別信託不動産の概要」及び参照有価証券報告書「第一部 ファン

ド情報　第1 ファンドの状況　5 運用状況　(2) 投資資産　③ その他投資資産の主要なもの」を併せてご参照く

ださい。また、本書又は参照有価証券報告書に記載の事項には、特に本投資法人及び本資産運用会社の目標及び意

図を含め、将来に関する事項が存在しますが、別段の記載のない限り、これら事項は本書の日付現在における本投

資法人及び本資産運用会社の判断、目標、一定の前提又は仮定に基づく予測等であって、不確実性を内在するた

め、実際の結果と異なる可能性があります。

本投資法人は、可能な限りこれらのリスクの発生の回避及びリスクが発生した場合の対応に努める方針ですが、

回避及び対応が結果的に十分であるとの保証はありません。

以下に記載するリスクが現実化した場合、分配金の額が低下し、又は本投資証券の市場価格が下落する可能性が

あり、その結果、各投資家が投資した金額を回収できなくなる可能性があります。

各投資家は、自らの責任において、本項及び本書における本項以外の記載事項並びに参照有価証券報告書の記載

事項を慎重に検討した上で本投資証券に関する投資判断を行う必要があります。

本項に記載されているリスク項目は、以下のとおりです。

①　投資法人が発行する投資証券に係るリスク

（イ）投資口・投資証券の商品性に係るリスク

（ロ）換金性に係るリスク

（ハ）市場価格の変動に係るリスク

（ニ）金銭の分配に係るリスク

②　投資法人の組織及び投資法人制度に係るリスク

（イ）投資法人の組織運営に係るリスク

（ロ）投資法人の制度に係るリスク

（ハ）インサイダー取引に係るリスク

（ニ）三菱商事・ユービーエス・リアルティ等への依存に係るリスク

（ホ）投資法人の法律上、税制上、その他諸制度上の取扱いに係るリスク

（へ）余裕資金の運用に係るリスク

（ト）不動産の取得方法に係るリスク

③　不動産に係るリスク

（イ）不動産の流動性に係るリスク

（ロ）物件の取得競争に係るリスク

（ハ）専門家報告書等に関するリスク

（ニ）不動産の瑕疵に係るリスク

（ホ）土地の境界等に係るリスク

（へ）不動産から得られる賃料収入に係るリスク

（ト）マスターリースに係るリスク

（チ）プロパティマネジメント会社、建物管理会社等に係るリスク

（リ）不動産の運用費用の増加に係るリスク

（ヌ）建物の毀損・滅失・劣化に係るリスク

（ル）建築基準法等の規制に係るリスク

（ヲ）共有物件に係るリスク

（ワ）区分所有建物に係るリスク

（カ）底地物件に係るリスク

（ヨ）借地権に係るリスク

（タ）開発物件に係るリスク

（レ）有害物質に係るリスク

（ソ）不動産の所有者責任に係るリスク

（ツ）保有物件の多くが大阪圏に所在することによるリスク

（ネ）テナント集中に係るリスク

（ナ）テナント等による不動産の使用に基づく価値減損に係るリスク

（ラ）売主の倒産等の影響に係るリスク

（ム）不動産の売却における制限に係るリスク

（ウ）不動産の売却に伴う責任に係るリスク

（ヰ）フォワード・コミットメント等に係るリスク

（ノ）ホテルに係るリスク

（オ）投資対象地域の変更に係るリスク
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④　不動産信託受益権に係るリスク

（イ）信託受益者として負うリスク

（ロ）不動産信託受益権の流動性に係るリスク

（ハ）不動産信託受託者の破産等の倒産手続に係るリスク

（ニ）不動産信託受託者の信託違反に伴うリスク

（ホ）不動産信託受益権の準共有等に係るリスク

⑤　会計・税制に係るリスク

（イ）減損会計の適用に関するリスク

（ロ）導管性要件に係るリスク

（ハ）過大な税負担の発生により支払配当要件が満たされないリスク

（ニ）導管性要件が満たされなくなることにより、次営業期間以降も通常の法人税率により課税が行われるリ

スク

（ホ）利益が計上されているにもかかわらず資金不足により配当が十分にできないリスク

（へ）配当後の留保利益に対して通常の法人税等が課税されるリスク

（ト）税務調査等による更正処分のため、導管性要件が事後的に満たされなくなるリスク

（チ）不動産の取得に伴う軽減税制が適用されないリスク

（リ）同族会社に該当するリスク

（ヌ）投資口の発行価額の総額のうち国内において保有される投資口の発行価額に占める割合が100分の50を

超えないこととなるリスク

（ル）借入れに係る導管性要件に関するリスク

（ヲ）投資口を保有する投資主数に関するリスク

（ワ）法令の解釈・改正に関するリスク

（カ）一般的な税制の変更に係るリスク

⑥　その他

（イ）本投資法人の資金調達（金利環境）に係るリスク

（ロ）匿名組合出資持分への投資に関するリスク

（ハ）取得予定資産を組み入れることができないリスク

（ニ）譲渡予定資産を譲渡することができないリスク

 

①　投資法人が発行する投資証券に係るリスク

（イ）投資口・投資証券の商品性に係るリスク

投資口・投資証券は、株式会社における株式若しくは株券又は社債に類似する性質を持ち、投資金額の

回収や利回りの如何は、経済状況や不動産及び証券市場等の動向、本投資法人の収益又は財産及び業務の

状況に影響され、譲渡による換価時点において投資金額以上の金額の回収を図ることができる保証はあり

ません。

投資証券は、投資額の保証がなされる商品ではなく金融機関の預金と異なり、預金保険等の対象ではあ

りません。

本投資法人が通常の清算又は倒産手続により清算される場合、投資主は、本投資法人の全ての債権者へ

の弁済の後でなければ、投資口の払戻しを受けることはできず、投資金額を回収できない可能性がありま

す。

 

（ロ）換金性に係るリスク

本投資証券については、投資主からの請求による投資口の払戻しは行われません。したがって、投資主

が本投資証券を換金するためには、原則として東京証券取引所を通じて、又は取引所外において、売却す

ることが必要となります。

また、本投資法人の資産総額の減少、投資口の売買高の減少その他により、東京証券取引所の定める

「有価証券上場規程」に規定される上場廃止基準に抵触する場合には、本投資証券の上場が廃止されま

す。本投資証券の上場市場における売却が困難又は不可能となった場合には、本投資証券の売却を希望す

る投資主は、相対取引によるほかなく、本投資証券を希望する時期又は条件で換価できないか、全く換価

できない可能性があります。

 

（ハ）市場価格の変動に係るリスク

本投資証券の市場価格は、本投資証券の売買高及び需給バランス、不動産投資信託証券以外の金融商品

に対する投資との比較における優劣、不動産投資信託証券市場以外の金融商品市場の変動、金利動向、為

替相場、市場環境や景気動向等によって左右され、場合によっては大幅に変動することがあります。特に

近時においては、世界的に不安定な経済情勢を背景に、株式市場の一時的な変動が、本投資口を含む投資

口の市場価格を大幅に変動させることがあります。また、地震等の天災、不動産取引の信用性に影響を及

ぼす社会的事象等を契機として、不動産投資信託証券の市場価格が下落するおそれがあります。

また、本投資法人は、不動産その他不動産関連資産を投資対象としていますが、それらの評価額は、不

動産市況、景気動向、オフィスその他の用途の不動産の需給バランス、かかる需要を左右することのある

経済の全般的状況、法制又は税制の変更、社会情勢その他の要因により変動します。本投資証券の市場価

格は、一般に本投資法人の保有に係る運用資産の評価額に影響されるため、運用資産である不動産等の評

価額の変動や、これに影響を及ぼすと考えられる諸要因により変動することがあります。
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さらに、本投資法人は、その事業遂行のために必要に応じて資金を調達しますが、その資金調達が投資

口の追加発行により行われる場合には、投資口1口当たりの純資産額が減少することがあり、さらには市

場における投資証券の需給バランスに影響を与えることになり、その結果、本投資証券の市場価格が悪影

響を受けるおそれがあります。

 

（ニ）金銭の分配に係るリスク

本投資法人は参照有価証券報告書「第一部 ファンド情報　第1 ファンドの状況　2 投資方針　(3) 分

配方針」に記載する分配方針に従って、投資主に対して金銭の分配を行う予定ですが、分配の有無、金額

及びその支払は、いかなる場合においても保証されるものではありません。特に、運用不動産から得られ

る賃料収入の低下、損失の発生、現金不足等の場合、予想されたとおりの分配を行えない可能性があり、

また、本投資法人が営業期間中に投資口を追加発行する場合には、その期における投資口の保有期間が異

なるにもかかわらず、追加発行された投資口に対して既存の投資口と同額の金銭の分配を行うこととなる

ため、既存の投資口への分配額に影響を及ぼす可能性があります。

 

②　投資法人の組織及び投資法人制度に係るリスク

本投資法人は、投信法に基づいて設立される社団（投信法第2条第12項）であり、一般の法人と同様の組織

運営上のリスク及び投資法人という制度固有のリスクが存在します。

 

（イ）投資法人の組織運営に係るリスク

本投資法人の組織運営上の主なリスクは、以下のとおりです。

 

Ａ．役員の職務遂行に係るリスク

投信法上、投資法人を代表しその業務執行を行う執行役員及び執行役員の業務を監督する監督役員は、

善良な管理者としての注意義務（以下「善管注意義務」といいます。）を負い、また、法令、規約及び投

資主総会の決議を遵守し投資法人のため忠実に職務を遂行する義務（以下「忠実義務」といいます。）を

負います。しかし、職務遂行上、本投資法人の執行役員又は監督役員が善管注意義務又は忠実義務に反す

る行為を行った場合は、結果として投資主が損害を受ける可能性があります。

 

Ｂ．投資法人の資金調達に係るリスク

本投資法人は、参照有価証券報告書「第一部 ファンド情報　第1 ファンドの状況　2 投資方針」記載

の投資方針に従い、借入れ及び投資法人債の発行を行う予定であり、将来的に更なる借入れ又は投資法人

債若しくは短期投資法人債の発行を行う可能性もあります。なお、本投資法人は、規約において、借入金

及び投資法人債の限度額を、それぞれ1兆円とし、その合計額が1兆円を超えないものとしています（規約

第35条第3項）。

借入れ及び投資法人債を発行する場合におけるその条件は、その時々の金利実勢、本投資法人の収益及

び財務状況、一般的な経済環境のほか、貸付人の自己資本比率規制その他の法的・経済的状況等の多くの

要因による影響を受けるため、本投資法人が必要とする時期及び条件で借入れ及び投資法人債の発行を行

うことができる保証はありません。また、借入れに当たり税法上の導管性要件（後記「⑤ 会計・税制に

係るリスク　(ロ) 導管性要件に係るリスク」をご参照下さい。）を満たすためには、その借入先を租税

特別措置法（昭和32年法律第26号。その後の改正を含みます。）（以下「租税特別措置法」といいま

す。）第67条の15第1項第1号ロ(2)に規定する機関投資家に限定する必要があるため、借入先が限定され

機動的な資金調達ができない場合があります。なお、既存の借入れについて返済期限が到来した場合の借

換えについても、世界的に不安定な金融環境下においては、金融機関が貸出について慎重となる場合もあ

り、かかる借換えが困難な状況になる可能性や、金利、担保提供、財務制限条項等の点でより不利な条件

での借入れを余儀なくされる可能性があります。

借入れ及び投資法人債の発行を行う際には、他の債務のための担保提供の制限、本投資法人の収益状況

や財務状態が一定の条件を下回った場合における担保の提供及び現金その他の一定資産の留保、一定の財

務指標を基準とした追加借入制限、資産取得の制限、投資主への分配に係る制限、その他本投資法人の収

益状況や財務状態及び業務に係る約束や制限が課されることがあります。このような約束や制限は、本投

資法人の運営に支障をもたらし、又は投資主に対する金銭の分配額等に悪影響を及ぼす可能性がありま

す。また、本投資法人は、借入れや投資法人債について、保有する運用資産又はその原資産の全部又は一

部を担保に供することがあります。この場合、本投資法人は、被担保債権である借入れの弁済又は投資法

人債の償還をしない限り、担保対象たる運用資産の処分につき貸付人等の承諾を取得する等の制限を受け

る可能性があります。その結果、本投資法人が必要とする時期及び条件で運用資産を処分できないおそれ

があります。また、収益性の悪化等により担保不動産の評価額が借入先によって引き下げられた場合等に

は、追加の担保設定や借入金の早期返済を求められることがあり、また、かかる早期返済や返済期日にお

ける返済のための資金を調達するため、本投資法人の希望しない条件での借換え資金の調達や、希望しな

い時期及び条件での運用資産の処分を強いられ、その結果、本投資法人の収益に悪影響を及ぼす可能性が

あります。さらに、契約上金利が固定されておらず一定の指標に連動するものとされている場合等には、

契約期間中に金利が上昇する可能性があり、その結果分配可能金額が減少する可能性があります。

投資口の追加発行により資金調達を行う場合、投資口の発行時期及び価格はその時々の市場価格により

左右され、場合により、本投資法人の希望する時期及び条件でこれを発行することができないおそれがあ

ります。

 

EDINET提出書類

ＭＣＵＢＳ　ＭｉｄＣｉｔｙ投資法人(E14413)

有価証券届出書（参照方式・内国投資証券）

68/89



Ｃ．収益及び費用、キャッシュ・フローの変動に係るリスク

本投資法人の収益は、主として本投資法人が取得し、保有する不動産関連資産又はその裏付けとなる不

動産からの賃料収入に依存しています。かかる賃料収入は、運用不動産の稼働率の低下、賃料水準の低

下、テナントによる賃料の支払債務の不履行・遅延等により、大きく減少する可能性があります。テナン

ト数が少ないオフィスビルやその他の用途の不動産において、テナントの退去、テナントによる賃料不払

い又は遅延が生じた場合には、キャッシュ・フローに与える影響は大きくなります。

本投資法人は、本資産運用会社を通じて、良質のテナントを確保すべく努力しますが、その目的が達成

されるとは限りません。また、良質と判断されるテナントを確保しても、当該テナントが永続的に本投資

法人の保有する運用不動産を賃借し続けるとの保証はなく、また、かかるテナントの資産状態が悪化する

可能性もあります。

上記の賃料収入の減少だけでなく、退去するテナントへの敷金・保証金の返還、多額の資本的支出、未

稼働運用不動産の取得、売却損の発生による再投資の資金規模の縮小等は、キャッシュ・フローを減ずる

効果をもたらし、投資主への分配金額に悪影響を及ぼす可能性があります。

賃料収入のほか、不動産関連資産の売却が行われた場合には売却益が発生する可能性もありますが、運

用不動産の売却益は、本投資法人の運用方針や不動産市場の環境に左右されるものであり、恒常的・安定

的に得られる性格のものではありません。

他方、運用不動産に関する費用としては、減価償却費、運用不動産に関して課される公租公課、運用不

動産に関して付保された保険の保険料、管理組合費、水道光熱費、不動産管理費用、清掃衛生業務、保安

警備業務及び設備管理業務等の建物管理業務に係る費用、維持修繕費用、借地借家料並びにテナント誘致

費用（媒介手数料、広告料等）等があります。かかる費用の額は状況により増大する可能性があります。

さらに、不動産関連資産の売却に当たって売却損が生じた場合には、かかる売却損が損失として計上され

ます。

これらの要因により、投資主への分配金額等の減少その他の悪影響を及ぼす可能性があります。

 

Ｄ．投資法人の倒産又は登録取消リスク

本投資法人は、破産法（平成16年法律第75号。その後の改正を含みます。）、民事再生法（平成11年法

律第225号。その後の改正を含みます。）及び投信法上の特別清算手続（投信法第164条）に服します。

本投資法人は、資産の運用を行うために投信法に基づき投資法人としての登録を受けていますが、一定

の事由が発生した場合、かかる登録を取り消される可能性があります。登録が取り消されると、本投資証

券の上場が廃止され、本投資法人は解散することとなります。本投資法人が解散し、清算する場合には、

投資主は、当初の投資金額の回収を期待できない可能性があります。

本投資法人が清算される場合、投資主は、全ての債権者への弁済（投資法人債の償還を含みます。）後

の残余財産の分配にあずかることによってしか投資金額を回収することができません。しかしながら、本

投資法人の保有資産の価値が下落している場合には、投資主は、借入れを弁済し又は投資法人債を償還し

た後の残余財産が全く残らないか又は出資総額を下回ることにより、投資金額の全部又は一部について回

収することができない可能性があります。

 

（ロ）投資法人の制度に係るリスク

投資法人の制度上の主なリスクは、以下のとおりです。

 

Ａ．本投資法人以外の関係者への依存に係るリスク

本投資法人は、投信法に基づき、資産の運用を本資産運用会社に、資産の保管を資産保管会社に、一般

事務を一般事務受託者に委託しています。本投資法人の円滑な業務遂行の実現は、これらの者の能力、経

験及びノウハウに大きく依拠していますが、これらの者が業務遂行に必要な人的・財産的基盤を必ずしも

維持できるとの保証はありません。本資産運用会社、資産保管会社及び一般事務受託者は、それぞれ本投

資法人に対して善管注意義務を負い、また、本投資法人のため忠実義務を負いますが、そのいずれかが職

務遂行上善管注意義務又は忠実義務に反する行為を行う場合には、結果として投資主が損害を受ける可能

性があります。

その他、本資産運用会社、資産保管会社及び一般事務受託者のそれぞれが、破産手続又は会社更生手続

その他の倒産手続等により業務遂行能力を喪失する場合においては、本投資法人はそれらの者に対する債

権の回収に困難が生じるおそれがあり、さらに本資産運用会社、資産保管会社及び一般事務受託者との契

約を解約し又は解除することが求められることがあります。そのような場合、本投資法人は、投信法上、

資産の運用、資産の保管及び一般事務に関しては第三者へ委託することが義務付けられているため、日常

の業務遂行に影響を受けることになります。また、委託契約が解約又は解除された場合には、新たな資産

運用会社、資産保管会社又は一般事務受託者を選定し、これらの者に対して上記各業務を委託することが

必要とされます。しかし、本投資法人の希望する時期及び条件で現在と同等又はそれ以上の能力と専門性

を有する第三者を選定し、上記各業務及び事務を委託できるとの保証はなく、そのような第三者を速やか

に選定できない場合には、本投資法人の存続及び損益の状況等に悪影響を及ぼすほか、適切な資産運用会

社を選定できない場合には、本投資証券が上場廃止になる可能性もあります。

 

Ｂ．資産の運用に係るリスク

（ⅰ）本資産運用会社の運用能力に係るリスク

本投資法人の資産運用の成果は、特に本資産運用会社の能力、経験及びノウハウに大きく依拠して

いますが、本資産運用会社においてかかる業務遂行に必要な人的・財産的基盤が常に維持されるとの
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保証はありません。資産運用会社となるためには金融商品取引法上の投資運用業の登録を行う必要が

あり、その信用力の維持には一定限度の制度的な裏付けがありますが、投信法及び金融商品取引法は

その運用能力まで保証するものではなく、また、本資産運用会社は、資産運用の結果に対して何らの

保証を行うものではありません。

本投資法人は、投資主総会の承認を得て本投資法人と本資産運用会社との間で平成18年６月２日に

締結された資産運用委託契約を解約することができ、また、投信法及び資産運用委託契約の規定に基

づいて、本資産運用会社が職務上の義務に違反した場合その他一定の場合に、資産運用委託契約を解

約し、本資産運用会社を解任することができる他、投信法上、本資産運用会社が金融商品取引法上の

金融商品取引業者でなくなったときその他一定の場合には、資産運用委託契約を解約又は解除しなけ

ればならないものとされています。資産運用委託契約を解約又は解除する場合、それに先立ち後任の

資産運用会社の選定が必要になりますが、かかる選定までの期間中は、解任すべきと判断された本資

産運用会社による資産の運用が継続することになります。また、後任の資産運用会社が適切な運用能

力を有することが保証されているわけでもありません。

また、三菱商事・ユービーエス・リアルティによる本投資法人へのメインスポンサーとしての参画

により、三菱商事・ユービーエス・リアルティが有する経験・ノウハウ及び物件情報ネットワーク並

びにその株主である三菱商事及びUBSアセット・マネジメント・エイ・ジーの物件情報ネットワーク

を活用した外部成長面でのサポートや、親会社である三菱商事及びそのグループ会社の幅広い事業領

域に基づく物件運営面でのサポートが期待できるほか、三菱商事・ユービーエス・リアルティが有す

る金融機関との強固な関係を活用した安定的な資金調達が可能になると、本投資法人は考えていま

す。しかしながら、かかる取組みが必ずしも意図したとおりの成果をあげられる保証はありません。

 

（ⅱ）本資産運用会社の利益相反行為等に係るリスク

本資産運用会社は、投資法人に対し善管注意義務を負い、また、投資法人のために忠実義務を負い

ます。さらに、本資産運用会社の行為により投資法人が損害を被るリスクを軽減するため、本資産運

用会社は、投信法により、投資法人の利益と相反する可能性のある本資産運用会社の利害関係人等や

資産運用会社自身の利益を図るため、投資法人の利益を害する取引を行うこと等一定の行為を禁止さ

れています。しかしながら、本資産運用会社が、上記の義務や規制に反した場合には、本投資法人に

損害が発生するリスクがあります。

また、本資産運用会社の株主、その役職員の出向元企業又はその関係会社等といった関係者が、本

投資法人の運用資産の取得又は運用に関する取引に関与し、あるいは、本資産運用会社自身による投

資活動を行う場合があります。そのような場合に、本資産運用会社が自己又は第三者の利益を図るた

め、本投資法人の利益を害することとなる取引を行わないとの保証はありません。

本資産運用会社は、投信法の定める利害関係人等を含む一定のスポンサー関係者との取引につい

て、利益相反対策のための社内規程を設け、利益相反の可能性のある行為に対して十分な対応をとる

こととしていますが、上記リスクを完全に排除できるとの保証はありません。三菱商事及びUBSア

セット・マネジメント・エイ・ジーは、本書の日付現在、本資産運用会社の親会社である三菱商事・

ユービーエス・リアルティの発行済株式総数のそれぞれ51%及び49%を保有しています。本資産運用会

社及び三菱商事・ユービーエス・リアルティの役員中数名が三菱商事及びUBSアセット・マネジメン

ト・エイ・ジーのグループ会社等の出身であるため、三菱商事及びUBSアセット・マネジメント・エ

イ・ジーの利益が本投資法人又は本投資法人の他の投資主の利益と異なる場合、利益相反の問題が生

じる可能性があります。また、三菱商事・ユービーエス・リアルティは自ら行う不動産投資運用業務

において、又は本資産運用会社の株主等として、本投資法人に関与する可能性があり、その立場にお

いて、自己又は第三者の利益を図る可能性があります。

なお、三菱商事・ユービーエス・リアルティは、商業施設特化型の上場不動産投資法人である日本

リテールファンド投資法人及び産業用不動産特化型の上場不動産投資法人である産業ファンド投資法

人から資産の運用を受託しており、また、三菱商事・ユービーエス・リアルティの完全子会社である

MCUBSジャパン・アドバイザーズ株式会社（以下「MJA」といいます。）は、私募ファンド等の顧客か

ら資産の運用を受託しています。本投資法人及び本資産運用会社は、三菱商事・ユービーエス・リア

ルティとの物件情報の提供に関する覚書により、一定の不動産等売却情報の提供を受けることができ

ることとされており、また、日本リテールファンド投資法人及び産業ファンド投資法人との間で投資

対象用途が異なること、オフィス等を投資対象に含みうるMJAが運用する私募ファンドについても、

三菱商事・ユービーエス・リアルティの社内規程において、本資産運用会社への情報提供を優先する

こととし、本資産運用会社が本投資法人による取得検討を行わない旨決定した等の場合に限りMJAに

情報提供を行うこととされていることから、本資産運用会社の親会社である三菱商事・ユービーエ

ス・リアルティ又は同社の完全子会社であるMJAとの間で利益相反が顕在化するおそれは低いものと

考えています。しかしながら、MJAが独自に入手した情報に基づき、同社が運用する私募ファンドに

よる物件の取得を検討する場合には、本投資法人による取得機会との競合が生じる可能性がある上、

三菱商事・ユービーエス・リアルティの社内規程が変更されない保証やその実効性が担保される保証

はなく、同社が運用する投資法人又はMJAが運用する私募ファンドとの間の利益相反により本投資法

人の利益が害されるおそれがあります。

 

（ⅲ）投資方針の変更に係るリスク

規約に規定されている資産運用の対象及び方針等の基本的な事項の変更には、投資主総会の承認が

必要ですが、本資産運用会社がこれを具体化するために社内規程として制定した資産運用ガイドライ
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ン（以下「資産運用ガイドライン」といいます。）については、投資主総会の承認を得ることなく、

その時々の市場環境等に応じ、原則として本資産運用会社の判断により改訂することが可能です。か

かる資産運用ガイドラインの改訂により、意図したとおりの運用成果を収めることができるとの保証

はなく、結果的に本投資法人の資産運用及び損益の状況に悪影響を及ぼすおそれがあります。

 

（ハ）インサイダー取引に係るリスク

本書の日付現在、投資口については、平成26年4月1日付の投資法人の発行する投資証券へのインサイ

ダー取引規制の導入等を定めた金融商品取引法等の一部を改正する法律（平成25年法律第45号）の施行に

より、上場株券等と同様に、金融商品取引法に定めるいわゆるインサイダー取引規制の対象となっている

ほか、一定の情報提供行為や取引推奨行為が規制の対象となっています。

当該改正においては、発行者である投資法人の役員だけではなく、資産運用会社及びその特定関係法人

（資産運用会社の親会社及び投信法第201条第1項に規定する資産運用会社の利害関係人等のうち一定の基

準を満たす取引を行い又は行った法人）の役職員が会社関係者として上記規制の対象者に含まれることに

なるとともに、投資法人及び資産運用会社に関連する事実が重要事実として新たに規定されており、新た

に導入された情報提供行為・取引推奨行為の規制や重要事実に関する解釈・運用が定着していないことに

伴い、本投資法人の円滑な資産運用に悪影響が生じる可能性があります。本投資法人及び本資産運用会社

は、その内部規則において、役職員によるインサイダー取引の禁止、役職員の行う本投資法人の発行する

投資証券の取得及び譲渡に関する手続や情報管理について定めていますが、これらの体制整備等にもかか

わらず、本投資法人の役員、本資産運用会社の役職員又は特定関係法人の役職員等の会社関係者等により

インサイダー取引がなされた場合には、投資家の本投資口に対する信頼を害し、ひいては本投資口の流動

性の低下や市場価格の下落等の悪影響をもたらすおそれがあります。

 

（ニ）三菱商事・ユービーエス・リアルティ等への依存に係るリスク

本投資法人は、メインスポンサーである三菱商事・ユービーエス・リアルティのサポートを得て、投資

主価値の向上を目指す方針であり、具体的には、三菱商事・ユービーエス・リアルティが有する不動産の

収益及び資産価値の維持向上に係るノウハウ並びに金融機関と強固な関係に基づく安定的な資金調達と

いった機能を活用していくことを想定しています。他方で、本投資法人は、物件情報の提供に関する覚書

等に基づく情報提供を通じた外部成長戦略において、三菱商事・ユービーエス・リアルティに大きく依存

することとなります。

しかしながら、三菱商事・ユービーエス・リアルティが上記において期待される各種サポートの提供に

必要な人的・財産的基盤等を維持できるとの保証はなく、また、これらのサポートが期待どおりの成果を

あげる保証もありません。また、物件情報の提供に関する覚書は、三菱商事・ユービーエス・リアルティ

に本投資法人に対する物件の売却義務を課すものではありません。物件情報の提供に関する覚書が何らか

の理由で解除され若しくは更新されず、又はその他の理由により同契約に基づくサポートが期待どおりの

成果をあげない場合には、本投資法人の成長戦略の遂行に悪影響を及ぼすおそれがあります。

また、前記「(ロ) 投資法人の制度に係るリスク　B. 資産の運用に係るリスク　(ⅱ) 本資産運用会社

の利益相反行為等に係るリスク」に記載のとおり、本投資法人は、三菱商事・ユービーエス・リアルティ

が運用する投資法人又はMJAが運用する私募ファンドとの間の利益相反が顕在化するおそれは低いものと

考えていますが、本投資法人とMJAが運用する私募ファンドとの関係について、三菱商事・ユービーエ

ス・リアルティの社内規程が変更されない保証やその実効性が担保される保証はなく、これらの場合に

は、物件情報の提供に関する覚書の締結を通じて企図したパイプライン・サポートが十分に得られない可

能性があります。

本投資法人は、関電不動産開発グループ（関電不動産開発、関電プロパティーズ株式会社、関電ファシ

リティーズ株式会社、関電コミュニティ株式会社及び株式会社関電アメニックスをいいます。以下同じで

す。）が有する不動産の収益及び資産価値の維持向上に係るノウハウ及びサービス機能も活用する方針で

あり、売却不動産の情報提供等サポートに関する覚書等に基づく外部成長戦略において、関電不動産開発

グループからの一定のサポートを受けることが予定されています。しかしながら、関電不動産開発グルー

プが上記において期待されるサポートの提供に必要な人的・財産的基盤等を維持できるとの保証はなく、

また、期待通りの成果をあげる保証もありません。また、売却不動産の情報提供等サポートに関する覚書

は、関電不動産開発並びにその子会社等に本投資法人に対する物件の売却義務を課すものではありませ

ん。売却不動産の情報提供等サポートに関する覚書が何らかの理由で解除され若しくは更新されず、又は

その他の理由により同覚書に基づくサポートが期待通りの成果をあげない場合には、本投資法人の損益の

状況及び存続に悪影響を及ぼすおそれがあります。なお、売却不動産の情報提供等サポートに関する覚書

は、平成27年４月22日付で変更されており、本書の日付現在、本資産運用会社は、関電不動産開発又はそ

の子会社等が開発・保有するオフィスビルに係る売却情報の提供を受け、交渉を行う機会を付与されてい

ますが、関電不動産開発又はその子会社等は、第三者との間でも交渉を行うことが可能とされています。

 

（ホ）投資法人の法律上、税制上、その他諸制度上の取扱いに係るリスク

投資法人に関する法律上、税制上その他諸制度上の取扱い若しくは解釈は大幅に変更され、又は新たな

法律が制定される可能性があり、それに伴い、本投資法人の現在の運用方針、運営形態等の変更が必要と

なる可能性があります。その結果、本投資法人の存続又は損益の状況に悪影響を及ぼす可能性がありま

す。

 

（へ）余裕資金の運用に係るリスク
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本投資法人は、不動産の賃借人から受領した賃料、預託を受けている敷金又は保証金等の余裕資金を投

資資金として運用する場合があります。そのような場合、想定した運用利益をあげることができず、又

は、元本欠損が生じる可能性があります。また、賃貸借契約の中途解約により想定外の時期に敷金又は保

証金の返還義務が生じた場合には、本投資法人は、敷金又は保証金の返還資金をその投資利回りよりも調

達コストの高い借入れ等により調達せざるを得なくなり、その結果、本投資法人の損益の状況に悪影響を

及ぼすおそれがあります。

 

（ト）不動産の取得方法に係るリスク

本投資法人は、今後不動産を取得するに当たり、税制上の軽減措置を受けること等を目的として譲渡代

金支払日後直ちには当該不動産についての所有権等の移転本登記申請を行わない場合があります。この場

合、売主が譲渡代金支払後本登記申請までの間に当該不動産を二重譲渡し、担保提供し、又は売主が倒産

すること等により、本投資法人が運用不動産の完全な所有権を取得できなくなる可能性があり、また、同

時に支払済みの譲渡代金の全部又は一部につき返還を受けられなくなる可能性があります。本投資法人

は、上記軽減措置に関する手続のために必要な一定期間について、仮登記を経ること等により本登記の順

位を保全して上記リスクを回避する方針ですが、仮登記には順位保全効果しかなく、本登記がなされる前

に売主が倒産した場合等には本投資法人が保護されない可能性があり、上記リスクを完全に排除できるわ

けではありません。

 

③　不動産に係るリスク

本投資法人の主たる運用資産は、参照有価証券報告書「第一部 ファンド情報　第1 ファンドの状況　2 投

資方針　(2) 投資対象　① 投資対象とする資産の種類」に記載の不動産等です。不動産信託受益権その他不

動産を裏付けとする資産の所有者は、その信託財産である不動産又は裏付けとなる不動産を直接所有する場合

と、経済的には、ほぼ同様の利益状況に置かれます。したがって、以下に記載する不動産に関するリスクは、

不動産信託受益権その他不動産を裏付けとする資産についても、ほぼ同様にあてはまります。

なお、信託の受益権特有のリスクについては、後記「④ 不動産信託受益権に係るリスク」をご参照下さ

い。

 

（イ）不動産の流動性に係るリスク

不動産は、その有する不動性（非移動性）及び個別性（非同質性、非代替性）等の特性から、流通市場

の発達した有価証券と比較すると、相対的に流動性が低いという性格を有します。また、取引時に実施す

る物理的状況や権利関係等の調査（デュー・ディリジェンス）の結果、当該不動産の物理的状況や権利関

係等について重大な欠陥や瑕疵等が発見された場合には、流動性の低下や、売買価格が下落する可能性が

あります。その他、不動産もそれ以外の資産と同様、経済変動等によりその市場価格は変動します。ま

た、世界的な金融危機等、不安定な経済情勢下で信用収縮により、不動産市場は大きな影響を受けてお

り、物件取得資金の調達が困難な状況になる可能性があります。このような状況下にあって、投資採算の

観点から希望した条件での物件取得ができず、又は物件取得資金を調達できない等の事情により、本投資

法人が利回りの向上や収益の安定化等のために最適と考えるポートフォリオを実現できない可能性があり

ます。

さらに、不動産が共有される場合、区分所有建物である場合、又は土地と建物が別個の所有者に属する

場合等、権利関係の態様によっては、以上の流動性等に関するリスクが相対的に増幅します。

 

（ロ）物件の取得競争に係るリスク

本投資法人は、規約において、不動産関連資産を主たる投資対象として、中長期的な観点から、安定し

た収益の確保と運用資産の着実な成長を目指して運用を行うことをその投資の基本方針としています。し

かしながら、国内外の投資家等による不動産に対する投資が積極的な環境下では、本投資法人が投資対象

とするような不動産について競合する状況となり、必ずしも、本投資法人が取得を希望した不動産を取得

することができるとは限りません。このような状況下にあっては、投資採算の観点から希望した価格での

物件取得ができない等の事情により、本投資法人が利回りの向上や収益の安定化等のために最適と考える

ポートフォリオを実現できない可能性があります。さらに、本投資法人が不動産を取得した後にこれらを

処分する場合にも、投資採算の視点から希望どおりの価格や時期その他の条件で売却できない可能性があ

ります。これらの結果、本投資法人の投資方針に従った運用ができず、本投資法人の収益等が悪影響を受

ける可能性があります。

 

（ハ）専門家報告書等に関するリスク

不動産の鑑定評価額及び不動産価格調査の調査価格は、個々の不動産鑑定士等の分析に基づく、分析の

時点における不動産鑑定士等による評価を示したものにとどまります。また、その評価の目的・方法は、

必ずしも転売や再取得の場合における市場価格を算出することではありません。加えて、同じ不動産につ

いて鑑定評価等を行った場合でも、不動産鑑定士、評価方法又は調査の方法若しくは時期等によって鑑定

評価額や調査価格が異なる可能性があります。したがって、かかる鑑定評価及び価格調査の結果は、現在

及び将来において当該鑑定評価額や調査価格による売買を保証するものではなく、不動産が将来売却され

る場合であっても当該鑑定評価額又は当該調査価格をもって売却されるとは限りません。特に、不動産の

市場価格が大幅に変動する市場環境にあっては、不動産の鑑定評価額及び不動産価格調査の調査価格が、

市場における実勢価格と大幅に乖離する可能性もあります。
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建物状況評価報告書及び地震リスク分析に係る報告書は、建物の評価に関する専門家が、設計図書等の

確認、現況の目視調査及び施設管理者への聞取りを行うことにより、現在又は将来発生することが予想さ

れる建物の不具合、必要と考えられる修繕又は更新工事の抽出及びそれらに要する概算費用及び再調達価

格の算出並びに建物の耐震性能及び地震による損失リスク等を検討した結果を記載するものであり、ま

た、提供される資料の内容や時間的制約等から一定の限界があり、不動産に欠陥、瑕疵等が存在しないこ

とを保証又は約束するものではありません。

また、不動産に関して算出されるＰＭＬ値も個々の専門家の分析に基づく予想値にすぎません。ＰＭＬ

値は、予想損失額の再調達価格に対する比率で示されますが、将来地震が発生した場合、予想以上に多額

の復旧費用が必要となる可能性があります。

 

（ニ）不動産の瑕疵に係るリスク

不動産は、物件毎に個性を持ち、代替性が低いという性質を有しています。したがって、保有資産又は

今後取得する不動産に一定の瑕疵があった場合、本投資法人は損害を被ることがあります。かかる瑕疵に

は、例えば、建物の構造、用いられる材質、地盤、特に土地に含有される有害物質、地質の構造等に関す

る欠陥や瑕疵等があり、この他、不動産には様々な法規制が適用されているため、法令上の規制違反の状

態をもって瑕疵とされることもあります。また、建築基準法等の行政法規が求める所定の手続を経た不動

産についても、当該行政法規が求める安全性や構造耐力等を有するとの保証はなく、想定し得ない隠れた

欠陥・瑕疵等が取得後に判明するおそれもあります。その他、不動産に関する権利が第三者の権利により

制限を受け、又は第三者の権利を侵害していることもあり得ます。

不動産の売買においては、特約で排除されていない限り、その対象となる不動産に隠れた瑕疵があった

場合には、売主は、買主に対して瑕疵担保責任を負うことになります（買主は瑕疵があることを知った日

から１年以内に解除権又は損害賠償請求権の行使をすることができます。）。したがって、本投資法人が

特定の不動産の買主となる場合、不動産に係る物理的、法的な瑕疵があり、それが隠れたものである場合

には、上記に従い、本投資法人は売主に対して瑕疵担保責任を追及することができます。また、本投資法

人では、取得しようとする不動産に係る売買契約等において売主から一定の事実に関する表明及び保証を

取得し、瑕疵の内容等について責任の所在を明確化した上で不動産を取得することを原則としています。

しかし、裁判所による競売で購入する不動産については、法律上、瑕疵担保責任の追及ができません。

さらに、売主が既に解散・清算されている場合、又は売主が倒産し、若しくはその主要な資産が本投資法

人に売却した不動産のみであった特別目的会社等であるためにその資力が十分でない場合には、買主であ

る本投資法人は、実際には売主との関係において上記の瑕疵担保責任による保護を受けることができず、

損害を被ることになります。また、個別の事情により、売買契約上売主が瑕疵担保責任を負担する期間を

限定し、又はこれを全く負わない旨の特約をすることがあります。さらに、売主が表明・保証した事項が

真実かつ正確であるとの保証はなく、個別の事情により、売主が行う表明・保証の対象、これに基づく補

償責任の期間又は補償金額が限定され、あるいは表明・保証が全く行われない場合もあります。

本投資法人では、不動産を取得しようとする場合、当該不動産について自ら調査を行う他、宅地建物取

引業者が作成する重要事項説明書等の関係書類の調査、売主に対する資料の徴求を行い、かつ、建物の構

造、耐震性、法令や条例の適合状況、有害物質の有無、隣地との境界等について、信頼のおける中立の建

設会社、不動産業者、リサーチ会社等の専門業者からのエンジニアリングレポート（建物状況評価報告

書）、地震リスク分析に係る報告書を取得し、欠陥及び瑕疵の有無を精査します。しかし、本投資法人に

よる不動産の取得に際して行われる上記の調査には限界があり、提供される資料の内容、依頼を受けた専

門家の能力、売主やその前所有者やテナントの協力の程度、調査が可能な書面等の範囲及び時間的な制約

等から、不動産に関する欠陥・瑕疵について事前に全てを認識することができるとの保証はありません。

したがって、本投資法人による取得の後に、取得した不動産に欠陥や瑕疵等が判明する可能性がありま

す。

このような場合には、当該瑕疵を理由とした不動産の資産価値が減耗することを防ぐために買主である

本投資法人がその補修その他の措置を執ることになり、予定しない補修費用等が発生し、売主からかかる

費用の賠償や補償が得られないと、本投資法人の収益等が悪影響を受ける可能性があります。また、当該

瑕疵の程度によっては、補修その他の措置を執ったとしても、不動産の資産価値の減耗を防ぐことができ

ない可能性があります。

不動産信託受益権においても、直接の売買対象である不動産信託受益権又はその原資産である不動産に

隠れた瑕疵があった場合については、上記と同様のリスクがあります。そこで、不動産の信託契約及び受

益権譲渡契約において、売主に信託設定日等において既に存在していた原資産である不動産の瑕疵につい

て瑕疵担保責任を負担させ、又は一定の事実に関する表明及び保証を取得することがあります。しかし、

このような責任を負担させても上記のように実効性がない場合及びそもそも責任を負担させなかった場合

には、当該不動産の実質的所有者である本投資法人がこれを負担することになり、予定しない補修費用等

が発生し、本投資法人の収益が悪影響を受ける可能性があります。また、当該瑕疵の程度によっては、補

修その他の措置を執ったとしても、不動産の資産価値の減耗を防ぐことができない可能性があります。

加えて、わが国の法制度上、不動産登記にはいわゆる公信力がありません。したがって、不動産登記簿

の記載を信じて取引した場合にも、買主は不動産に係る権利を取得できないことや予想に反して当該不動

産に第三者の権利が設定されていることがあり得ます。このような場合、上記と同じく、本投資法人は売

主等に対して法律上又は契約上許容される限度で責任を追及することとなりますが、その実効性があると

の保証はありません。

 

（ホ）土地の境界等に係るリスク
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わが国においては、土地の境界が曖昧であることが稀ではありませんが、隣地の所有者若しくは占有者

からの境界確認書その他境界を確定させる書面が取得できない場合、又は境界標の確認ができないまま当

該不動産を取得する場合には、後日、このような不動産を処分するときに実質的な障害が発生する可能性

や、境界に関して紛争が発生し、所有敷地の面積の減少、損害賠償責任の負担等、これらの不動産につい

て予定外の費用又は損失が発生する可能性があります。同様に、越境物の存在により、不動産の利用が制

限され賃料に悪影響を与える可能性や、越境物の除去費用等の追加負担が本投資法人に発生し、本投資法

人の収益等が悪影響を受ける可能性があります。

 

（へ）不動産から得られる賃料収入に係るリスク

本投資法人が不動産信託受益権を保有する場合には、本投資法人の主な収入は、不動産信託受益権に基

づく信託の純利益の配当ですが、その主たる原資は、原資産たる不動産についてテナントが賃貸借契約に

基づき支払う賃料に係る収入です。このような不動産の賃料収入に影響を与える主なリスクは、以下のと

おりです。

 

Ａ．不動産の稼働状況に係るリスク

不動産の稼働率は、事前に予測することが困難であり、予想し得ない事情により低下する可能性があり

ます。

一般的なオフィス物件の賃貸借契約では、契約期間を2年程度とするものの、テナントからの一定期間

前の予告により期間中いつでも解約でき、また、期間満了時までに解約の意思表示がなされれば更新され

ない（意思表示がない場合には自動的に2年程度の期間をもって契約が更新される）ものとされていま

す。このような場合、テナントは、契約期間中であっても賃貸借契約を終了させることが可能であり、か

つ、期間満了時に契約の更新がなされる保証もありません。契約が更新されず又は契約期間中に解約され

た場合、すぐに新たなテナントが入居するとの保証はなく、その結果賃料収入が減少する可能性がありま

す。

本投資法人においても、一部のテナントを除き、上記のような一般的な条件の賃貸借契約を締結し、又

は承継することは避けられません。したがって、解約が増加し、又は更新がなされないことにより稼働率

が低下し、運用不動産から得られる賃料収入が減少して、投資主に損害を与える可能性があります。ま

た、解約が多く発生する場合、上記収入の減少のみならず、退去するテナントへの敷金・保証金の返還等

が必要となり、十分な積立金が留保されていない場合には、場合により新たな資金調達を余儀なくされ、

その結果、投資主への分配金額に悪影響を及ぼす可能性があります。

なお、賃貸借契約で期間内の解約を制限し、違反についての違約金条項を置くこともありますが、違約

金の額その他の状況によっては、裁判所によって違約金が一部減額され、又はかかる条項の効力が否定さ

れる可能性があります。

 

Ｂ．テナントの信用力及び賃料不払いに係るリスク

賃貸借契約が終了しない場合においても、テナントの財務状況が悪化し、又はテナントが破産手続、会

社更生手続その他の倒産手続の対象となった場合には、賃料の支払が滞る可能性があります。このような

延滞された賃料等（場合により原状回復費用その他の損害金を含みます。）の合計額が敷金及び保証金で

担保される範囲を超えると、本投資法人の収益等に影響を与える可能性があります。本投資法人では、新

規のテナントを入居させるに当たって、その信用力について調査を行いますが、かかる調査が完全である

とは限らず、また、入居後に財務状況が悪化することもあり、リスクを完全に防ぐことはできません。

 

Ｃ．賃料の減額に係るリスク

前記のとおり、オフィス物件のテナントとの一般的な賃貸借契約では2年程度の期間毎に契約が更新さ

れ、その都度賃料が改定される可能性があります。また、契約期間中であっても、賃料相場の下落その他

の様々な事情により、テナントから減額の請求を受け、これに合意することを余儀なくされることがあり

ます。また、本投資法人が保有する不動産と競合すると思われる不動産の賃料水準が全般的に低下した場

合には、新たに入居するテナントとの間で締結される賃貸借契約における賃料の額が従前の賃料の額と比

較して低下するとともに、上記のような賃料減額の可能性もより増大することになり、本投資法人の賃料

収入の減少をもたらす可能性があります。

さらに、テナントは、定期建物賃貸借契約において賃料減額請求権を排除する特約がある場合を除いて

は、借地借家法（平成3年法律第90号。その後の改正を含みます。）（以下「借地借家法」といいま

す。）に基づく賃料減額請求をすることができます。当事者間で変更後の金額について協議が調わない場

合には、賃貸人は、減額を相当とする裁判が確定するまで、テナントに対して賃貸人が相当と考える賃料

の支払を請求することができます。ただし、その間に賃貸人が実際に支払を受けた賃料の額が後に裁判で

認められた額を超える場合には、当該超過額に年1割の利息を付してテナントに返還しなければなりませ

ん。したがって、テナントから賃料減額請求権の行使があった場合には、賃貸人としては、この利息支払

のリスクを避けるために従前の賃料を減額して請求をせざるを得ない場合もあり、その場合には当該不動

産から得られる賃料収入が減少するため、本投資法人の収益に影響を与える可能性があります。

これに対し、借地借家法に定める一定の要件を満足して締結された定期建物賃貸借契約においては、当

事者間の合意により、上記賃料増減額請求権を排除することができますが、定期建物賃貸借においてテナ

ントが契約期間の定めにかかわらず早期解約した場合、契約上の当然の権利として又は違約金条項に基づ

く権利として、残期間の賃料全てについて必ずテナントに対して請求できるかどうかは、未だ事例の蓄積

が乏しいため定かでありません。特に、残期間の途中で新たなテナントが見つかり、賃料収入が得られる
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こととなった場合には、その効力が制限される可能性があります。さらに、そもそも契約上、違約金の額

が一定期間の賃料に対応する分だけに限られている場合もあり得ます。また、賃貸人にとって、定期建物

賃貸借には、通常の賃貸借に比べ契約期間中の賃料収入の安定が期待できるという有利な面がある一方

で、賃料が低く抑えられる傾向にあり、特約の定め方によっては一般的な賃料水準が上昇する場合でもそ

れに応じた賃料収入の増加を期待することができない等、不利益な面もあります。

なお、本投資法人又は信託受託者が賃貸している不動産を賃借人が転貸している場合には、転貸条件が

必ずしも賃貸条件と同一ではなく、何らかの理由で本投資法人又は信託受託者が転借人と直接の賃貸借契

約関係を有することとなったとき、低額の賃料を甘受せざるを得ない可能性があります。

 

Ｄ．テナントの獲得競争に係るリスク

通常、運用不動産は、他の不動産とのテナント獲得競争に晒されているため、競合する不動産の新築、

リニューアル等の競争条件の変化や、競合不動産の募集賃料水準の引下げ等により、賃料引下げや稼働率

の低下を余儀なくされ、本投資法人の収益が悪化する場合があります。需給のバランスが崩れた場合や、

立地条件や建物仕様等の点で本投資法人の運用不動産に優る競合不動産がある場合、その傾向は顕著にな

るものと予想されます。

 

（ト）マスターリースに係るリスク

本投資法人は、その保有する不動産につき、転貸を目的として賃借人（マスターリース会社）に一括し

て賃貸することがあります。このように、賃借人に運用不動産の一部又は全部を転貸させる権限を与えた

場合、本投資法人又は信託受託者は、運用不動産に入居するテナントを自己の意思により選択できなくな

る可能性や退去させられなくなる可能性があります。

また、賃借人の賃料が、転借人から賃借人に対する賃料に連動する場合、転借人の信用状態等が、本投

資法人の収益に悪影響を及ぼす可能性があります。さらに、賃借人が転貸借契約上の転貸人としての債務

の履行を怠った場合には、転借人は賃料不払いをもってこれに対抗することができるため、テナントが賃

借人側の何らかの落ち度を理由に意図的な賃料不払いをもって対抗する可能性もあり、その場合には当該

不動産から得られる賃料収入にも悪影響を及ぼすこととなります。

一方、賃料固定型マスターリース契約（転借人から貸借人に対する賃料にかかわらず、賃借人の賃料が

一定額とされているもの）においては、マスターリース会社の財務状態の悪化等により、マスターリース

会社から賃貸人である本投資法人又は信託受託者への賃料の支払いが滞る可能性があります。

 

（チ）プロパティマネジメント会社、建物管理会社等に係るリスク

一般に、建物の保守管理、テナントの管理を含めた不動産の管理が成功するか否かは、建物管理業務の

委託先等（以下「プロパティマネジメント会社等」といいます。）の能力、経験、ノウハウによるところ

が大きく、本投資法人においても、管理の良否及びその結果としての収益性の確保について、プロパティ

マネジメント会社等の業務遂行能力に大きく依拠することになります。本資産運用会社は、プロパティマ

ネジメント会社等を選定するに当たり、運用資産の特性に応じ、その候補業者の管理実績、ノウハウ、信

用力及び業務態勢等を慎重に考慮し、十分な能力を持つ業者を選定する方針ですが、選任に係る調査は完

全であるとは限らず、選定されたプロパティマネジメント会社等における人的・財産的基盤が優良である

保証はありません。仮に選任時点では優良であってもそれが将来にわたって維持されるとの保証もありま

せん。また、プロパティマネジメント会社等は、一般に、本投資法人以外の顧客からもプロパティマネジ

メント業務等を受託するため、テナントへのリーシング等において、本投資法人と他の顧客との利益相反

が生じる場合があります。本投資法人は、プロパティマネジメント業務委託契約や建物管理委託契約にお

いて、プロパティマネジメント会社等につき業務懈怠又は倒産事由が認められた場合、自ら又は不動産信

託受託者に指図して、プロパティマネジメント会社等に対して改善を求め、又はプロパティマネジメント

会社等との契約を解除する権利を確保する方針です。しかし、プロパティマネジメント会社等が交代する

場合、後任のプロパティマネジメント会社等が選任され、管理業務を開始するまでは、一時的に当該不動

産の管理状況が悪化し、本投資法人が損失を被るおそれがあります。なお、本投資法人が不動産信託受益

権を保有する場合においてプロパティマネジメント会社等が解任されたときは、不動産信託受託者におい

て、その善管注意義務に従って信託財産たる不動産を一時的に管理することになります。

また、テナントからの賃料が、プロパティマネジメント会社経由で支払われる場合、プロパティマネジ

メント会社の倒産等により、プロパティマネジメント会社がその時点において収受しこれを不動産信託受

託者又は本投資法人に支払う前の賃料を回収することができず、本投資法人が損害を被る可能性がありま

す。

 

（リ）不動産の運用費用の増加に係るリスク

経済全般のインフレーション、人件費や水道光熱費の高騰、不動産管理や建物管理に係る費用又は備品

調達等の管理コストの上昇、修繕費の負担、各種保険料の値上げ、公租公課の増大その他の理由により、

不動産の運用に関する費用が増加する可能性があります。一方で、運用不動産からの収入がこれに対応し

て増加するとの保証はありません。

 

（ヌ）建物の毀損・滅失・劣化に係るリスク

建物の全部又は一部は、突発的な事故又は地震、火災や風水害等の天災地変によって、毀損、滅失又は

劣化する可能性があります。このような場合には、毀損、滅失した個所を修復するため予期せぬ費用が発

生するばかりでなく、一定期間建物が稼働不能となることを余儀なくされ、賃料収入が減少して、費用が
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増加することで本投資法人が損害を受ける可能性があります。また、完全な修復が行われたか否かにかか

わらず、評価額が下落するおそれもあります。さらに、不動産自体に毀損、滅失又は劣化が生じなかった

場合においても、電気、ガス、水道等の使用の制限やその他の外部的要因により不動産の不稼働を余儀な

くされることで、賃料収入が減少することがあります。

本投資法人は、火災・水害等による損害を補償する火災保険（特約による利益補償としての財産保険、

家賃保険を含むことがあります。）又は賠償責任保険等を付保する方針としています。このような複数の

保険を組み合わせることによって、予期せざるリスクが顕在化した場合にも、かかる保険による保険金を

あてることで、原状回復を行うことが一定程度期待できます。ただし、個々の不動産に関する状況により

保険契約が締結されない可能性、保険金の上限額を上回る損害が発生する可能性、保険でカバーされない

災害や事故（戦争やテロ行為等に基づくものは必ずしも全て保険でカバーされるとは限りません。また、

通常の火災保険では地震による火災はカバーされません。）が発生する可能性、又は保険会社が当該保険

会社の財務状態の如何にかかわらず保険金を完全に支払わず、若しくは支払が遅れる可能性も否定できま

せん。また、保険金が支払われた場合でも、行政上の規制その他の理由により、建物を事故発生前の状態

に回復させることができない可能性があります。

加えて、天災地変とりわけ広い地域に被害をもたらす大地震が起った場合、本投資法人の運用不動産の

うち複数の建物が同時に天災地変の影響を受ける可能性は否定できません。なお、本投資法人はポート

フォリオ全体及び個別物件のPML値を基準に、災害による影響と損害保険料等を考慮して地震保険の付保

の要否を検討しますが、本書の日付現在、保有資産のすべてに関して地震保険は付保しておらず、また、

取得予定資産につき付保することは予定していません。そのため、大地震に起因する天災地変により本投

資法人の運用不動産又は取得予定資産に損害が発生した場合、保険契約による塡補はなく、本投資法人が

悪影響を受けることとなります。

 

（ル）建築基準法等の規制に係るリスク

不動産のうち建物は、建築物の敷地、構造、設備及び用途に関する基準等を定める建築基準法等の規制

に服します。このような規制には建物の構造等自体に関するものと、建築確認申請義務等の手続に関する

ものがあります。その他、不動産は、様々な規制の下にあり、国の法令に加えて、各地方公共団体の条例

や行政規則等による駐車場の付置義務、住宅の付置義務、福祉施設の付置義務等のほか、これらの義務に

関連して、建物の新築・増築に際して地方公共団体等と協議する義務等を課されることがあります。ま

た、道路指定により敷地面積・容積率が結果として減少することもあります。これらの規制は、随時改

正・変更されており、その内容によっては不動産の管理費用等が増加するおそれがあります。

建築時点（正確には建築確認取得時点）においては、建築基準法上及び関連法令上適格であった建物で

も、その後の建築基準法等の改正に基づく規制の変更により、変更後の規制のもとでは不適格になること

があります。本投資法人の取得・保有する不動産等には、現行の法令に一部適合していないものの違法と

はならない、いわゆる既存不適格の建物を含む場合があります。既存不適格の建物は、これを改築した

り、建て替えたりしようとする際に、従前の建物と同等の建ぺい率・容積率・高度・設備等を維持できな

くなり、追加の設備が必要とされ、又は建替自体が事実上困難となる可能性があります。このような場合

には、不動産の資産価値や譲渡価格が下がり、その結果、投資主に損害を与える可能性があります。ま

た、建物の構造等が適法であっても手続に不備があった場合には、工事のやり直しを余儀なくされ、関連

する費用等が増加して、投資主に損害を与える可能性があります。

以上のほか、土地収用法（昭和26年法律第219号。その後の改正を含みます。）や土地区画整理法（昭

和29年法律第119号。その後の改正を含みます。）のような私有地の収用・制限を定めた法律の改正等に

より、不動産の利用、用途、収用、再開発、区画整理等に規制が加えられ、又はその保有、管理、処分そ

の他の権利関係等に制限が加えられることがあり、その結果、関連する費用等が増加し、又は運用不動産

の価値が減殺される可能性があります。

さらに、環境保護を目的とする現行法令等又は将来制定・施行される新法令等により、運用不動産につ

いて、大気、土壌、地下水等の汚染に係る調査義務、除去義務、損害賠償義務、所有者としての無過失責

任等が課され、又は義務が強化される可能性があります。このように、法令又は条例の制定・改廃等が本

投資法人の収益等に悪影響をもたらす可能性があります。

 

（ヲ）共有物件に係るリスク

不動産を単独で所有している場合に比べ、共有不動産は、法的に様々な側面で制約を伴います。

まず、共有者間で別段の定めをした場合を除き、共有物の変更に当たる行為には共有者全員の合意を要

し、変更に当たらない管理は共有者の持分の過半数で決定するものとされています。したがって、特に本

投資法人が持分の過半数を有していない場合には、当該不動産の管理及び運営について本投資法人の意向

を反映させることができない可能性があります。また、共有者はその持分の割合に応じて共有物の全体を

利用することができるため、他の共有者によるかかる権利行使によって、本投資法人の当該不動産の利用

が妨げられる可能性があります。

共有不動産を賃貸する場合、一般的に敷金返還債務は不可分債務になると解されており、また、賃料債

権も不可分債権と解されるおそれがあります。したがって、他の共有者（賃貸人）の債権者が当該共有者

の持分の割合を超えて賃料債権全部を差し押さえる可能性があります。また、他の共有者がテナントから

の敷金返還債務をその持分の割合に応じて履行しない場合に、本投資法人が敷金全額を返還せざるを得な

くなる可能性があります。これらの場合、本投資法人は、差し押さえられた賃料のうち自己の持分に応じ

た金額の支払や返還した敷金のうち他の共有者の持分に応じた金額の償還を当該他の共有者に請求するこ

とができますが、当該他の共有者の資力の如何によっては、支払又は償還を受けることができない可能性
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があります。共有不動産に課税される固定資産税等の公租公課、共有不動産の修繕費、保険料等にも、他

の共有者が債務を履行しない場合につき、同様の問題があります。

また、不動産を共有する場合、他の共有者から共有物の分割請求を受ける可能性があります。現物によ

る分割が不可能である場合又は著しくその価値を損なうおそれのある場合は、本投資法人の意向にかかわ

らず、裁判所により共有物全体の競売を命じられる可能性があります。共有者間で不分割の合意をするこ

とは可能ですが、合意の有効期間は５年以内とされています。しかも、不動産に関する不分割特約は、そ

の旨の登記をしなければ当該不動産の共有持分の譲受人等第三者に対抗できないことがあります。また、

共有者において、破産手続、会社更生手続又は民事再生手続が開始された場合は、特約があっても、管財

人等は分割の請求をすることができます。ただし、共有者は、破産手続、会社更生手続又は民事再生手続

の対象となった他の共有者の有する共有持分を相当の対価で取得することができます。

共有者は、自己の共有持分を自由に処分することができます。したがって、本投資法人の意向にかかわ

りなく他の共有者が変更される可能性があります。これに対し、共有者間の協定書等において、共有者が

共有持分を処分する場合に他の共有者に先買権若しくは優先交渉権を与え、又は一定の手続の履践義務等

が課されている場合があります。この場合は、本投資法人の知らない間に他の共有者が変動するリスクは

減少しますが、本投資法人がその共有持分を処分する際に制約を受けることになります。

また、他の共有者の共有持分に抵当権又は根抵当権が設定された場合には、共有物の分割がなされて

も、共有されていた不動産全体について、当該共有者（抵当権設定者）の持分割合に応じて当該抵当権の

効力が及ぶことになると考えられています。したがって、本投資法人の共有持分には抵当権が設定されて

いなくても、他の共有者の共有持分に抵当権が設定された場合には、分割後の本投資法人の運用不動産に

ついても、他の共有者の持分割合に応じて、当該抵当権の効力が及ぶこととなるリスクがあります。

以上のとおり、共有不動産については、単独所有の場合と比べて上記のような制限やリスクがあるた

め、既に述べた流動性のリスクや、それらのリスクを反映した価格の減価要因が増す可能性があります。

 

（ワ）区分所有建物に係るリスク

区分所有建物とは建物の区分所有等に関する法律（昭和37年法律第69号。その後の改正を含みます。）

（以下「区分所有法」といいます。）の適用を受ける建物で、単独所有の対象となる専有部分（居室等）

と共有となる共用部分（建物の躯体、エントランス部分等）から構成されます。区分所有建物の場合、建

物及びその敷地（以下「区分所有物件」といいます。）の管理及び運営は、区分所有法の規定に従い、ま

た、区分所有者間で定められる管理規約その他の規則（以下「管理規約等」といいます。）がある場合に

はこれに服します。管理規約は、原則として、区分所有者数及びその議決権（管理規約に別段の定めのな

い限り、区分所有者の所有する専有部分の床面積の割合）の各4分の3以上の多数決によらなければ変更で

きません。なお、建替決議等においてはさらに多数決の要件が加重されています。運用不動産が区分所有

物件の一部である場合、本投資法人単独では上記決議要件を満足することが難しいため、区分所有物件の

管理及び運営について本投資法人の意向を十分に反映させることができない可能性があります。

さらに、他の区分所有者が自己の負担すべき区分所有建物の共有部分に係る公租公課、修繕費又は保険

料等の支払又は積立を履行しない場合、本投資法人が運用不動産の劣化を避けるため、その立替払を余儀

なくされるおそれがあります。これらの場合、本投資法人は、他の区分所有者に係る立替払金の償還を請

求することができ、かかる請求権については区分所有法により担保権（先取特権）が与えられています

が、当該他の区分所有者の資力の如何によっては、償還を受けることができない可能性があります。

各区分所有者は、自己の所有する専有部分を自由に処分することができます。したがって、本投資法人

の意向にかかわりなく他の区分所有者が変更される可能性があります。これに対し、管理規約等におい

て、区分所有者が専有部分（所有権の共有持分その他の敷地利用権（以下に定義します。）を含みま

す。）を処分する場合に他の区分所有者に先買権若しくは優先交渉権を与え、又は一定の手続の履践義務

等が課されている場合があります。この場合には、本投資法人の知らない間に他の区分所有者が変動する

リスクは減少しますが、本投資法人が専有部分を処分する際に制約を受けることになります。

また、各区分所有者は、自己の所有する専有部分を自由に賃貸し、その他使用収益することができま

す。また、他の区分所有者による建物への変更工事や内装の変更等により、本投資法人の専有部分を含む

建物全体が建築基準法、消防法（昭和23年法律第186号。その後の改正を含みます。）その他の法令や条

例等に違反する状態となる可能性があります。本投資法人の運用不動産である専有部分の価値や収益は、

このような他の区分所有者による使用収益の状況によって影響を受ける可能性があります。

区分所有建物の専有部分を所有するために区分所有者が敷地に関して有する権利（所有権の共有持分

等）を敷地利用権といいますが、区分所有法は、原則として、専有部分と敷地利用権を分離して処分する

ことを禁止し、不動産登記法（平成16年法律第123号。その後の改正を含みます。）は敷地権の登記の制

度を用意しています。しかし、敷地につき、敷地権の登記がなされていない場合には、専有部分と敷地利

用権を分離して処分されたときに、その処分の無効を善意の第三者に主張することができません。また、

区分所有建物の敷地が数筆の土地であり、各区分所有者が、これらの土地の一部について、単独で敷地利

用権を有している場合（いわゆる分有形式）には、専有部分と敷地利用権を分離して処分することが可能

とされています。分離処分がなされると、区分所有物件を巡る権利関係が複雑になるため、既に述べた不

動産に係る流動性のリスクや、それらのリスクを反映した価格の減価要因が増す可能性があります。

 

（カ）底地物件に係るリスク

本投資法人は、第三者が賃借してその上に建物を所有している土地、いわゆる底地を取得することがあ

ります。底地物件の場合には特有のリスクがあります。借地権は、定期借地権の場合には借地契約に定め

る期限の到来により当然に消滅し、普通借地権の場合には期限到来時に本投資法人が更新を拒絶しかつ本
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投資法人に更新を拒絶する正当事由がある場合に限り消滅します。借地権が消滅する場合、本投資法人は

借地権者より時価での建物買取を請求される場合があります（借地借家法第13条、借地法（大正10年法律

第49号。その後の改正を含みます。）第4条）。普通借地権の場合、借地権の期限到来時に更新拒絶につ

き上記正当事由が認められるか否かを本投資法人の物件取得時に正確に予測することは不可能であり、借

地権者より時価での建物買取を請求される場合においても、買取価格が本投資法人が希望する価格以下で

ある保証はありません。

また、借地権者の財務状況が悪化した場合又は破産手続、再生手続若しくは更生手続その他の倒産手続

の対象となった場合、借地契約に基づく土地の賃料の支払が滞る可能性があり、この延滞賃料の合計額が

敷金及び保証金等で担保される範囲を超える場合には投資主に損害を与える可能性があります。借地契約

では、多くの場合、賃料等の借地契約の内容について、定期的に見直しを行うこととされています。賃料

の改定により賃料が減額された場合、投資主に損害を与える可能性があります。借地権者は借地借家法第

11条に基づく土地の借賃の減額請求をすることができ、これにより、当該底地から得られる賃料収入が減

少し、投資主に損害を与える可能性があります。

 

（ヨ）借地権に係るリスク

本投資法人は、借地権（土地の賃借権及び地上権）と借地権設定地上の建物（以下「借地物件」といい

ます。）に投資することがありますが、借地物件は、土地建物ともに所有する場合に比べ、特有のリスク

があります。

まず、借地権は、土地の賃借権の場合も地上権の場合も、永久に存続するものではなく、期限の到来に

より消滅し、借地権設定者側に正当な事由がある場合には更新を拒絶されることがあり、また、借地権者

側に地代不払等の債務不履行があれば解除により終了することもあります。借地権が消滅すれば、建物買

取請求権が確保されている場合を除き、建物を取り壊して土地を返還しなければなりません。仮に、建物

買取請求が認められても本投資法人が希望する価格で買い取られる保証はありません。

さらに、敷地が売却され、又は抵当権の実行により処分されることがありますが、この場合に、本投資

法人が借地権について民法（明治29年法律第89号。その後の改正を含みます。）（以下「民法」といいま

す。）又は借地借家法等の法令に従い対抗要件を具備しておらず、又は競売等が先順位の対抗要件を具備

した担保権の実行によるものである場合、本投資法人は、譲受人又は買受人に自己の借地権を主張できな

いこととなります。

また、借地権が土地の賃借権である場合には、これを取得し、又は譲渡する場合には、賃貸人の承諾が

必要です。かかる承諾が速やかに得られる保証はなく、また、得られたとしても承諾料の支払を要求され

ることがあります。その結果、本投資法人が希望する時期及び条件で借地物件を処分することができない

おそれがあります。

また、本投資法人が借地権を取得するに際して保証金を支払うこともあり得ますが、借地を明け渡す際

に、敷地所有者の資力が保証金返還に足りないときは、保証金の全部又は一部の返還を受けられないおそ

れがあります。
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（タ）開発物件に係るリスク

本投資法人は、原則として、取得時点において稼働している物件に投資を行います。しかし、将来、資

産運用ガイドラインに定める投資方針に従って、竣工後に不動産等を取得するために予め開発段階で当該

不動産等の売買契約等を締結する可能性があります。かかる場合、既に稼働中の物件につき売買契約を締

結して取得する場合に比べて、ａ）開発途中において、地中障害物、埋蔵文化財、土壌汚染等が発見され

ることがあり、これらが開発の遅延、変更又は中止の原因となる可能性、ｂ）工事請負業者の倒産又は請

負契約の不履行により、開発が遅延、変更又は中止される可能性、ｃ）開発コストが当初の計画を大きく

上回る可能性、ｄ）天災地変により開発が遅延、変更又は中止される可能性、ｅ）行政上の許認可手続に

より開発が遅延、変更又は中止される可能性、ｆ）開発過程において事故が生じる可能性、ｇ）竣工後の

テナントの確保が当初の期待を下回り、見込みどおりの賃貸事業収益を得られない可能性、ｈ）その他予

期せぬ事情により開発が遅延、変更又は中止される可能性等の固有のリスクがあります。これらの結果、

開発中の物件からの収益が本投資法人の予想を大きく下回る可能性があるほか、予定された時期に収益等

が得られなかったり、収益等が全く得られなかったり、予定されていない費用、損害又は損失を本投資法

人が被る可能性があり、そのため本投資法人の収益等が重大な悪影響を受ける可能性があります。

 

（レ）有害物質に係るリスク

土地については、一般的に産業廃棄物等の有害物質が埋蔵されている可能性や利用する地下水に有害物

質が含まれている可能性は否定できず、かかる有害物質が埋蔵又は含有されている場合には当該土地の価

格が下落する可能性があります。また、かかる有害物質を除去するために土壌の入替や浄化等が必要とな

る場合には、予想外の費用が発生する可能性があります。さらに、かかる有害物質によって第三者が損害

を受けた場合には、直接又は不動産信託受託者を通じて間接的に、本投資法人がかかる損害を賠償する義

務を負担する可能性があります。

土壌汚染等に関しては、土壌汚染対策法（平成14年法律第53号。その後の改正を含みます。）に規定す

る特定有害物質に係る一定の施設を設置していた場合や土壌の特定有害物質による汚染により人の健康に

係る被害が生ずるおそれがあると認められる場合には、その土地の所有者、管理者又は占有者等は、かか

る汚染の状況について調査報告を命じられ、又は当該汚染の除去、当該汚染の拡散の防止その他必要な措

置を講ずべきことを命じられることがあります。この場合、本投資法人に多額の負担が生じる可能性があ

り、また、本投資法人は支出を余儀なくされた費用についてその原因となった者やその他の者から常に償

還を受けられるとは限りません。

また、建物について、一般的に建材等にアスベスト、PCBその他の有害物質を含む建材又は設備が使用

され、又は過去に使用されていた可能性があります。かかる場合には、当該建物の価値が下落する可能性

があります。また、かかる有害物質を除去するために建材の全面的又は部分的交換が必要となる場合には

予想外の費用が発生する可能性があります。さらに、有害物質によって第三者が損害を受けた場合には、

直接的に又は不動産信託受託者を通じて間接的に、本投資法人がかかる損害を賠償する義務を負担する可

能性があります。

また、環境関連法令につき、将来不動産に関して規制が強化され、不動産の所有者に大気、土壌、地下

水等の汚染に係る調査義務、除去義務、損害賠償義務が課され又は無過失責任を問われることとなる可能

性があります。

 

（ソ）不動産の所有者責任に係るリスク

土地の工作物（建物を含みます。）の設置又は保存に瑕疵があり、そのために第三者に損害を与えた場

合には、第一次的にはその占有者、そしてその占有者が損害の発生を防止するに必要な注意を行っていた

場合には、その所有者が損害の賠償義務を負うとされ、この所有者の義務は無過失責任とされています。

したがって、本投資法人の運用不動産の設置又は保存に瑕疵があり、それを原因として、第三者に損害を

与えた場合には、直接又は不動産信託受託者を通じて間接的に、本投資法人が損害賠償義務を負担するお

それがあります。

本投資法人は、運用不動産及び取得予定資産に関し、賠償責任保険その他の適切な保険を付保する方針

ですが、保険契約に基づいて支払われる保険金の上限額を上回る損害が発生しないとの保証はなく、ま

た、保険事故が発生した場合に常に十分な金額の保険金が適時に支払われるとの保証はありません。

 

（ツ）保有物件の多くが大阪圏に所在することによるリスク

本書の日付現在、本投資法人の保有物件の多くが大阪圏に所在しており、大阪圏における経済状況の停

滞又は悪化、大阪圏における不動産賃貸市場の動向、地震その他の災害等が、本投資法人の収益に著しい

悪影響を及ぼすおそれがあります。

また、本投資法人の投資対象は、参照有価証券報告書「第一部 ファンド情報　第1 ファンドの状況　

２ 　投資方針　(1) 投資方針　③ ポートフォリオ構築方針　(イ) ポートフォリオ構築基準　C. 投資対

象タイプ（用途）」に記載のとおり、オフィスビル中心であるため、大阪圏におけるオフィスビルの収益

環境等の変化が本投資法人の収益に悪影響を及ぼすおそれがあります。

さらに、OBP所在の運用不動産2物件など、一つの複合オフィスエリア内に複数の運用不動産が所在する

場合や、本投資法人の運用不動産が近接して所在する場合には、エリア全体としての競争力を高めると

いった相乗効果が見込める反面、オフィス賃貸借マーケットにおいて相互に競合し、その結果、本投資法

人の収益に悪影響を与えるおそれがあります。また、OBP内に所在する建物や施設に事故その他、その資

産価値や賃貸需要に悪影響を及ぼし得る事由が生じた場合には、それが本投資法人の運用不動産以外の建
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物や施設に生じた場合でも、本投資法人の保有する運用不動産を含むOBP全体に影響を及ぼすおそれがあ

り、その結果本投資法人の収益に悪影響を及ぼすおそれがあります。

 

（ネ）テナント集中に係るリスク

本投資法人の運用資産である不動産が単一又は少数のテナントに賃貸される場合、テナントの営業状

況、財務状況の悪化等による賃料支払の遅延や物件からの退去が、本投資法人の収益等に影響を与える可

能性があります。また、単一又は少数のテナントに賃貸される物件からかかるテナントが退去した場合に

は、稼働率が急激に低下し、他のテナントを探して稼働率を回復させるのに時間を要する可能性があり、

場合によっては賃貸条件の緩和を求められ、かかる期間の長期化又は賃貸条件の悪化により、本投資法人

の収益、当該不動産の価値等が悪影響を受ける可能性があります。

 

（ナ）テナント等による不動産の使用に基づく価値減損に係るリスク

本投資法人は、テナントの属性や資力を勘案のうえ、賃貸借契約を締結するか否かを決定し、また、締

結後も、プロパティマネジメント会社を通じてその利用状況を管理していく所存ですが、個々のテナント

の利用状況をつぶさに監督できるとの保証はなく、また、本投資法人の承諾なしにテナントによる転貸借

や賃借権の譲渡がなされるおそれもあります。また、一部のテナントの属性により、又は、一定の反社会

的勢力が賃貸人の承諾なくして建物の一部を占拠する場合等に、当該運用不動産が全体として悪影響を受

けることがあります。このような場合には、本投資法人は、直ちにこれに対応する所存ですが、当該運用

不動産の価値が減損し、本投資法人の収益に悪影響が及ぶおそれがあります。

また、テナントによる建物への変更工事、内装の変更等により建築基準法、消防法その他の法令や条例

等に違反する状態となり、本投資法人がその改善のための費用を負担することを余儀なくされる可能性が

あります。

 

（ラ）売主の倒産等の影響に係るリスク

本投資法人が不動産等を取得した後に、売主について破産手続、民事再生手続、会社更生手続等の倒産

手続が開始された場合、当該不動産等の売買契約又はその対抗要件具備行為は、倒産した売主の管財人等

により否認される可能性があります。この場合、当該不動産等は、破産財団等に取り戻される一方で、本

投資法人が売主に支払った売買代金等の返還請求権は、倒産手続における平等弁済の対象となり、著しく

低い金額しか回収できないことがあります。倒産手続が開始されない場合であっても、売主の財務状況が

劣悪である場合には、当該不動産等に係る売買契約が当該売主の債権者により詐害行為を理由に取り消さ

れる可能性があります。

また、いわゆる真正売買の問題として、裁判所又は管財人等が、本投資法人を買主とする売買取引を、

その実質に従い又はその他の理由により、担保付融資取引の性質を持つ取引であると法的に評価し、その

結果、当該不動産等がなおも売主（倒産手続であればその財団等）に属すると判断することがあります。

この場合には、本投資法人は、あたかも当該不動産等についての担保権者であるかのように取り扱われ、

担保権（とみなされた権利）の行使に対する制約を受けることとなります。特に、会社更生手続では、担

保権の実行は会社更生手続に従って行われて、弁済金額が切下げられることとなり、担保権の実行を手続

外で行える破産手続等に比較して、本投資法人はより大きな損害を受けるおそれがあります。

また、上記否認の問題は、売主の前所有者（本投資法人から見て前々所有者）が倒産した場合にも生じ

得ます。すなわち、本投資法人が、不動産等を取得した際に、前所有者である売主が前々所有者から否認

を主張される原因があることを認識していた場合には、かかる否認の効力が転得者である本投資法人にも

及ぶことになります。

以上のとおり、本投資法人又はその売主の売買契約が否認され、詐害行為取消権の行使を受け、又は真

正売買性が否定された場合には、本投資法人に損害が生じるおそれがあります。

本投資法人においては、売主等の財務状況等も十分に検討した上で投資を決定しますが、売主又はその

前所有者に関する正確な財務情報が入手できる保証はなく、上記リスクが現実化するおそれは否定できま

せん。

 

（ム）不動産の売却における制限に係るリスク

不動産等の売却については、前記のとおり他の区分所有者や共有者によって契約上その処分について制

限が課されることがあるほか、賃貸借契約において賃借人に対し賃貸借契約期間中は売却をしない旨や土

地と建物を分離譲渡しない旨を約したり、第三者に売却する前に賃借人に対して買取りについての優先交

渉権を与えたりする場合があります。そのような場合、不動産市場の動向を見ながら最も有利な条件で売

却することが難しくなり、本投資法人は、通常であれば得ることができる利益を得ることができなくなる

おそれがあります。

 

（ウ）不動産の売却に伴う責任に係るリスク

本投資法人が運用不動産を売却した場合に、当該運用不動産に物的又は法律的な瑕疵があるために、法

律の規定に従い、瑕疵担保責任を負う可能性があります。特に、本投資法人は、宅地建物取引業法上みな

し宅地建物取引業者となりますので、買主が宅地建物取引業者でない場合には、瑕疵担保責任を排除する

ことが原則としてできません。

また、法律の規定以外にも、売買契約上の規定に従い、物件の性状その他に関する表明保証責任や瑕疵

担保責任を負う可能性があります。
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これらの法律上又は契約上の表明保証責任や瑕疵担保責任を負う場合には、買主から売買契約を解除さ

れ、あるいは、買主が被った損害の賠償をしなければならず、本投資法人の収益等に悪影響が生じる可能

性があります。

さらに、賃貸不動産の売却においては、新所有者が賃借人に対する敷金返還債務等を承継するものと解

されており、実務もこれにならうのが通常ですが、旧所有者が当該債務を免れることについて賃借人の承

諾を得ていない場合には、旧所有者は新所有者とともに当該債務を負い続けると解される可能性があり、

予定外の出費を強いられる場合があり得ます。

 

（ヰ）フォワード・コミットメント等に係るリスク

本投資法人は、不動産等を取得するにあたり、いわゆるフォワード・コミットメント等（先日付の売買

契約であって、契約締結から1か月以上経過した後に決済・物件引渡しを行うこととしているものその他

これに類する契約）を行うことがあります。不動産売買契約においては、買主の事情により解約された場

合には不動産等売買価格に対して一定の割合の違約金が発生する旨の合意がなされることが少なくありま

せん。フォワード・コミットメント等の場合には、契約締結後、決済・物件引渡しまでに一定の期間があ

るため、その期間における市場環境の変化等により本投資法人が不動産取得資金を調達できない場合等、

売買契約を解約せざるを得なくなった場合には、違約金の支払いにより、本投資法人の財務状態が悪化す

る可能性があります。

取得予定資産である「笹塚センタービル」、及び「USCビル」に係る信託受益権準共有持分の取得に関

し、現受益者と本件各地位譲渡人の間で本件各売買契約が締結されています。また、本投資法人は、本件

各地位譲渡人との間で、「笹塚センタービル」及び「USCビル」について、本件各売買契約の買主の地位

をそれぞれ平成29年3月7日付で承継することを内容とする本件各地位譲渡契約を平成29年2月14日付で締

結しています。本投資法人が本件各地位譲渡契約に基づき買主の地位を承継することとなる本件各売買契

約は、フォワード・コミットメント等に該当します。なお、「笹塚センタービル」については、本件売買

契約（笹塚センタービル）上、買主が同契約に定める合意事項に違反したことを理由として同契約が解除

された場合、同契約を解除した当事者は相手方に対して違約金として売買代金の20%相当額を請求するこ

とができるものとされており、また、「USCビル」については、本件売買契約（USCビル）上、買主が同契

約に重要な点において違反したことを理由として同契約が解除された場合、買主は売買代金から消費税等

を除いた金額の5%相当額を違約金として支払うものとされています。ただし、本件各地位譲渡契約におい

ては、本投資法人が本件各売買契約の売買代金の支払いに必要な資金調達（融資、増資を含みますがこれ

に限りません。）を完了していることが、地位譲渡実行の条件とされています。

 

（ノ）ホテルに係るリスク

本投資法人はホテルに投資することがありますが、運用不動産がホテルの場合、経済の動向や他のホテ

ルとの競合に伴いホテルの収益力が減退するときには、テナントがホテル営業の撤退・縮小を余儀なくさ

れることがあります。既往テナントが退去した場合、構造の特殊性からテナントの業態を大きく変更する

ことが困難であることが多く、また、ホテルは装置産業としての性格が強く、運営にあたり高度な知識が

要求されることから、代替テナントとなりうる者が少ないため、代替テナントが入居するまでの空室期間

が長期化し、又は代替テナントを確保するために賃料水準を下げざるを得なくなることがあり、その結

果、本投資法人の収益に悪影響を及ぼす可能性があります。

 

（オ）投資対象地域の変更に係るリスク

本投資法人は、規約に定める投資態度において、投資対象地域を、「三大都市圏（東京圏、大阪圏及び

名古屋圏）を中心とし、政令指定都市及びそれに準ずる主要都市並びに海外」と定めており、当該方針に

基づき、現状大阪圏が中心となっているポートフォリオ構成を三大都市圏中心に変更するとともに、将来

的には海外不動産への投資も検討していく方針です。

しかしながら、かかる変更に伴うポートフォリオの変更が早期に実現できる保証はなく、また、実現し

た場合においても期待どおりの収益性向上を実現できる保証はありません。また、海外不動産に投資する

場合には、海外不動産投資に伴う法務・会計・税務上のリスク、地政学リスク、為替変動リスク等の様々

なリスクを伴います。

 

④　不動産信託受益権に係るリスク

本投資法人は、不動産、不動産の賃借権又は地上権を主な信託財産とする不動産信託受益権を取得します。

この場合、不動産信託受託者が不動産の名義上の所有者（又は地上権者若しくは賃借人）となり、信託受益者

である本投資法人のために不動産を管理、運用、処分します。信託受益者である本投資法人は、不動産信託受

託者に指図をすることによりその運用方針に従った運用を行うこととなります。不動産を直接所有する場合と

不動産信託受益権を保有する場合とでは、税務上の取扱い、資産を担保提供する方法等に違いがあります。不

動産信託受益権を取得する場合、本投資法人は、以下のような不動産信託受益権特有のリスクを負います。

なお、以下、平成19年9月30日施行の信託法（平成18年法律第108号）を「新信託法」といい、従前の信託法

（大正11年法律第62号。その後の改正を含みますが、信託法の施行に伴う関係法律の整備等に関する法律（平

成18年法律第109号）（以下「信託法整備法」といいます。）による改正は含みません。）を「旧信託法」と

いい、信託契約等に別段の定めがない限り、平成19年9月30日より前に効力を生じた信託については、信託財

産についての対抗要件に関する事項を除き、旧信託法が適用されます（信託法整備法第2条）。

 

（イ）信託受益者として負うリスク
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信託受益者とは、信託の利益を享受する者とされ、信託の収益は、信託交付金等の形で信託受益者に引

渡され、信託が終了するときは信託財産全てが交付されます。他方で、旧信託法の下では、信託財産に関

する租税、不動産信託受託者の報酬、信託財産に瑕疵があることを原因として第三者が損害を被った場合

の賠償費用等（以下「信託費用等」といいます。）は、最終的に信託受益者が負担することになっていま

す。

すなわち、旧信託法の下では、信託受益者は、名義上は信託財産の所有者ではありませんが、信託財産

に係る経済的利益及び損失の最終的な帰属主体といえます。したがって、不動産信託受益権を保有する場

合も、不動産そのものを所有する場合と同様に不動産に係るリスクを負うことになります。また、旧信託

法の下では、信託受託者は、信託事務の遂行に関して被った損害につき、信託財産から支弁を受け又は受

益者にその賠償を請求することができます。信託受託者は、かかる信託費用支払いの担保として信託財産

を留置することができるほか、信託費用未払いの場合には信託財産である不動産を売却することができま

す。このため、信託財産からの支弁又は受益者に対する請求がなされた場合、本投資法人の収益等に悪影

響が生じる可能性があります。

新信託法の下では、旧信託法第36条第2項が廃止され、原則として信託受益者がこのような責任を負う

ことはなくなりましたが、信託費用等は、不動産信託受託者が信託財産から償還・賠償を受けることがで

き、最終的に信託受益者が負担することになっています（新信託法第48条、第53条等）。また、信託受益

者と不動産信託受託者の間で信託費用等に関し別途の合意をした場合には、当該合意に従い信託受益者に

対し不動産信託受託者から信託費用等の請求がなされることがあり（新信託法第48条第5項、第54条第4項

等）、その場合においても本投資法人の収益等に悪影響が生じる可能性があります。

 

（ロ）不動産信託受益権の流動性に係るリスク

本投資法人が不動産信託受益権を運用資産とする場合において、不動産信託受託者を通じて信託財産た

る不動産を処分する場合には、前記の不動産の流動性に係るリスクが存在します。

また、不動産信託受益権を譲渡しようとする場合には、通常、不動産信託受託者の事前の承諾を要求さ

れます。さらに、不動産信託受益権は、金融商品取引法上の有価証券とみなされますが、譲渡に際しては

指名債権譲渡と同様の譲渡方法によるため、対抗要件としては、不動産信託受託者への確定日付のある通

知又は承諾が必要となります（新信託法第94条）。したがって、不動産信託受益権は、上場有価証券等と

比較すると流動性は極めて低いものといえます。

 

（ハ）不動産信託受託者の破産等の倒産手続に係るリスク

不動産信託受託者につき破産手続、民事再生手続、会社更生手続その他の倒産手続が開始された場合に

おける信託財産の取扱いに関しては、旧信託法の下では、明文の規定はないものの、同法の諸規定や信託

財産の独立性の観点から、信託財産は破産財団、再生債務者又は更生会社の財産その他不動産信託受託者

の固有財産に帰属すると解釈される可能性は、極めて小さいものと考えられていました。新信託法におい

ては、信託財産は不動産信託受託者の固有財産に属しない旨が明文で規定されています（新信託法第25条

第1項、第4項及び第7項）。ただし、信託財産であることを破産管財人等の第三者に対抗するためには、

信託された財産について信託の公示（信託の登記）が必要とされます。金銭のように公示方法がないもの

が信託財産である場合には、取り戻せない可能性があります。

 

（ニ）不動産信託受託者の信託違反に伴うリスク

不動産信託受託者は、信託業務を行うに当たり、信託受益者に対して忠実義務及び善管注意義務を負

い、信託受益者を害するおそれのある一定の行為を行ってはならないものとされています。しかし、不動

産信託受託者が、かかる義務又は信託契約上の義務に反して信託財産である不動産を処分すること、又は

信託財産である不動産を引当てとして何らかの債務を負うこと等がないとはいいきれず、これらの場合に

は、不動産信託受益権を保有する本投資法人が不測の損害を被る可能性があります。かかるリスクに備

え、旧信託法及び新信託法は、信託の本旨に反した信託財産の処分行為の取消権を信託受益者に認めてい

ますが、処分の相手方が善意無重過失の場合など、常にかかる権利の行使により損害を回復できるとは限

りません。

 

（ホ）不動産信託受益権の準共有等に係るリスク

不動産信託受益権が準共有されている場合、単独で保有する場合には存在しない種々の問題が生じる可

能性があります。旧信託法の下では、所有権以外の財産権の準共有については、所有権の共有に関する規

定が可能な限り適用されます（民法第264条）。新信託法の下では信託受益者が複数の場合の意思決定の

方法に関する明文規定があり（新信託法第105条以下）、不動産信託受益権が準共有されている場合にも

かかる規定の適用があるものと解されるため、所有権の共有に関する民法の規定に優先してかかる規定が

まず適用されます。

旧信託法及び新信託法いずれの下でも、準共有者は、不動産信託受託者の承諾を得ることを条件とし

て、自己の準共有持分を自己の判断で処分することができ、この点につき不動産の準共有の場合と同様の

リスクがあります。また、準共有者間で別段の定めをした場合及び信託契約において意思決定の方法が定

められている場合を除き、当該不動産の管理及び運営についての信託受益者の指図に本投資法人の意向を

反映させることができない可能性があります。不動産信託受益権の準共有者が不動産信託受託者に対して

有する信託交付金の請求権及び不動産信託受託者に対して負担する信託費用等の支払義務は、別段の合意

のない限り、この点につき不動産が共有されている場合と同様のリスクがあります。
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⑤　会計・税制に係るリスク

本投資法人には、以下のような会計及び税制に関するリスクが存在します。本投資法人は、本投資法人の会

計処理に関する助言を専門家に継続的に依頼して、税制についての情報や現行の税制についての税務当局の見

解を収集して、できる限り事前に対応をする体制を取っています。

 

（イ）減損会計の適用に関するリスク

「固定資産の減損に係る会計基準」（「固定資産の減損に係る会計基準の設定に関する意見書」（企業

会計審議会　平成14年8月9日））及び「固定資産の減損に係る会計基準の適用指針」（企業会計基準適用

指針第６号　平成15年10月31日）が、平成17年4月1日以後開始する事業年度より強制適用されたことに伴

い、本投資法人においても、第１期計算期間より「減損会計」が適用されています。「減損会計」とは、

主として土地・建物等の事業用不動産について、収益性の低下により投資額を回収する見込みが立たなく

なった場合に、一定の条件の下で回収可能性を反映させるように帳簿価額を減額する会計処理のことをい

います。

「減損会計」の適用に伴い、地価の動向及び運用不動産の収益状況等によっては、会計上減損損失が発

生し、本投資法人の業績は悪影響を受ける可能性があり、また、税務上は当該不動産の売却まで損金を認

識することができない（税務上の評価損の損金算入要件を満たした場合や減損損失の額のうち税務上の減

価償却費相当額を除きます。）ため、後記「(ハ)過大な税負担の発生により支払配当要件が満たされない

リスク」に記載のリスクにも影響を与える可能性があります。

 

（ロ）導管性要件に係るリスク

税法上、投資法人に係る課税の特例規定により一定の要件（以下「導管性要件」といいます。）を満た

した投資法人に対しては、投資法人と投資主との間の二重課税を排除するため、投資法人による配当等を

投資法人の損金に算入することが認められています。

本投資法人は、導管性要件を満たすよう努める予定ですが、今後、本投資法人の投資主の異動、分配金

支払原資の制限・不足、会計処理と税務処理の取扱いの差異、税務当局と本投資法人との見解の相違、法

律の改正、その他の要因により導管性要件を満たすことができない可能性があります。本投資法人が、導

管性要件を満たすことができなかった場合、配当等を損金算入できなくなり、本投資法人の税負担が増大

する結果、投資主への分配額等に悪影響をもたらし、本投資証券の市場価格に影響を及ぼす可能性があり

ます。なお、導管性要件に関しては、参照有価証券報告書「第一部 ファンド情報　第1 ファンドの状

況　4　手数料等及び税金　(5) 課税上の取扱い　② 投資法人の税務　(イ) 配当等の損金算入」をご参

照下さい。

 

（ハ）過大な税負担の発生により支払配当要件が満たされないリスク

導管性要件のうち、配当可能利益の額あるいは配当可能額の90%超の分配を行わなければならないとす

る要件（以下「支払配当要件」といいます。）においては、投資法人の会計上の利益を基礎として支払配

当要件の判定を行うこととされています。したがって、会計処理と税務上の取扱いの差異等により過大な

税負担が発生した場合（一時差異等調整引当額の増加額に相当する利益超過分配を行うことで、かかる課

税を回避又は軽減できる可能性があります。）には、この要件を満たすことが困難となる場合がありま

す。この結果、本投資法人の税負担が増大し、投資主への分配可能額等に悪影響をもたらすことがありま

す。

 

（ニ）導管性要件が満たされなくなることにより、次営業期間以降も通常の法人税率により課税が行われるリ

スク

本投資法人において、導管性要件を満たさないこととなる場合、支払配当額が法人税の課税所得の計算

上損金不算入となるため、会計上の利益と税務上の課税所得の間に大幅な乖離が生じる可能性がありま

す。このような一営業期間における会計上の利益及び税務上の課税所得の大幅な乖離は、その乖離から生

じた営業期間以降の支払配当要件へも影響を及ぼすこととなる場合があります。すなわち、本投資法人の

租税債務が発生することにより、次営業期間以降も支払配当要件を満たすことが困難となり、通常の法人

と同様に法人税の課税を受けることとなり、投資主への分配額等に悪影響をもたらす可能性があります。

 

（ホ）利益が計上されているにもかかわらず資金不足により配当が十分にできないリスク

本投資法人において利益が生じているにもかかわらず金銭の借入れ又は投資法人債の発行に際しての財

務制限条項上、一定額を内部留保しなければならない等、配当原資となる資金が不足する場合は、借入金

や資産の処分により配当原資を確保する場合があります。しかしながら、導管性要件に基づく借入先の制

限や資産の処分の遅延等により機動的な資金調達ができない場合には、配当の金額が配当可能利益の額又

は配当可能額の90%超とならない可能性があります。かかる場合、利益の配当額を損金算入できなくなる

ことにより本投資法人の税負担が増大する結果、投資主への分配額等に悪影響をもたらす可能性がありま

す。

 

（へ）配当後の留保利益に対して通常の法人税等が課税されるリスク

利益配当前当期利益から利益配当額を控除した後の当期利益に係る課税所得に対しては、通常の法人と

同様に法人税等の課税が行われますので、利益の配当等の損金算入規定が適用されたとしてもこれが課税

所得額の100%に相当しない場合には、投資法人として税負担が生じ、投資主への分配額等に悪影響をもた

らす可能性があります。
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（ト）税務調査等による更正処分のため、導管性要件が事後的に満たされなくなるリスク

本投資法人に対して税務調査が行われ、導管性要件に関する取扱いに関して、税務当局との見解の相違

により税務否認等の更正処分を受けた場合には、過年度における導管性要件が事後的に満たされなくなる

可能性があります。このような場合には、本投資法人が過年度において損金算入した配当金が税務否認さ

れる結果、本投資法人の税負担が増大し、投資主への分配額等に悪影響をもたらす可能性があります。

 

（チ）不動産の取得に伴う軽減税制が適用されないリスク

本投資法人は、規約において、特定不動産（本投資法人が取得する特定資産のうち不動産、不動産の賃

借権若しくは地上権又は不動産の所有権、土地の賃借権若しくは地上権を信託する信託の受益権をいいま

す。）の価額の合計額の本投資法人の有する特定資産の価額の合計額に占める割合が100分の75以上とな

るように資産運用を行うこと（規約第27条第4項）としています。本投資法人は、上記内容の投資方針を

規約に定めることその他の税制上の要件を充足することを前提として、不動産を取得する場合の登録免許

税及び不動産取得税の軽減措置の適用を受けることができると考えています。しかし、本投資法人がかか

る軽減措置の要件を満たすことができない場合、又は軽減措置の要件が変更され若しくは軽減措置が廃止

された場合において、軽減措置の適用を受けることができない可能性があります。

 

（リ）同族会社に該当するリスク

導管性要件のうち、事業年度終了時に同族会社に該当していないこと（発行済投資口の総口数等の50%

超が上位1位の投資主グループ等によって保有されていないこと）とする要件については、本投資証券が

市場で流通することにより、本投資法人の意思にかかわらず、結果として満たされなくなるリスクがあり

ます。かかる場合、利益の配当等を損金算入することができなくなることにより本投資法人の税負担が増

大する結果、投資主への分配額等に悪影響をもたらす可能性があります。

 

（ヌ）投資口の発行価額の総額のうち国内において保有される投資口の発行価額に占める割合が100分の50を

超えないこととなるリスク

本投資法人は、規約において投資口の発行価額の総額のうち、国内において募集される投資口の発行価

額の占める割合は、100分の50を超えるものとすると定めていますが、募集終了後に投資口が市場で流通

することにより、本投資法人の意図にかかわらず、結果として国内投資主の保有割合が100分の50超では

なくなる可能性があります。

 

（ル）借入れに係る導管性要件に関するリスク

導管性要件のひとつに、借入れを行う場合には租税特別措置法第67条の15第1項第1号ロ(2)に規定する

機関投資家のみから行うべきという要件があります。したがって、本投資法人が何らかの理由により機関

投資家以外からの借入れを行わざるを得ない場合、又は、保証金若しくは敷金等の全部若しくは一部がテ

ナントからの借入金に該当すると解釈された場合においては、導管性要件を満たせないことになります。

この結果、本投資法人の税負担が増大し、投資主への分配額等に悪影響をもたらすことがあります。

 

（ヲ）投資口を保有する投資主数に関するリスク

導管性要件のひとつに、事業年度末において投資法人の投資口が租税特別措置法第67条の15第1項第1号

ロ(2)に規定する機関投資家のみにより保有されること、又は50人以上の投資家に保有されることという

要件があります。しかし、本投資法人は投資家による投資口の売買をコントロールすることができないた

め、本投資法人の投資口が50人未満の投資家に保有される（機関投資家のみに保有される場合を除きま

す。）こととなる場合においては、導管性要件を満たせないことになります。この結果、本投資法人の税

負担が増大し、投資主への分配額等に悪影響をもたらす可能性があります。

 

（ワ）法令の解釈・改正に関するリスク

上記の各種軽減措置は比較的新しいものであるため、未だ解釈・運用の固まっていない部分も多く、そ

のため、本投資法人の要件充足の努力にもかかわらず、後にそれが否認される可能性のあることは否定で

きません。また、これらに関して将来法令が改正され、その結果、予定していた軽減措置の享受を継続で

きなくなる可能性のあることも否定できません。
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（カ）一般的な税制の変更に係るリスク

不動産、不動産信託受益権その他本投資法人の運用資産に関する税制若しくは本投資法人に関する税制

又はかかる税制に関する解釈・運用・取扱いが変更された場合、公租公課の負担が増大し、その結果本投

資法人の収益に悪影響をもたらす可能性があります。また、投資証券に係る利益の配当、出資の払戻し、

譲渡等に関する税制又はかかる税制に関する解釈・運用・取扱いが変更された場合、本投資証券の保有又

は売却による投資主の手取金の額が減少し、又は、税務申告等の税務上の手続面での負担が投資主に生じ

る可能性があります。

 

⑥　その他

（イ）本投資法人の資金調達（金利環境）に係るリスク

投資口の追加発行、資金の借入れ及び投資法人債の発行の可能性及び条件は、本投資法人の経済的信用

力、金利情勢その他の要因による影響を受けるため、今後本投資法人の希望する時期及び条件で投資口の

追加発行、資金の借入れ及び投資法人債の発行を行うことができる保証はなく、その結果、予定した資産

を取得できなかったり、予定しない資産の売却を余儀なくされたり、資金繰りがつかなくなる可能性があ

ります。

また、本投資法人が資金借入れ又は投資法人債の発行を行う場合において、当該資金の借入れ又は投資

法人債の発行の条件として、投資主への金銭の分配を制約する等の財務制限条項が設けられる可能性や規

約の変更が制限される等の可能性があり、このような制約が本投資法人の運営に支障をきたし、又は投資

主に対する金銭の分配等に悪影響を及ぼす可能性があります。さらに、借入れ及び投資法人債の金利は、

借入時及び投資法人債発行時の市場動向に左右され、変動金利の場合には、その後の市場動向にも左右さ

れます。借入れ及び投資法人債の金利が上昇し、又は、本投資法人の借入額及び投資法人債発行額が増加

した場合には、本投資法人の利払額は増加します。このような利払額の増加により、投資主に対する金銭

の分配額等に悪影響を及ぼす可能性があります。

 

（ロ）匿名組合出資持分への投資に関するリスク

本投資法人はその規約に基づき、不動産に関する匿名組合出資持分への投資を行います。しかしなが

ら、かかる匿名組合出資持分の裏付資産である不動産等に係る収益が悪化した場合や当該不動産等の価値

が下落した場合、意図されない課税が生じた場合、営業者が保有する資産が想定した価格で売却できない

場合（当該資産について、営業者に対する債権者による担保権の実行が行われる場合を含みます。）等に

は、当該匿名組合出資持分より得られる運用益や分配される残余財産の減少等により、収益が低下し、又

は投資金額を回収出来ない等の損害を被る可能性があります。また、匿名組合出資持分については契約上

譲渡が禁止若しくは制限されている場合があり、又は、確立された流通市場が存在しないため、その流動

性が低く、本投資法人が譲渡を意図しても、適切な時期及び価格で譲渡することが困難な場合がありま

す。さらに、匿名組合出資持分への投資は、営業者が保有する物件に係る優先交渉権の取得を目的として

行われることがありますが、かかる優先交渉権により当該物件を取得できる保証はありません。

 

（ハ）取得予定資産を組み入れることができないリスク

本投資法人は、本投資口の払込期日後、前記「2 投資対象　(1) 新規取得資産の概要」に記載の取得予

定資産を取得する予定です。これに関連し、本投資法人は、「笹塚センタービル」及び「USCビル」につ

き、本投資法人による資金調達の実施を条件とする本件各地位譲渡契約を本件各地位譲渡人との間で締結

しています。しかしながら、本募集が実行されなかった場合や、本書の日付以後取得予定資産取得時まで

の間に、これらの契約に定められた一定の条件が成就しなかった場合等には、取得予定資産の取得が遅延

し、又はこれを取得することができない可能性があります。この場合、本投資法人は、代替資産を取得す

るための努力又は早期に取得予定資産を取得するための努力を行う予定ですが、短期間にこれらの物件を

取得することができる保証はなく、短期間に物件を取得できず、かつ本募集による手取金を有利に運用で

きない場合には、投資主に対する金銭の分配額等に悪影響を及ぼす可能性があります。

 

（ニ）譲渡予定資産を譲渡することができないリスク

本投資法人は、本投資口の払込期日後、前記「1 本募集の意義及び運用状況　(2) オファリング・ハイ

ライト　② 譲渡の好機を捉えた戦略的な資産入替え　(イ) 譲渡予定資産」に記載の譲渡予定資産を譲渡

する予定です。しかしながら、譲渡予定資産に係る売買契約に定められた条件が成就しなかった場合等に

おいては、譲渡予定資産の譲渡が遅延し、又は譲渡予定資産を譲渡できない可能性があります。加えて、

譲渡予定資産のうち「MID御堂筋瓦町ビル」については、平成29年2月14日現在買主との間で法的拘束力を

有する売買契約を締結しておらず、今後法的拘束力を有する売買契約を締結することができない可能性が

あります。これらの場合、本投資法人が利回りの向上や収益の安定化等のために最適と考えるポートフォ

リオを本投資法人が希望する時期までに実現できない可能性があります。

加えて、本投資法人は、当該譲渡予定資産のうち「御堂筋MIDビル」の譲渡代金を取得予定資産である

「USCビル」の取得資金に充当することを予定しており、譲渡予定日までに「御堂筋MIDビル」を譲渡でき

なかった場合、本投資法人は取得予定資産である「USCビル」を取得することができず、又は取得できた

場合であっても本投資法人にとって不利な条件での資金調達を実施せざるを得なくなる可能性がありま

す。

これらの事由により本投資法人の収益に悪影響が生じ、投資主に対する金銭の分配額等に悪影響を及ぼ

す可能性があります。
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（２）投資リスクに関する管理体制

上記の様々なリスクに鑑み、本投資法人及び本資産運用会社は、本投資法人の資産運用に関し、以下の検証シス

テムを通じ、実効性のあるリスク管理体制を整備し、最大限の効果の発揮に努めています。本投資法人及び本資産

運用会社は可能な限り、本投資証券への投資に関するリスクの発生の回避及びリスクが発生した場合の対応に努め

る方針ですが、これらの措置が結果的に十分な成果を収めるとの保証はありません。

 

①　本投資法人の体制

本投資法人は、3か月に1回以上の頻度で役員会を開催し、法令で定められた承認事項に加え、本投資法人の

運営及び本資産運用会社の業務遂行状況の詳細な報告を受けます。この報告手続を通じ、本資産運用会社又は

その利害関係人等から独立した地位にある監督役員は的確に情報を入手し、執行役員の業務執行状況を監視で

きる体制を維持しています。また、本資産運用会社の利害関係人等との取引については、本資産運用会社が定

める自主ルールに従ってなされ、本投資法人の役員会に報告されるべきこととされており、また一定の場合に

はあらかじめ本投資法人の役員会の承認を得て初めて取引を実行することができることとされており、利益相

反等に係るリスクの管理に努めています。

本投資法人は、資産運用委託契約上、本資産運用会社から各種報告を受ける権利及び本資産運用会社の帳簿

その他の資料の調査を行う権利を有しています。かかる権利の行使により、本投資法人は、本資産運用会社の

業務執行状況を監視できる体制を維持しています。

また、本投資法人は、内部者取引管理規則を定めて、役員によるインサイダー取引の防止に努めています。

 

②　本資産運用会社の体制

本資産運用会社は、運用及び管理に係るリスクについて、その社内規程としてリスク管理規程を制定し、原

則としてレベルの異なる、かつ複数の検証システムを通じてモニタリングし、管理しています。

 

（イ）本資産運用会社は、資産運用ガイドラインにおいて、分散投資によるポートフォリオの構築方針、個別

の運用不動産の安定収益確保のための諸方策、投資を決定する際の物件選定基準、物件調査基準、投資

分析基準及び保険付保基準、ポートフォリオ運用方針（プロパティマネジメント会社及び建物管理会社

の選定基準、年次運用計画等による計画的な運用を含みます。）等を定めています。かかる資産運用ガ

イドラインを遵守することにより、不動産や不動産信託受益権に係るリスクの管理に努めています。

 

（ロ）本資産運用会社は、投資委員会に関する規程を定めて本投資法人の資産運用に係る重要な事項の決定プ

ロセスの明確化を図っているほか、不動産等の調査、取得、管理運営その他の業務それぞれについて、

客観的な業務手順を確立して、リスクの管理に努めています。

 

（ハ）本資産運用会社は、コンプライアンス規程、コンプライアンス・ポリシー、コンプライアンス・マニュ

アル及びコンプライアンス・プログラムを定めて、コンプライアンス・オフィサー、コンプライアンス

室及びコンプライアンス委員会による法令遵守の確認、コンプライアンス委員会による投信法及びスポ

ンサー関係者取引規程に定める利害関係人等との取引等についての利益相反の有無の確認を行い、これ

によって、法令違反のリスク、利益相反のリスクの防止に努めています。

 

（ニ）本資産運用会社は、内部者取引管理規程を定めて、役員及び従業員によるインサイダー取引の防止に努

めています。

 

（ホ）本資産運用会社は、リスク管理規程を定めて、代表取締役社長をリスク管理の総責任者とし、経営管理

部長、ファンド企画部長、不動産投資部長、不動産運用部長及びコンプライアンス室長を、それぞれの

所管するリスクに係る管理責任者とするとともに、各リスク責任者が定期的に取締役会に報告する体制

を構築しています。さらに、リスク管理体制・状況について、別途内部監査規程・マニュアル等を定

め、これに従い内部監査を実施し、その適切性・有効性を検証・評価することとしています。

 

以上のように、本投資法人及び本資産運用会社は投資リスクに関する管理体制を整備していますが、このよ

うな体制が常に有効に機能する保証はありません。管理体制が有効に機能しないことによりリスクが顕在化し

た場合、本投資法人又は投資主に損失が生ずるおそれがあります。
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第３【参照書類を縦覧に供している場所】

 

MCUBS MidCity投資法人　本店

（東京都千代田区丸の内二丁目7番3号）

 

株式会社東京証券取引所

（東京都中央区日本橋兜町2番1号）
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第三部【特別情報】

第１【内国投資証券事務の概要】

 

１　名義書換の手続、取扱場所、取次所、投資主名簿等管理人及び手数料

本投資口は振替投資口であるため、投資主は、本投資法人及び本投資法人の投資主名簿等管理人である三菱ＵＦＪ

信託銀行株式会社に対して本投資口の名義書換を直接請求することはできません。

本投資口については、本投資法人は投資証券を発行することができず、権利の帰属は振替口座簿の記載又は記録に

より定まります（振替法第226条第1項、第227条第1項）。本投資口に係る投資主名簿の記載又は記録は、総投資主通

知（振替機関である株式会社証券保管振替機構が本投資法人に対して行う、投資主の氏名又は名称、保有投資口数等

の通知をいいます。）により行われます（振替法第228条、第152条第1項）。投資主は、振替機関又は口座管理機関

に対して振替（譲渡人の口座における保有欄の口数を減少させ、譲受人の口座における保有欄の口数を増加させるこ

とをいいます。以下同じです。）の申請を行い、本投資口の振替が行われることにより、本投資口の譲渡を行うこと

になります（振替法第228条、第140条）。本投資口の譲渡は、原則として、本投資口を取得した者の氏名又は名称及

び住所を投資主名簿に記載し、又は記録しなければ、本投資法人に対抗することはできません（投信法第79条第1

項）。

投資主名簿に係る取扱場所、取次所、投資主名簿等管理人の名称及び住所並びに手数料は、以下のとおりです。

取扱場所 ： 東京都千代田区丸の内一丁目4番5号

三菱ＵＦＪ信託銀行株式会社証券代行部

取次所 ： 該当事項はありません。

投資主名簿等管理人の名称及び住所 ： 東京都千代田区丸の内一丁目4番5号

三菱ＵＦＪ信託銀行株式会社

手数料 ： なし

 

２　投資主に対する特典

該当事項はありません。

 

３　内国投資証券の譲渡制限の内容

該当事項はありません。

 

４　その他内国投資証券事務に関し投資者に示すことが必要な事項

該当事項はありません。

 

EDINET提出書類

ＭＣＵＢＳ　ＭｉｄＣｉｔｙ投資法人(E14413)

有価証券届出書（参照方式・内国投資証券）

88/89



第２【その他】

 

該当事項はありません。
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