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範
な
情
報
ネ
ッ
ト
ワ
ー
ク
と
伊
藤
忠
グ

ル
ー
プ
が
長
年
蓄
積
し
て
き
た
マ
ン
シ

ョ
ン
企
画
開
発
、
運
営
・
管
理
ノ
ウ
ハ

ウ
を
フ
ル
に
活
用
す
る
こ
と
に
よ
り
、

こ
う
し
た
状
況
に
対
応
し
て
い
ま
す
。

伊
藤
忠
グ
ル
ー
プ
と
は
、
①
物
件
供

給
・
ウ
ェ
ア
ハ
ウ
ジ
ン
グ
②
リ
ー
シ
ン

グ
・
運
営
管
理
に
お
い
て
協
働
体
制
を

構
築
し
て
い
ま
す
。

優
良
物
件
を
競
争
に
さ
ら
さ
れ
る
こ

と
な
く
安
定
的
に
適
正
な
価
格
で
取
得

し
、
ポ
ー
ト
フ
ォ
リ
オ
全
体
の
83
％
が

伊
藤
忠
グ
ル
ー
プ
か
ら
の
供
給
と
な
っ

て
い
ま
す
。
ま
た
、
ウ
ェ
ア
ハ
ウ
ジ
ン

グ
機
能
を
有
効
的
に
活
用
し
、
物
件
取

得
の
タ
イ
ミ
ン
グ
と
資
金
調
達
の
タ
イ

ミ
ン
グ
と
の
ギ
ャ
ッ
プ
を
埋
め
、
物
件

を
安
定
稼
動
し
た
状
態
で
取
得
す
る
こ

と
に
よ
り
、
収
益
の
拡
大
に
繋
げ
て
い

ま
す
。
さ
ら
に
、
投
資
法
人
が
保
有
す

る
全
物
件
を
管
理
会
社
で
あ
る
伊
藤
忠

ア
ー
バ
ン
コ
ミ
ュ
ニ
テ
ィ
が
一
括
し
て
借

り
上
げ
入
居
者
に
転
貸
す
る
こ
と
（
マ

ス
タ
ー
リ
ー
ス
シ
ス
テ
ム
）
に
よ
り
、
統

一
コ
ン
セ
プ
ト
に
よ
る
質
の
高
い
サ
ー

ビ
ス
を
提
供
す
る
と
と
も
に
、
運
営
・

管
理
の
効
率
化
を
図
っ
て
お
り
ま
す
。

―
―
次
に
、
運
用
資
産
の
特
徴
に
つ
い

て
お
聞
か
せ
く
だ
さ
い
。

坂

都
心
物
件
中
心
の
高
い
N
O
I

利
回
り
が
一
番
の
特
徴
で
す
。
第
4
期

ま
で
の
物
件
の
平
均
N
O
I
利
回
り
は

取
得
価
格
ベ
ー
ス
で
5
・
5
％
以
上
と

安
定
し
た
運
用
を
達
成
す
る
こ
と
が
で

き
ま
し
た
。
稼
働
率
に
つ
い
て
も
上
場

以
来
概
ね
95
％
を
超
え
る
高
い
水
準
を

維
持
し
て
い
ま
す
。

取
得
に
際
し
て
は
、「
入
居
者
の
顔

が
見
え
る
」
物
件
に
焦
点
を
定
め
、
テ

ナ
ン
ト
需
要
が
最
も
多
い
層
へ
タ
ー
ゲ

ッ
ト
を
絞
り
込
ん
だ
物
件
を
主
体
に
投

資
し
て
い
ま
す
。
具
体
的
に
は
、
月
額

10
万
円
程
度
を
上
限
と
し
た
シ
ン
グ
ル

タ
イ
プ
、
法
人
社
宅
（
家
賃
補
助
対
象

水
準
）
と
し
て
ニ
ー
ズ
が
強
い
月
額
15

万
円
ま
で
の
フ
ァ
ミ
リ
ー
タ
イ
プ
、
学

生
専
用
マ
ン
シ
ョ
ン
（
取
得
資
産
全
体

の
約
20
％
）
へ
の
投
資
な
ど
が
挙
げ
ら

れ
ま
す
。
ま
た
、「
中
長
期
に
わ
た
り

賃
貸
マ
ン
シ
ョ
ン
と
し
て
の
競
争
力
を

維
持
す
る
」
と
い
う
視
点
で
伊
藤
忠
グ

ル
ー
プ
が
企
画
開
発
す
る
物
件
「
ア
ル

テ
ィ
ス
」
シ
リ
ー
ズ
を
中
心
に
ポ
ー
ト

フ
ォ
リ
オ
を
構
築
し
て
い
ま
す
。
こ
の

ほ
か
、
投
資
エ
リ
ア
・
物
件
特
性
に
合

わ
せ
て
「
賃
料
保
証
型
」
と
「
パ
ス
・

ス
ル
ー
型
」
を
取
り
入
れ
、
安
定
性
と

成
長
性
の
バ
ラ
ン
ス
に
配
慮
し
た
収
益

構
造
と
し
て
お
り
、
こ
う
し
た
投
資
運

用
方
針
が
ポ
ー
ト
フ
ォ
リ
オ
全
体
と
し

て
高
い
稼
働
率
や
収
益
力
に
繋
が
っ
て

い
る
と
思
い
ま
す
。

―
―
昨
今
、
R
E
I
T
の
み
な
ら
ず
不

動
産
セ
ク
タ
ー
に
お
け
る
融
資
環
境
が

厳
し
い
と
聞
い
て
お
り
ま
す
が
、
貴
社

の
財
務
内
容
・
戦
略
に
つ
い
て
お
聞
か

せ
く
だ
さ
い
。

坂

資
金
調
達
の
機
動
性
と
財
務
体

質
の
健
全
性
を
維
持
す
る
よ
う
努
め
て

い
ま
す
。
安
定
し
た
賃
料
収
入
構
造
に

見
合
っ
た
資
金
調
達
を
心
が
け
、
長
期

借
入
と
金
利
の
固
定
化
を
基
本
方
針
と

し
て
い
ま
す
。

厳
し
い
市
場
環
境
に
も
か
か
わ
ら

ず
、
本
年
1
月
に
1
0
0
億
円
、
6
月

に
1
3
4
億
円
の
長
期
借
入
へ
の
リ
フ

ァ
イ
ナ
ン
ス
を
、
無
担
保
、
無
保
証
の

借
入
方
針
を
変
え
る
こ
と
な
く
実
施
し

ま
し
た
。
こ
れ
に
よ
り
、
有
利
子
負
債

を
1
0
0
％
長
期
化
す
る
と
と
も
に
、

金
利
も
全
て
固
定
化
い
た
し
ま
し
た
。

同
時
に
銀
行
シ
ン
ジ
ケ
ー
ト
団
は
、
8

行
体
制
か
ら
11
行
体
制
に
拡
充
し
て
い

ま
す
。

さ
ら
に
、
こ
れ
ら
の
堅
実
な
財
務
施

策
が
評
価
さ
れ
、
本
年
4
月
に
は
R
＆

I
か
ら
A
か
ら
A
へ
の
格
上
げ
を
取
得

し
、
信
用
力
を
さ
ら
に
高
め
る
こ
と
が

で
き
ま
し
た
。

当
社
は
、
今
後
も
伊
藤
忠
グ
ル
ー
プ

と
の
協
働
に
よ
り
収
益
の
拡
大
と
健
全

な
財
務
体
質
の
維
持
に
努
め
、
投
資
主

の
皆
様
に
ご
評
価
頂
け
る
よ
う
資
産
運

用
を
行
っ
て
参
り
ま
す
。

前
号
J
I
57
号
（
2
0
0
8
年
4
月
25

日
発
行
）
の
「
よ
く
分
か
る
！
J
―

R

E
I
T
入
門
」
で
説
明
の
と
お
り
、
賃

貸
住
宅
を
投
資
対
象
と
す
る
賃
貸
住
宅

特
化
型
R
E
I
T
は
、
オ
フ
ィ
ス
ビ
ル

特
化
型
R
E
I
T
に
比
べ
、
収
益
源
の

賃
料
が
景
気
変
動
の
影
響
を
受
け
に
く

く
、
業
績
が
安
定
し
て
い
る
と
い
わ
れ

て
い
る
。
今
回
は
、
そ
の
よ
う
な
賃
貸

住
宅
特
化
型
R
E
I
T
の
中
か
ら
、
ア

ド
バ
ン
ス
・
レ
ジ
デ
ン
ス
投
資
法
人
を

取
り
上
げ
、
そ
の
資
産
運
用
会
社
A
D

イ
ン
ベ
ス
ト
メ
ン
ト
・
マ
ネ
ジ
メ
ン
ト

株
式
会
社
の

坂
健
司
社
長
に
お
話
を

伺
っ
た
。

―
―
ア
ド
バ
ン
ス
・
レ
ジ
デ
ン
ス
投
資

法
人
の
特
徴
に
つ
い
て
お
聞
か
せ
く
だ

さ
い坂

ア
ド
バ
ン
ス
・
レ
ジ
デ
ン
ス
投

資
法
人
（
A
D
R
）
は
、
平
成
17
年
11

月
に
東
京
証
券
取
引
所
に
上
場
し
た
賃

貸
住
宅
特
化
型
の
不
動
産
投
資
信
託

（
J
―

R
E
I
T
）
で
、
そ
の
資
産
運
用

を
手
掛
け
て
い
る
当
社
は
、
総
合
商
社

で
あ
り
デ
ベ
ロ
ッ
パ
ー
で
も
あ
る
伊
藤

忠
グ
ル
ー
プ
を
メ
イ
ン
ス
ポ
ン
サ
ー
と

し
て
い
ま
す
。

住
宅
を
取
り
巻
く
環
境
は
刻
々
と
変

化
し
て
い
ま
す
が
、
伊
藤
忠
商
事
の
広
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アルティス東銀座

※4  パス・スルー型
マスターリース先が賃料保証をすることなく、エンド
テナントが支払った賃料と同額の賃料を受け取る形態。

※3 「アルティス」シリーズ
伊藤忠グループの総合力を活用して企画・開発・展
開される賃貸マンションブランド。

※2  NOI利回り
賃料などの総収入から管理費や税金、保険料などの
諸経費を差引いた純収益を投資額で割ったもので、不
動産投資の代表的な投資判断指標。

※1  ウェアハウジング
物件取得手法のひとつで、投資法人が取得する前に
スポンサー会社または設立したSPCが取得する手法。
収益安定化や取得タイミング調整のための手法。
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伊藤忠グループとの協働による
賃貸住宅特化型J-REIT
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