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国内不動産信託受益権の一部譲渡に関するお知らせ 

（コートヤード・バイ・マリオット 東京ステーション（準共有持分 5.5％）） 

 

森トラスト・ホテルリート投資法人（以下「本投資法人」といいます。）が資産の運用を委託する資産運用

会社である森トラスト・アセットマネジメント株式会社（以下「本資産運用会社」といいます。）は、本日、

下記のとおり国内不動産信託受益権（以下「譲渡予定資産」といいます。）の一部譲渡（譲渡予定資産の準共

有持分 5.5％。以下「本件譲渡」といいます。）を決定しましたので、お知らせします。 

なお、譲渡予定資産の譲渡先は、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。）に定める利害関係人等（以下「利害関係人等」といいます。）

に該当し、また本資産運用会社の社内規程である「利害関係人取引規程」に定める利害関係人（以下「利害

関係人」といいます。）に該当することから、投信法及び「利害関係人取引規程」に基づき、本件譲渡に関し

て、本投資法人役員会の承認による本投資法人の同意を得ています。 

 

記 

 
１．譲渡の概要 

(1) 譲 渡 予 定 資 産 の 名 称 コートヤード・バイ・マリオット 東京ステーション 

(2) 譲 渡 予 定 価 格 1,001 百万円（注 1）（準共有持分 5.5％（注 2）） 

(3) 帳 簿 価 額 738百万円（注 3） 

(4) 譲渡予定価格と帳簿価額の差 262百万円（注 4） 

(5) 譲 渡 先 
森トラスト株式会社（以下「森トラスト」といいます。） 

（詳細は後記「４．譲渡先の概要」をご参照ください。） 

(6) 媒 介 の 有 無 なし 

(7) 契 約 締 結 日 2021年 8月 27日 

(8) 譲 渡 予 定 日 2021年 8月 31日 

(9) 決 済 方 法 引渡時一括 

(注 1) 譲渡諸経費、固定資産税・都市計画税等の精算金及び消費税等を除きます。 

(注 2) 本投資法人は、本件譲渡後も譲渡予定資産の準共有持分 94.5％を引き続き保有します。 

(注 3) 帳簿価額は、譲渡予定日である 2021 年 8 月 31 日時点で想定される譲渡予定資産全体に係る帳簿価額のうち、

本件譲渡の対象である譲渡予定資産の準共有持分 5.5％に相当する金額を記載しています。 

(注 4) 譲渡予定価格と想定される帳簿価額の差額として算出した参考値であり、実際の売却損益とは異なります。 
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２．譲渡の理由 

(1) 本件譲渡の目的 

本投資法人は、新型コロナウイルス感染症の影響を受け、変動賃料導入ホテルの運営実績に基づく賃

料が減少したことに伴い、営業利益が減少したこと等により、本投資法人と取引金融機関との間の借入

契約上の取り決め（以下「財務制限条項」といいます。）により計算される SDSCR 値（一定のストレスシ

ナリオにおける元利金支払能力を判定する指標）が基準値を下回っている状態（以下「財務制限条項へ

の抵触状態」といいます。）にあります。今般、この財務制限条項への抵触状態を解消するため、含み益

を有する保有物件を譲渡して不動産売却益を営業利益に計上することを目的として、本件譲渡を実行す

ることとしました。 

これまでも本投資法人は、取引金融機関との安定した強固なリレーションシップにより、強靭な財務

体質の構築を目指してきました。本件譲渡の実行による財務制限条項への抵触状態の解消により、取引

金融機関とのリレーションシップをさらに強化するとともに、コロナ禍に対処する協力体制を今後も継

続していきます。 

 

(2) 譲渡対象物件及び譲渡先選定の理由 

財務制限条項への抵触状態を解消するため、不動産売却益を営業利益に計上しつつも、物件譲渡によ

る資産規模の減少及び今後の賃料収入の剥落を最小限に抑えることが可能となるよう、譲渡対象とする

保有物件の検討を行いました。かかる検討の結果、保有物件の中で相対的に大きな含み益を有し、譲渡

規模が小さくとも多くの不動産売却益を計上でき、かつコロナ禍において最低保証賃料を除く賃料水準

が低下しており、今後の賃料収入の剥落が当面最小限に抑えられる物件として、「コートヤード・バイ・

マリオット 東京ステーション」を譲渡予定資産として選定したものです。 

また、当該譲渡予定資産においては、本投資法人が譲渡を企図する場合、森トラストに対して購入に

係る優先交渉権を付与していることから、森トラストとの間で売買に係る交渉を進めたところ、森トラ

ストにおいて、本資産運用会社の社内規程である「利害関係人取引規程」に定める取引条件を満たす鑑

定評価額での取得が可能であるとの結論に至りました。かかる結論を受け、本投資法人としても、ホテ

ル業績の低迷が続いている現状において、十分に評価された価格での譲渡が可能となるものと判断した

ため、森トラストを譲渡先として選定しました。 

なお、本件譲渡の実行後、森トラストが今回取得する譲渡予定資産の本件譲渡対象部分の譲渡を企図

する場合、森トラストは本投資法人に対し、当該本件譲渡対象部分の購入に係る優先交渉権を付与する

ことについて、合意しています。 

 

(3) 森トラストグループによるスポンサーサポート 

本件譲渡において、譲渡先である森トラストは、本投資法人の利害関係人にあたることから、「利害関

係人取引規程」に定める取引条件を満たす鑑定評価額での取得を行います。コロナ禍が終息せずホテル

業績の低迷が続いている現状において、今後のホテル業績の回復を前提とした鑑定評価額での取得は、

強力なスポンサーサポートであると本投資法人は考えています。このスポンサーサポートにより、(1)に

記載した本件譲渡の目的を満たしつつも、物件譲渡による資産規模の減少及び今後の賃料収入の剥落を

最小限に抑えることが可能となりました。 

スポンサーである森トラストの親会社となる株式会社森トラスト・ホールディングスは、コロナ禍に

おける厳しい外部環境においても、株式会社日本格付研究所からの長期発行体格付について「AA-（安定

的）」を維持しており、引き続き安定的な財務体質を有しています。また、譲渡予定資産におけるホテル

運営は、スポンサーである森トラスト・ホテルズ＆リゾーツ株式会社が行っており、今後も森トラスト
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グループが自らホテル運営を継続していくため、アフターコロナの回復期を見据えた長期的な視点に立

った対応が可能であったことから、本件譲渡が成立したものと考えています。 

 

(4) 今後の見通し 

今後の賃料収入の剥落を最小限に抑えることで、本投資法人の本件譲渡後の分配金水準への影響も限

定的になると考えています。2021 年 6 月 25 日付公表の「2021 年 8 月期の運用状況の予想の修正に関す

るお知らせ」において、最低年間分配金水準(注 2)としてお示しした年間約 2,300 円程度という水準は、

今後も維持される見込みです。また、新型コロナウイルス感染症の影響を受ける前の巡行状態(注 3)にお

いて、本件譲渡による分配金水準への影響を試算した場合でも、その影響は分配金全体の約 1％程度の

下落に留まり、軽微であると想定されます。 

本件譲渡により生じた不動産売却益につきましては、不動産売却益が計上される 2021年 8 月期（2021

年 3 月 1 日～2021年 8 月 31 日）の分配金に充当し投資主に還元する予定です。2021 年 8月期における

予想分配金等の運用状況の詳細につきましては、本日付で公表の「2021年 8月期の運用状況及び分配金

の予想の修正に関するお知らせ」をご参照ください。 

 

(注 1) 物件名称については、「シャングリ・ラ ホテル 東京」を「シャングリ・ラ」、「ヒルトン小田原リゾート＆ス

パ」を「ヒルトン小田原」、「コートヤード・バイ・マリオット 東京ステーション」を「コートヤード東京」、

「コートヤード・バイ・マリオット 新大阪ステーション」を「コートヤード新大阪」、「ホテルサンルート

プラザ新宿」を「サンルート」と略称で記載することがあります。 

(注 2) 「最低年間分配金水準」とは、本投資法人が本日現在保有している 5物件のうち、コートヤード東京の一部

譲渡（準共有持分 5.5％）を前提とし、本件譲渡以外には運用資産に変動（新規物件の取得、保有物件の処

分等）が生じないこと、また現在効力を有している各物件の賃貸借契約に変更が生じないことを前提として、

変動賃料を採用する 4物件（シャングリ・ラ、ヒルトン小田原、コートヤード東京及びコートヤード新大阪）

のホテル売上等が 0となり、最低保証賃料及び固定賃料のみを本投資法人が受領する場合に試算される年間

の分配金水準のことをいいます。詳しくは、2021年 6月 25日付公表の「2021年 8月期の運用状況の予想の

修正に関するお知らせ」をご参照ください。 

(注 3) 「新型コロナウイルス感染症の影響を受ける前の巡行状態」とは、本投資法人の業績が、コロナ禍前におけ

る想定巡行分配金水準(注 4)に達している状態のことをいいます。 

(注 4) 「コロナ禍前における想定巡行分配金水準」とは、ヒルトン小田原取得前の 2019 年 8 月期の本投資法人の

賃料等の営業収益に、2019年 9月 2日に取得したヒルトン小田原の 2020年 2月期の賃料を加味して算出し

た、想定巡行営業収益を元に試算される分配金水準のことをいいます。 
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３．譲渡予定資産の内容 

譲渡予定資産の内容は、以下の表に記載のとおりです。 

譲渡予定資産の名称 コートヤード・バイ・マリオット 東京ステーション 

分類 アップスケール 

用途 ホテル、店舗 

特定資産の種類 不動産信託受益権 

取得年月日 2016年 9月 16日 

取得価格 759百万円（注 1） 

信託受益権 

の概要 

信託受託者 三菱 UFJ 信託銀行株式会社 

信託期間満了日 2046年 8 月末日 

所在地（住居表示） 東京都中央区京橋二丁目 1番 3号 

交通 JR「東京」駅 徒歩 4分、東京メトロ銀座線「京橋」駅 徒歩 1分 

土地 

地番 東京都中央区京橋二丁目 1番 2 

建蔽率 80％ 

容積率 700％・800％ 

用途地域 商業地域 

敷地面積 4,399.47m2（注 2） 

所有形態 敷地権（所有権）（信託受益権の準共有持分 5.5％） 

建物 

竣工年月 2014年 2 月 

構造／階数 鉄骨・鉄骨鉄筋コンクリート造陸屋根地下 3階付き 21 階建（注 3） 

延床面積 51,242.93m2（注 4） 

設計者 戸田建設株式会社一級建築士事務所 

施工者 戸田建設株式会社東京支店 

所有形態 区分所有権（信託受益権の準共有持分 5.5％） 

鑑定評価額（価格時点） 1,001 百万円（2021年 7月 31 日）（注 5） 

鑑定評価機関 一般財団法人 日本不動産研究所 

賃貸借の 

内容（注 6） 

テナント数 1 

転貸テナント数 1 

賃借人 森トラスト株式会社 

契約形態 定期建物賃貸借契約 

契約期間 2016 年 9 月 16 日から 2039 年 4 月 1 日 

賃貸面積 309.12m2（注 7） 

賃貸可能面積 309.12m2（注 7） 

稼働率 100％ 

賃料 

変動賃料：毎月の変動賃料は、当該月の 3 か月前の月における本

ホテルの施設別調整営業利益に 90％を乗じた金額（下限を 0 円。）

とします。 

 

年間最低保証賃料（毎年 10 月から翌年 9 月）：310,000,000 円 

毎年 10 月から翌年 9 月の期間における賃料の合計額が、

310,000,000 円 に 満 た な い 場 合 に は 、 当 該 期 間 の 賃 料 は
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310,000,000 円であるものとし、10 月分から翌年 9 月分までの賃

料の合計額との差額（不足分）について、翌年 9 月分の賃料と合

わせて翌年 8 月末日までに支払われます。 

（注）「施設別調整営業利益」とは、ホテル運営の売上からホテル運営の

部門別営業費用、配賦不能営業費用、運営固定費及びホテル運営者

の本社配賦営業費用（本ホテルに関する費用に限ります。）を控除し

た利益をいいます。 

敷金、保証金 敷金：610,000,000 円 

(注 1) 譲渡予定資産の取得時の信託受益権売買契約書に記載された売買代金（消費税及び地方消費税並びに売買手

数料等の諸費用を含みません。）のうち、本件譲渡の対象である譲渡予定資産の準共有持分 5.5％に相当する

金額を記載しています。 

(注 2) 本建物は区分所有建物ですが、敷地又は土地全体の敷地面積を記載しています。なお、信託受益権の対象と

なる譲渡予定資産全体の敷地権割合は 100,000分の 5,205であり、本件譲渡の対象は、当該信託受益権の準

共有持分 5.5％です。 

(注 3) 一棟の建物全体の構造／階数を記載しています。なお、信託受益権の対象となる譲渡予定資産全体の専有部

分の構造／階数は、鉄骨造 4階建（1～4階）です。 

(注 4) 本建物は区分所有建物ですが、本建物を含む一棟の建物全体の延床面積を記載しています。なお、信託受益

権の対象となる譲渡予定資産全体の専有部分の床面積は 5,502.63㎡（登記簿記載面積）であり、本件譲渡の

対象は、当該信託受益権の準共有持分 5.5％です。 

(注 5) 鑑定評価機関から取得した表中の日付を価格時点とする譲渡予定資産の不動産鑑定評価書に記載の鑑定評価

額のうち、本件譲渡の対象である譲渡予定資産の準共有持分 5.5％に相当する金額を記載しています。 

(注 6) 賃貸人である信託受託者、信託受益権の受益者である本投資法人及び譲渡先並びに賃借人との間で締結され

ている又は締結される予定の賃貸借契約書の内容に基づき記載しています。「賃料」及び「敷金、保証金」の

各項目については、譲渡予定資産全体に係る内容を記載しています。 

(注 7) 「賃貸面積」及び「賃貸可能面積」の各項目については、譲渡予定資産全体に係る賃貸面積 5,620.38m2及び

賃貸可能面積 5,620.38m2のうち、本件譲渡の対象である譲渡予定資産の準共有持分 5.5％に相当する面積

を、小数第 3位を四捨五入して記載しています。 

 

譲渡予定資産全体に係る本投資法人第 11期の賃料実績 

賃料計上月 
2021年 

3 月 4 月 5 月 6 月 7 月 8 月 

賃料（百万円） 

（注 8） 
4 - - 9 0 0 

年間最低保証賃料 

との差額（百万円） 

（注 9） 

262 

(注 8) 「賃料」は、百万円未満を切り捨てて記載しています。 

(注 9) 2020年 10月から 2021年 9月の期間における賃料の合計額と年間最低保証賃料との差額（不足分）が 286百

万円発生したため、第 11期の賃料に 262百万円が加算されます。 
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４．譲渡先の概要 

(1) 名 称 森トラスト株式会社 

(2) 所 在 地 東京都港区虎ノ門二丁目 3番 17 号 

(3) 代表者の役職・氏名 代表取締役社長 伊達 美和子 

(4) 事 業 内 容 不動産開発、ホテル経営及び投資事業 

(5) 資 本 金 30,000百万円（2021年 3月 31 日現在） 

(6) 設 立 年 月 日 1970年 6月 10日 

(7) 純 資 産 479,603百万円（連結）（2021年 3月 31 日現在） 

(8) 総 資 産 1,151,415百万円（連結）（2021年 3月 31日現在） 

(9) 大株主及び持株比率 株式会社森トラスト・ホールディングス（100％） 

(10) 本投資法人・本資産運用会社と当該会社の関係 

 資 本 関 係 

本投資法人が資産の運用を委託する本資産運用会社の親会社（持株比率

95％）であり、金融商品取引法に定める本資産運用会社の親法人等に該

当するほか、投信法に定める利害関係人等に該当します。 

 人 的 関 係 本資産運用会社の従業員の出向元企業に該当します。 

 取 引 関 係 
本投資法人の一部物件において、本投資法人との間で定期建物賃貸借契

約を締結しています。 

 
関 連 当 事 者 へ の 

該 当 状 況 

本投資法人のその他の関係会社（株式会社森トラスト・ホールディング

ス）の子会社に該当し、本資産運用会社の親会社（持株比率 95％）に該

当します。 

 

５．利害関係人等との取引 

譲渡予定資産の譲渡先は、投信法に定める利害関係人等に該当し、また本資産運用会社の社内規程であ

る「利害関係人取引規程」に定める利害関係人に該当するため、本件譲渡に関して、投信法及び「利害関

係人取引規程」の定めに従い、本資産運用会社のコンプライアンス委員会、ホテルリート運用本部投資委

員会及び取締役会による決議を得た上で、本投資法人役員会の承認による本投資法人の同意を得ていま

す。 

 

６．今後の見通し 

本件譲渡により、2021年 8月期（2021年 3月 1日～2021年 8月 31 日）に不動産売却益が発生する見

込みです。本件譲渡による本投資法人の 2021 年 8月期（2021年 3月 1日～2021 年 8月 31日）の運用状

況への影響については、本日付で公表の「2021年 8月期の運用状況及び分配金の予想の修正に関するお

知らせ」をご参照ください。 
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７．鑑定評価書の概要 

物件名称 コートヤード・バイ・マリオット 東京ステーション 

鑑定評価額 1,001,000千円（注） 

鑑定評価機関 一般財団法人 日本不動産研究所 

価格時点 2021年 7月 31日 

  
項目 数値（注） 概要等 

収益価格 1,001,000千円  

 直接還元法による価格 1,034,000千円 － 

  (1) 運営収益（①-②-③） 40,895千円 － 

   

① 潜在総収益 

（賃料収入、共益費収入、 

その他収入等） 

40,895千円 

賃貸借契約の内容等をもとに、過年度

のホテル事業収益及び対象不動産の競

争力の程度等を考慮し、安定稼働期に

おけるホテル運営利益を査定 

   ② 空室損失相当額 －千円 － 

   ③ 貸倒損失相当額 －千円 － 

  (2) 運営費用（④+⑤+⑥+⑦） 2,953 千円 － 

   ④ 修繕費 51 千円 

過年度実績額を参考に、エンジニアリ

ング・レポートでの修繕更新費の年平

均額等を考慮し計上 

   ⑤ 公租公課 2,858 千円 公租公課関連資料等に基づき計上 

   ⑥ 損害保険料 43 千円 
保険契約に基づく保険料及び類似の建

物の保険料率等を考慮し計上 

   ⑦ その他の費用 －千円 － 

  (3) 運営純収益（(1)-(2)） 37,941千円 － 

  (4) 一時金の運用益 335千円 運用利回り 1.0％として査定 

  (5) 資本的支出 119千円 
エンジニアリング・レポートでの修繕

更新費の年平均額等を勘案の上査定 

  (6) 純収益（(3)+(4)-(5)） 38,156千円 － 

  (7) 還元利回り 3.7％ － 

 DCF法による価格 968,000千円 － 

  割引率 3.4％ － 

  最終還元利回り 3.9％ － 

原価法による積算価格 497,200千円 － 

  土地割合 87.2％ － 

  建物割合 12.8％ － 

     
その他、鑑定評価機関が鑑定評価に当たって

留意した事項 

対象不動産の立地特性、建物用途等の諸属性から、その主

たる需要者は、収益性を重視する法人投資家等が中心に

なると認められるため、収益的側面からの価格形成プロ

セスを再現した収益価格を採用し、積算価格は参考に留

め、鑑定評価額を上記のとおり決定しています。 

(注) 本件譲渡の対象である譲渡予定資産の準共有持分 5.5％に相当する金額を記載しています。 
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以 上 
 

※本投資法人のホームページアドレス：http://www.mt-hotelreit.jp/ 

 

【添付資料】 

参考資料 本件譲渡後のポートフォリオ一覧 

 

  



 

 

9 
 

【添付資料】 

参考資料 本件譲渡後のポートフォリオ一覧 

分類 

物件 

番号 

（注 1） 

物件名称 

取得価格 

（百万円） 

（注 2） 

投資比率 

（％） 

（注 3） 

ラグジュアリー 
A-1 シャングリ・ラ ホテル 東京 42,000 39.0 

小計 42,000 39.0 

アッパーアップ 

スケール 

B-1 
ヒルトン小田原リゾート＆スパ 

（準共有持分 50％） 
6,500 6.0 

小計 6,500 6.0 

アップスケール 

C-1 

コートヤード・バイ・マリオット 

東京ステーション 

（準共有持分 94.5％） 

13,041 12.1 

C-2 
コートヤード・バイ・マリオット 

新大阪ステーション 
17,600 16.3 

小計 30,641 28.4 

アッパーミッド 

スケール 

D-1 ホテルサンルートプラザ新宿 28,600 26.5 

小計 28,600 26.5 

合計 107,741 100.0 

(注 1) 「物件番号」は、本投資法人が投資対象とする資産のグレードの別に従い「ラグジュアリー」、「アッパーア

ップスケール」、「アップスケール」、「アッパーミッドスケール」の分類毎にそれぞれ「A」、「B」、「C」、「D」

のアルファベット及び番号を付したものです。 

(注 2) 「取得価格」は、売買契約に記載された各物件の売買代金を記載しています。なお、売買代金には、消費税

及び地方消費税並びに取得に要する費用は含みません。また、「ヒルトン小田原リゾート＆スパ」及び「コー

トヤード・バイ・マリオット 東京ステーション」の取得価格は、各物件に係る信託受益権の準共有持分（そ

れぞれ 50％及び 94.5％）に相当する金額を記載しています。 

(注 3) 「投資比率」は、取得価格の合計額に対する各物件の取得価格の割合を、小数第 2位を四捨五入して記載し

ています。 

 


