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① 主要な経営指標等の推移 

  

第一部【ファンド情報】

第１【ファンドの状況】

１【投資法人の概況】

（１）【主要な経営指標等の推移】

期 
単位

第１期
（注１） 

平成18年３月

第２期
  

平成18年９月

第３期
  

平成19年３月 

第４期 
  

平成19年９月 

第５期
  

平成20年３月決算年月 

営業収益 (注２) 百万円 2,271 1,990 2,662 2,972 3,486

（うち賃貸事業収入） 百万円 (2,271) (1,990) (2,662) (2,891) (3,127)

営業費用   百万円 930 1,005 1,196 1,405 1,521

（うち賃貸事業費用） 百万円 (644) (788) (931) (1,094) (1,185)

営業利益   百万円 1,341 984 1,465 1,566 1,965

経常利益   百万円 969 728 1,122 1,121 1,508

当期純利益 (a) 百万円 967 727 1,120 1,120 1,507

総資産額 (b) 百万円 55,599 67,181 89,553 90,259 98,569

純資産額 (c) 百万円 29,458 29,218 43,418 43,417 50,211

出資総額   百万円 28,491 28,491 42,297 42,297 48,704

発行済投資口数 (d) 口 56,000 56,000 86,000 86,000 104,670

１口当たり純資産額 (c)／(d) 円 526,046 521,764 504,866 504,855 479,713

分配総額 (e) 百万円 967 727 1,121 1,119 1,507

１口当たり当期純利益 (注３) 円 
24,185

(17,358)
12,995 13,513 13,023 14,759

１口当たり分配金額 (e)／(d) 円 17,277 12,995 13,035 13,023 14,402

（うち１口当たり利益分配金） 円 (17,277) (12,995) (13,035) (13,023) (14,402)

（うち１口当たり利益超過分配金） 円 (－) (－) (－) (－) (－)

総資産経常利益率 (注４) ％ 2.3（3.4) 1.2（2.4) 1.4（2.9) 1.2（2.5) 1.6（3.2)

自己資本利益率 (注４) ％ 3.4（5.0) 2.5（4.9) 3.1（6.2) 2.6（5.1) 3.2（6.4)

自己資本比率 (c)／(b) ％ 53.0 43.5 48.5 48.1 50.9

配当性向 (注５) ％ 99.9 99.9 100.0 99.9 99.9

［その他参考情報］             

投資物件数 (注６) 件 21 28 38 42 48

総賃貸可能面積   ㎡ 171,368.12 190,903.73 213,804.93 219,759.71 245,550.98

期末稼働率 (注６) ％ 98.2 97.9 97.4 97.6 98.5

当期減価償却費   百万円 320 318 406 456 526

当期資本的支出額 百万円 9 8 11 5 20

賃貸ＮＯＩ 

(Net Operating Income) 
(注４) 百万円 1,948 1,520 2,137 2,253 2,468

ＦＦＯ 

(Funds from Operation)  
(注４) 百万円 1,289 1,047 1,528 1,577 2,034

１口当たりＦＦＯ (注４) 円 23,020 18,704 17,772 18,344 19,438

有利子負債総額 (注４) 百万円 23,165 34,724 42,382 43,090 44,523

ＬＴＶ (Loan to Value)  (注４) ％ 41.7 51.7 47.3 47.7 45.2

有利子負債比率 (注４) ％ 44.8 54.9 50.1 50.5 47.8

ＤＳＣＲ 
(Debt Service Coverage Ratio) 

(注４) 倍 7.2 4.9 5.4 4.5 5.0

2010/06/25 11:30:2710661131_有価証券報告書_20100625112754

- 1 -



（注１）平成18年３月期の計算期間は平成17年４月20日から平成18年３月31日までの346日です。なお、実質的な運用開始日（平成17年７月28

日）を期首とみなした場合の計算期間の日数は247日です。 

（注２）営業収益等には、消費税等は含まれていません。 

（注３）１口当たり当期純利益は、当期純利益を日数による加重平均投資口数で除することにより算定しています。なお、第１期における実質

的な運用開始日（平成17年７月28日）を期首とみなした日数による加重平均投資口数により算定した１口当たり当期純利益を（ ）内

に併記しています。 

期 
単位

第６期
  

平成20年９月

第７期
  

平成21年３月

第８期
  

平成21年９月 

第９期 
  

平成22年３月 決算年月 

営業収益 (注２) 百万円 3,362 3,432 3,391 3,402 

（うち賃貸事業収入） 百万円 (3,362) (3,432) (3,391) （3,402)

営業費用   百万円 1,667 1,733 1,705 1,714 

（うち賃貸事業費用） 百万円 (1,314) (1,372) (1,358) (1,383)

営業利益   百万円 1,694 1,698 1,685 1,688 

経常利益   百万円 1,167 1,140 1,075 1,053 

当期純利益 (a) 百万円 1,166 574 1,074 1,052 

総資産額 (b) 百万円 105,848 104,739 105,001 104,750 

純資産額 (c) 百万円 49,870 49,278 49,778 49,756 

出資総額   百万円 48,704 48,704 48,704 48,704 

発行済投資口数 (d) 口 104,670 104,670 104,670 104,670 

１口当たり純資産額 (c)／(d) 円 476,458 470,795 475,573 475,363 

分配総額 (e) 百万円 1,166 574 1,074 1,052 

１口当たり当期純利益 (注３) 円 11,147 5,484 10,262 10,052 

１口当たり分配金額 (e)／(d) 円 11,147 5,485 10,262 10,052 

（うち１口当たり利益分配金） 円 (11,147) (5,485) (10,262)  （10,052)

（うち１口当たり利益超過分配金） 円 (－) (－) (－) （－)

総資産経常利益率 (注４) ％ 1.1（2.3) 1.1（2.2) 1.0（2.0) 1.0（2.0)

自己資本利益率 (注４) ％ 2.3（4.7) 1.2（2.3) 2.2（4.3) 2.1（4.2)

自己資本比率 (c)／(b) ％ 47.1 47.0 47.4 47.5 

配当性向 (注５) ％ 99.9 100.0 100.0 100.0 

［その他参考情報］           

投資物件数 (注６) 件 52 53 53 53 

総賃貸可能面積   ㎡ 262,340.62 263,196.70 263,196.30 263,196.48 

期末稼働率 (注６) ％ 96.2 97.3 96.5 96.6 

当期減価償却費   百万円 597 607 610 611 

当期資本的支出額 百万円 55 83 31 44 

賃貸ＮＯＩ 

(Net Operating Income) 
(注４) 百万円 2,645 2,667 2,642 2,631 

ＦＦＯ 
(Funds from Operation)  

(注４) 百万円 1,765 1,182 1,685 1,664 

１口当たりＦＦＯ (注４) 円 16,864 11,293 16,103 15,903 

有利子負債総額 (注４) 百万円 52,181 51,639 51,449 51,208 

ＬＴＶ (Loan to Value)  (注４) ％ 49.3 49.3 49.0 48.9 

有利子負債比率 (注４) ％ 51.7 51.5 51.4 51.3 

ＤＳＣＲ 

(Debt Service Coverage Ratio) 
(注４) 倍 4.1 3.0 3.7 3.9 
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（注４）記載した指標は以下の方法により算定しています。また、運用日数により年換算した数値を（ ）内に併記しています。なお、第１期

は平成17年７月28日より実質的に運用を開始しており、総資産経常利益率及び自己資本利益率は、平成17年７月28日を期首とみなして

計算しています。 

（注５）配当性向については、以下の方法により算定しており、記載未満の桁数を切捨てにより表示しています。  

  

 (注６）投資物件数は、社会通念上、一体と認められる単位で記載しています。また、期末稼働率は決算日時点における総賃貸可能面積に占め

る賃貸面積の割合を記載しています。 

  

総資産経常利益率 経常利益／平均総資産額  平均総資産額＝（期首総資産額＋期末総資産額）÷２ 

自己資本利益率 当期純利益／平均純資産額  平均純資産額＝（期首純資産額＋期末純資産額）÷２ 

賃貸ＮＯＩ 当期賃貸営業利益（賃貸事業収入－賃貸事業費用）＋当期減価償却費 

ＦＦＯ 当期純利益＋当期減価償却費 

１口当たりＦＦＯ （当期純利益＋当期減価償却費）／発行済投資口数 

有利子負債総額 借入金＋投資法人債＋有利子の敷金及び保証金 

ＬＴＶ 期末有利子負債総額／期末総資産額 

有利子負債比率 期末有利子負債総額／（期末有利子負債総額＋出資総額） 

ＤＳＣＲ 
（当期純利益＋有利子負債にかかる当期元金分割返済額＋支払利息（投資法人債利息を含む）＋ 

当期減価償却費）／（有利子負債にかかる当期元金分割返済額＋支払利息（投資法人債利息を含む））

第７期以前 分配総額／当期純利益 

第８期以降 1口当たり分配金額（利益超過分配金は含まない）／1口当たり当期純利益 
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 ② 運用状況 

（イ）当期の概況 

Ａ．投資法人の運用の基本方針 

ジョイント・リート投資法人（以下「本投資法人」といいます。）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。）に基づき、平成17年

４月20日に設立され、同年７月28日に東京証券取引所不動産投資信託証券市場（J-REIT 市場）に上場（銘

柄コード8973）しました。本投資法人は、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

長を目指した運用を行うことを基本方針として、主として東京都心・城南地区、東京・周辺都市部及び地方

主要都市部の住居及び商業施設（小売、卸売、飲食、サービス業等の用に供する施設を含みます。以下同じ

です。）から構成される不動産を裏付けとする信託受益権に投資し、運用を行っています。 

  

Ｂ．投資法人の関係法人 

本投資法人は、「住居と商業施設の異なる安定性に着目した総合型ＲＥＩＴ」として上場以来、本投資法

人が資産の運用を委託する資産運用会社である株式会社ジョイント・キャピタル・パートナーズ（現 積水

ハウス・ＳＩ アセットマネジメント株式会社、以下「資産運用会社」といいます。）及び株式会社ジョイ

ント・コーポレーション（以下「ジョイント・コーポレーション」といいます。）をはじめとするジョイン

ト・グループとの協働により着実に発展を遂げ、資産総額は約1,000億円の規模にまで到達しました。  

しかしながら、サブプライムローン問題に端を発し、リーマンショックによりその混迷度合いを深めた世

界的な金融不安、急激な信用収縮の影響を受け、ジョイント・コーポレーションは、平成21年５月29日付で

東京地方裁判所に会社更生手続開始の申立てを行い、同年６月16日付で同裁判所から会社更生手続開始決定

を受けて、ジョイント・コーポレーションの管財人のもと早期の事業再建を目指して会社更生手続を進める

こととなりました。  

本投資法人を取り巻く事業環境についても、日本経済の一部に景気後退の底打ちの兆しが見え始めました

が、経済情勢は依然として厳しく、リファイナンスを含む短期的な運営に大きな問題はないものの、中長期

的な財務戦略・成長戦略を築く上では、スポンサークレジットの低下が重要な影響を及ぼし得ることが懸念

される状況にありました。  

本投資法人及び資産運用会社は、このような状況のもと、ジョイント・コーポレーションに代わる新スポ

ンサーの選定作業を、ジョイント・コーポレーションの管財人と協議の上進めてきましたが、その際、本投

資法人の投資主価値の最大化という観点から以下の事項をその選定方針として掲げていました。  

・今後到来する本投資法人の借入金の返済期日及び投資法人債の償還期日に鑑み、新スポンサーを可能な

限り早期に選定すること。  

・本投資法人の中長期的な財務基盤の安定化を図るため、主要取引金融機関の理解が得られる新スポンサ

ーを選定すること。  

・本投資法人の中長期的な成長戦略を再構築できる新スポンサーを選定すること。  

本投資法人及び資産運用会社は、主要取引金融機関及びフィナンシャル・アドバイザーと連携して、ジョ

イント・コーポレーションの管財人とともに多角的に検討してきましたが、これらの選定方針のすべてを充

たすスポンサー候補であり、本投資法人の投資主価値の最大化に向けた基盤となる資産運用会社の運用体制

の強化も図れることから、平成22年２月19日付で、積水ハウス株式会社（以下「積水ハウス」といいま

す。）及び株式会社スプリング・インベストメント（以下「スプリング・インベストメント」といい、積水

ハウスと併せて以下「新スポンサー」と総称します。）を本投資法人及び資産運用会社の新スポンサーに選

定することについて合意に至り、既に新スポンサーとの間で以下の一連の取組みを実施しています。 

（ⅰ）資産運用会社の株主異動 

資産運用会社の発行済株式の全てを保有するジョイント・コーポレーションの管財人と新スポンサ

ーとの間で平成22年２月19日付で株式譲渡契約が締結され、平成22年３月８日付でジョイント・コー

ポレーションの保有する資産運用会社の発行済株式の全てである4,000株について、そのうち3,000株

が積水ハウスに、1,000株がスプリング・インベストメントに、それぞれ譲渡されました。 

（ⅱ）資産運用会社の商号変更 

本投資法人が資産の運用を委託する資産運用会社は、平成22年３月８日付でその商号を株式会社ジ

ョイント・キャピタル・パートナーズから積水ハウス・ＳＩ アセットマネジメント株式会社に変更

しました。 
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（ⅲ）新スポンサーとのパイプラインサポート契約の締結 

本投資法人及び資産運用会社は、ジョイント・コーポレーション及びジョイント・グループである

株式会社ジョイント・アセットマネジメント、株式会社ジョイント・レジデンシャル不動産との間で

締結していた物件取得に関する優先交渉権及び物件情報の優先提供に関する「優先交渉権等に関する

覚書」を平成22年３月８日付で合意解約し、新たに、同日付で新スポンサーからの住宅物件を中心と

した物件情報などに関するパイプラインを確立することを目的として、新スポンサーとの間で、それ

ぞれ「優先交渉権等に関する契約」及び「物件情報優先提供に関する契約」を締結しました（「優先

交渉権等に関する契約」及び「物件情報優先提供に関する契約」を併せて以下「パイプラインサポー

ト契約」と総称します。）。 

  

Ｃ．運用環境 

日本経済は、政府の経済対策の効果などもあり、個人消費の緩やかな持ち直しや企業の輸出の拡大など景

況感を示す指数が上向き始め回復の兆しを見せていますが、長引くデフレ(物価の継続的な下落)などが影響

し、景況感の回復実感が伴わない状況が継続しています。 

このような環境下、Ｊ-ＲＥＩＴ市場では、１年数ヶ月ぶりに公募増資による物件取得や投資法人債の発

行が再開されるなど資金調達環境が最悪期を脱しつつあることが示され、また、投資法人間の合併も相次ぎ

発表されました。 

また、平成22年１月１日時点の地価公示によると、全国の公示地価は２年連続で、ほぼ全地点で下落しま

した。特に商業地はすべての都道府県で下落率が前年よりも拡大しました。世界的な景気悪化や個人所得の

減少、企業収益の低迷、さらに金融市況の停滞などが下落要因と考えられます。 

（ⅰ）住居（レジデンシャル）の市場動向 

個人消費の緩やかな持ち直しや企業の輸出拡大等により日本経済は回復の兆しを見せ始めており、

賃貸住宅市場においても年度末に向け賃料の下落率や成約件数の下落幅が縮小傾向にありますが、東

京都心部では物件タイプに関わらず賃貸条件の厳しさが継続しており、特に高額賃料帯に属する賃貸

住宅ではダウンタイム(空室期間)の長期化が目立ちました。 

しかしながら、東京圏への人口流入は継続しており、世帯数も増加していることから東京圏の賃貸

住宅の潜在需要は根強いものと考えられます。 

一方、国土交通省の国土交通月例経済（平成22年３月号）によると、新設住宅着工戸数は、このと

ころ持ち直しの動きが見られるものの、雇用・所得環境の厳しさが継続していることから、平成20年

秋以降は水準を大きく切り下げ14ヶ月連続で前年同月比マイナスとなっています。 

（ⅱ）商業施設の市場動向 

経済産業省の商業動向分析（平成21年年間回顧）によると、平成21年の商業販売額は７年ぶりに減

少しました。平成21年10月～12月期の商品販売額は、環境対応の自動車やエコポイント対象の電化製

品の販売は好調だったものの、天候不順や消費者の節約志向や高額商品の販売不振などにより全体と

しては減少となっています。 

このような状況において、都市型商業施設については、比較的、嗜好品・高額品等の買回り品の取

扱いが多いことから買い控え傾向や低価格志向の影響を受け、売上減少を招いています。他方、郊外

型商業施設については、食料品や生活必需品等の最寄り品の取扱いが多いことから、低価格の品揃え

をするテナントを導入するなど消費者ニーズをとらえ経済環境の変化に対応した商業施設には回復の

傾向が見られましたが、前期同様にテナントを取り巻く環境は依然として厳しい状況が続いていま

す。 

  

Ｄ．運用実績 

（ⅰ）資産規模の推移 

本投資法人は、当期において新規物件の取得、既存物件の売却は行っておらず、その結果、当期末

における本投資法人の保有資産は53物件（住居45物件、商業施設８物件）、取得価格の総額は999.2

億円（住居708.6億円、商業施設290.5億円）で前期末からの異動はありません。  

（ⅱ）リーシング活動の展開、物件価値向上諸施策の実施 

住居については、今般の急速な景気後退の影響を受け稼働状況が低下傾向にあった一部の住居物件

を中心に、物件競争力の維持・向上を図るべく設備の入替えや機動的な募集条件の見直しを前期から

継続して実施した結果、住居全体の稼働率は平成22年３月末現在94.5％となっています。 
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商業施設については、テナントとの協働によるイベント展開や長期の賃貸借契約を締結するなどテ

ナントの安定化に努めていますが、一部のテナントが当期中に解約・退店した結果、平成22年３月末

現在の稼働率は98.2％となっています。 

  

Ｅ．資金調達の概要 

本投資法人は、財務基盤の強化及び財務運営の安定化を図るため、既存借入先である国内大手金融機関と

の協調関係の維持・強化を重要課題に掲げ既存借入金の借換え資金及び投資法人債の償還資金の調達等を実

施してきました。具体的には、平成22年２月26日に返済期日が到来した借入金合計97.2億円について、同シ

ンジケート団での借換えを実施しました。平成22年３月９日には、平成22年３月12日に償還期限が到来した

投資法人債の償還資金として、積水ハウスのサポートにより株式会社みずほコーポレート銀行、株式会社三

井住友銀行及び株式会社三菱東京ＵＦＪ銀行から50.0億円の新規借入れを実行しました。それに加えて、平

成22年３月31日に返済期限が到来した借入金合計6.0億円のうち0.5億円について手元資金より返済し、残額

5.5億円については、平成22年８月に借換えが予定されている他の既存借入金と併せて借換えを実施するた

め、元本返済期日を延長することについて借入先である株式会社横浜銀行と合意しました。これらの結果、

当期末の本投資法人の有利子負債残高は512億円（うち長期借入金は320.7億円（うち１年内返済予定191.8

億円）、短期借入金は125.5億円、投資法人債は50億円、有利子保証金は15.8億円）となっています。 

また、株式会社格付投資情報センターより取得した格付については、平成22年３月24日付で、発行体格付

を「Ａ（安定的）」、債券格付を「Ａ」に変更し、かつ、レーティングモニターを解除したことが公表され

ており、当期末現在において変更はありません。なお、本投資法人は、資金調達手段の多様化、機動的な資

金調達の確保を目的として平成20年２月に行った投資法人債の発行登録の効力が平成22年２月で消失したた

め、改めて以下の投資法人債の発行登録を行っています。 

 〔投資法人債の発行登録の概要〕 

  

Ｆ．業績及び分配の概要  

上記のような運用の結果、当期の実績として、営業収益は3,402百万円、管理業務費、水道光熱費、資産

運用報酬等の営業費用を控除した営業利益は1,688百万円となり、経常利益は1,053百万円、当期純利益は

1,052百万円を計上しました。分配金については、税制の特例（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）の適用により、利益分配金の最

大額が損金算入されることを企図して、投資口１口当たりの分配金が１円未満となる端数部分を除く当期未

処分利益の全額を分配することとし、この結果、投資口１口当たりの分配金は10,052円となりました。 

  

（ロ）新スポンサー移行後における本投資法人の成長戦略 

Ａ．基本戦略 

本投資法人及び資産運用会社は、積水ハウスの優良賃貸住宅を市場へ供給する能力、積水ハウスグループ

の積和不動産各社によるプロパティ・マネジメント能力及びスプリング・インベストメントのグローバルな

投資家ネットワークとＩＲのノウハウ及び金融知識を、外部成長と内部成長の両面に最大限活かし、本投資

法人の成長に努めていきます。また、積水ハウスの高い与信力を背景とした、優位な資金調達能力を活か

し、財務体質の改善を図りつつ、安定した利益を得ることができる事業運営を行い、本投資法人の事業価値

及び投資主利益の最大化を図っていきたいと考えています。 

当面は、現在のポーフォリオを維持しつつ、積水ハウス及びスプリング・インベストメントから今後の資

本政策やファイナンス等財務面において将来を見据えたサポートを受け、かつマーケットの動向など時流を

的確にとらえ、成長軌道への回帰を目指していきます。 

  

発行登録の対象 発行予定額 発行予定期間 

投資法人債券 

(短期投資法人債を 

除きます。） 

1,000億円 平成22年２月15日から平成24年２月14日まで 
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Ｂ．外部成長戦略 

積水ハウスが所有するプライムメゾンシリーズをはじめとする良質な賃貸住宅を中心に本投資法人、資産

運用会社と新スポンサーとの間で締結したパイプラインサポート契約に基づき、住宅物件の安定的な取得機

会の提供を受けることにより、将来的には住宅・商業施設中心の総合型リートから住宅中心の総合型リート

への転換を図ります。 

また、積水ハウスがスポンサーとなったことで財務の安定化及び資金調達能力の向上を図り、機動的な物

件購入に対応できる体制を構築していきます。 

さらに、マーケット及び物件個々の状況に基づき、必要に応じてポートフォリオの入れ替えを検討しま

す。但し、当面は原則として商業施設は保有し続けることを想定しています。 

  

Ｃ．内部成長戦略 

積水ハウスグループのネットワークを活かした賃借人の募集等、稼働率の向上、賃料の上昇・維持に努め

ます。具体的には、積水ハウスグループの積和不動産各社との住居物件のリーシングに関する協働体制を構

築することによりリーシング活動を強化していきます。それに加えて、定期的にテナント満足度調査を行

い、テナントの声を運用に反映させることにより、テナントとの緊密な関係を維持・構築するとともに、管

理運営体制、物件所在地域の不動産市場に関する知識・経験等を考慮して選定したプロパティ・マネジメン

ト会社との協調を通じて、リーシング力のさらなる強化、新たなキャッシュ・フロー向上策及びコスト削減

策を実施することにより、内部成長に努めます。さらに、効率的な物件管理によるコスト削減をより実践し

ていくため、積水ハウスグループの積和不動産各社及びスプリング・インベストメントの経営ノウハウを活

用していきます。 

商業施設については、物件個々の状況に応じてバリューアップを図り、収益力向上に努めます。具体的に

は、リーシング体制の強化、業務効率の向上及びコスト削減などの総合的なパフォーマンスの向上を図るた

め、以前より検討していた各商業施設の特性にあったプロパティ・マネジメント会社及びマスターリース会

社への戦略的な変更を順次実施します。また、新規テナントのリーシングに関しては、長期の賃貸借契約を

締結することを方針とするとともに、プロパティ・マネジメント会社と定期的に情報交換を行い、現地状況

の把握やテナントニーズに応える施策を迅速に実施するなど、テナントの安定化を図ります。それに加え

て、テナントとの協力関係を活かし、各種イベントを開催するなどテナントと一体となった販促活動を行

い、施設全体の集客力強化、ひいてはテナントの満足度向上に引き続き注力していきます。 

また、スプリング・インベストメントの持つ国際的なファンドマネージャーとしての経験、豊富な金融知

識も内部成長促進に貢献するものと考えています。同社は豪州証券取引所に上場されているアストロ・ジャ

パン・プロパティ・トラスト（以下「ＡＪＡ」といいます。）が投資する日本国内の不動産・不動産信託受

益権の運用業務等を主な事業としており、ＡＪＡの投資口を豪州以外の投資家が多数保有していることか

ら、海外投資家を含む幅広い投資家向けのＩＲ活動についてもノウハウ・経験を有しており、これらのノウ

ハウ・経験の活用を通じた本投資法人の投資家層の拡大や資金調達手法の多様化を図っていきます。 

   

Ｄ．財務戦略等 

本投資法人は、その基本方針である「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

を目指した運用」を行っていくためには、今後の成長戦略として、財務基盤の再構築による安定性向上及び

財務体質の強化を図る必要があるという認識に基づき、割当先を積水ハウス及びスプリング・インベストメ

ントの完全子会社とし、払込期日を第10期(平成22年９月期)の期初である平成22年４月２日として、総額約

18億円(発行口数10,400口)の第三者割当増資を実施し、平成22年３月に償還期限が到来した投資法人債の償

還資金に充てるために調達した短期借入金の返済資金の一部に充当しています。 

また、上記返済のほか、第10期(平成22年９月期)中に返済期日が到来する既存借入金総額147.1億円の借

換えについては、財務基盤のさらなる安定化を図るため、経済情勢の急激な変動リスクの低減を企図し、積

水ハウスの高い与信力を背景に金利の固定化、借入期間の長期化、返済期日の分散化を推進していきます。 

それに加えて、既存借入先である国内大手金融機関との協調関係をこれまで以上に強固にしていくととも

に、積水ハウスの取引金融機関の招聘などバンクフォーメーションの強化に努め、資金調達コストの削減を

図り、１口当たり分配金の向上に努めます。 

  なお、今後は、本投資法人が保有する資産総額に対して借入金、投資法人債並びに有利子の敷金及び保

証金の残高が占める割合（以下「ローン・トゥ・バリュー比率」といいます。）の上限については原則とし

て60％を目途としますが、資産の取得状況や金融環境等を総合的に勘案して、慎重なレバレッジコントロー
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ルに努めます。 

  

Ｅ．決算後に生じた重要な事実 

・第三者割当による新投資口の発行 

本投資法人は、その基本方針である「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

を目指した運用」を行っていくためには、今後の成長戦略として、財務基盤の再構築による安定性向上及び

財務体質の強化を図る必要があるという認識に基づき、平成22年２月19日開催の役員会において、平成22年

３月に償還期限が到来する本投資法人の投資法人債の償還資金に充てるために実行予定の短期借入金の返済

資金の一部に充当することを目的として、以下のとおり、第三者割当による新投資口の発行を決議し、平成

22年４月２日に払込が完了しました。この結果、出資総額は50,523,341千円、発行済投資口総数は115,070

口となっています。 

〔新投資口発行要領〕 

  

（参考情報） 

平成22年４月14日開催の役員会において、平成22年６月30日に本投資法人の第４回投資主総会を開催

することを決定しました。 

 当該総会においては、本投資法人の商号の変更、本店所在地の変更及び資産運用会社に支払う報酬の変

更を含む規約一部変更議案並びに本投資法人の役員及び会計監査人の選任に関する議案等が決議事項とさ

れています。  

(1)発行新投資口数 10,400口   

(2)発行価額 １口当たり金174,936円   

(3)発行価額の総額 1,819,334,400円   

(4)申込期間 平成22年３月17日から平成22年４月１日まで 

(5)払込期日 平成22年４月２日   

(6)割当先及び割当口数 積水ハウス株式会社  7,800口

  合同会社スプリング・インベスターズ 2,600口
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① 投資法人の目的及び基本的性格 

 本投資法人は、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し、運用資産の運用

を行うことを基本方針としています（本投資法人の規約（以下「規約」といいます。）第26条）。 

 本投資法人は、その資産の運用を資産運用会社に全て委託しています。本投資法人と資産運用会社との間で平

成17年４月21日に締結された資産運用委託契約（その後の変更契約を含み、以下「資産運用委託契約」といいま

す。）の規定に従い、資産運用会社は、本投資法人の運用資産にかかる運用の方針につき、その社内規程として

運用ガイドラインを制定しています。 

  

② 投資法人の特色 

 本投資法人は、投信法に基づき、資産を主として特定資産に対する投資として運用することを目的とします。

本投資法人は、投資主の請求による払戻しが認められないクローズド・エンド型です。 

  

（２）【投資法人の目的及び基本的性格】
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本書の日付現在における本投資法人の仕組みは以下のとおりです。  

① 本投資法人の仕組図   

 
   

  

（注１）機関の運営に関する事務とは、本投資法人の投資主総会の運営に関する事務（投資主総会招集通知、決議通知及

びこれらに付随する投資主総会参考書類等の送付、議決権行使書（又は委任状）の作成等の投資主名簿等管理人

に委託された事務を除きます。）、本投資法人の役員会の運営に関する事務及びこれらに準ずる事務又は付随す

る業務をいいます。 

（注２）本投資法人及び資産運用会社は、平成22年３月８日付で新スポンサーからの住宅物件を中心とした物件情報など

に関するパイプラインを確立することを目的として、新スポンサーとの間で、それぞれ「優先交渉権等に関する

契約」及び「物件情報優先提供に関する契約」を締結しました。詳細については、前記「(1)主要な経営指標等

の推移  ②運用状況 (イ)当期の概況 Ｂ.投資法人の関係法人 (ⅲ)新スポンサーとのパイプラインサポート契約

の締結 」をご参照下さい。  

（注３）会計等に関する事務とは、計算に関する事務、会計帳簿の作成に関する事務、納税に関する事務及びこれらに準

ずる事務又は付随する業務をいいます。 

（注４）優先交渉権等に関する契約は、本投資法人、資産運用会社及び積水ハウスとの間で締結されており、物件情報優

先提供に関する契約は、本投資法人、資産運用会社及びスプリング・インベストメントとの間で締結されていま

す。 

（注５）本書において、ジョイント・リート投資法人第１回無担保投資法人債（投資法人債間限定同順位特約付及び適格

機関投資家限定)を「第１回債」といい、ジョイント・リート投資法人第２回無担保投資法人債（投資法人債間

限定同順位特約付及び適格機関投資家限定）を「第２回債」といい、併せて「本投資法人債」といいます。  

   

（３）【投資法人の仕組み】

番号 契約名

① 資産運用委託契約／機関運営事務委託契約 

② 優先交渉権等に関する契約及び物件情報優先提供に関する契約（注４） 

③ 一般事務委託契約及び資産保管業務委託契約 

④ 事務委託契約（投資口事務受託契約）及び特別口座の管理に関する契約 

⑤ 投資法人債管理委託契約及び投資法人債事務委託契約（注５) 
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