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本取組みによる増益効果と減収への対応（内部留保の活用）
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2021年6月15日
公表予想

2021年10月18日
公表予想

2021年7月30日
公表予想

住居
取得

住居
譲渡

2021年10月18日
公表予想

既存
物件

赤坂GC
取得

既存
物件

希薄化

既存物件の減収を織り込むも、本取組みによる増益効果と内部留保の活用により、安定した
分配金マネジメントを実践

住居
取得

既存
物件

その他

赤坂GC
NOI増加

2022年4月期
（第15期）

2022年10月期
（第16期）

LTV 45.4% 46.2% 45.4% 45.4% 

本取組みによる増益効果

1口当たり当期純利益 増加額

+30円(+2.0％)
巡航ベース+26円(+1.7%)

オフィスの空室リスク等及び
ホテルの減収に対し、

内部留保を活用することで
分配金マネジメントを実践

内部留保の活用

1,625円 1,671円 1,695円 1,688円
+2.8%

同水準の
分配金を維持

+4.3%

（円）

その他 その他

1口当たり当期純利益の推移

1口当たり分配金の推移

※（）内は2022年4月期（第15期）（2021年
6月15日公表予想）1口当たり当期純利益に
対する増加率
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2019年
4月期

（第9期）

2019年
10月期

（第10期）

2020年
4月期

（第11期）

2020年
10月期

（第12期）

2021年
4月期

（第13期）

2021年
10月期

（第14期）

2022年
4月期

（第15期）

2022年
10月期

（第16期）

2023年
4月期

（第17期）

2023年
10月期

（第18期）

内部留保取崩額 102 364 149 233 184 405 848 830 509

うちRTA取崩額 102 364 119 136 157 67 191 207 208

うち圧縮積立金取崩額 ー ー 29 96 26 337 657 622 301

圧縮積立金積立額 ー 775 ー ー 103 1,192 ー ー ー

内部留保期末残高 1,454 1,864 1,715 1,482 1,401 2,188 1,340 509 ー

うちRTA残高 1,454 1,089 969 832 675 607 416 208 ー

うち圧縮積立金残高 ー 775 746 649 726 1,581 923 301 ー

ATAによる利益超過分配 17 230

税会不一致相当額 99 364 118 135 154 67 187 205 223 229

(百万円)
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内部留保の活用方針

新型コロナウイルス感染症の影響等に対しては、内部留保を活用し分配金水準の安定化を図る方針

内部留保の取崩し方針 今後の活用方針

税会不一致の解消及び分配金の安定化のため、
内部留保の取崩しを継続して実施する方針

新型コロナウイルス感染症の影響による収益減への対応
• ザ ・リッツ・カールトン京都の歩合賃料の減少については、2021年4月期（第13期）対比の差額分
につき内部留保を取崩して分配金の安定化に努める方針

• 商業テナント等からの賃料減額要請による収益減に対しては、昨今の状況を鑑み、柔軟かつ慎重に
対応する方針

オフィスリーシングへの対応
• オフィステナントの更新時に一時的な収益減等が生じる場合は、内部留保残高を考慮の上、分配方
針を決定

新型コロナウイルス感染症の影響による内部留保の取崩し・分配金水準の安定化

（注）上記の内部留保の取崩しにおける方針並びに内部留保残高等の予想数値及び試算値は本資料の日付現在のものであり、今後の状況等により当該方針並びに各種予想数値及び試算値は変更される可能性があります。

内部留保残高の推移（分配金控除後）（2021年4月期（第13期）までは実績、2021年10月期（第14期）以降は予想数値又は試算値）



各用語について
Appendix

P.2

1. 2021年7月30日付で公表した住居5物件の取得（取得（予定）価格の合計：21,220百万円）と住居9物件（譲渡価格の合計：17,150百万円）の譲渡（2021年8月20日付で実行済み）による資産入替に
加え、本募集に伴う「赤坂ガーデンシティ（追加取得部分、取得予定価格21,300百万円）」の追加取得を総称して、「本取組み」といいます。本取組みにおいて取得する6物件・425億円を「新規取得
資産」といいます。 以下同じです。

2. 「本募集」とは、2021年10月18日付「新投資口発行及び投資口売出しに関するお知らせ」で公表した新投資口の発行及び第三者割当による新投資口の発行をいいます。以下同じです。

3. 「赤坂ガーデンシティ」は「赤坂GC」ということがあります。

4. 各予想数値の前提条件については、2021年6月15日付「2021年４月期 決算短信」、2021年7月30日付「2021年10月期及び2022年4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」並び
に2021年10月18日付「2022年4月期の運用状況及び分配金の予想の修正並びに2022年10月期の運用状況及び分配金の予想に関するお知らせ」をそれぞれご参照ください。なお、これらの予想は、
前提条件の変動その他の理由により変動する可能性があります。また、分配金の予想は、分配金の額を保証するものではありません。

5. 1口当たり当期純利益増加額とは、本取組みによる業績の変動の結果として、2022年4月期（第15期）及び2022年10月期（第16期）において発生が見込まれる1口当たり当期純利益の増加額及び減少
額を合計した金額をいいます。

6. 1口当たり当期純利益増加額「巡航ベース」とは、1口当たり当期純利益増加額の金額から、2023年10月期（第18期）に費用の発生が見込まれる、取得予定資産のうち「プライムメゾン中目黒」及び
「プライムメゾン板橋」に係る固定資産税及び都市計画税を差し引いた金額をもとに算出した金額をいいます。

7. 各時点における「LTV」の算定方法は、以下のとおりです。

• 2021年6月15日公表予想における2022年4月期（第15期）末時点の「LTV」は、公表日時点において2022年4月期（第15期）末まで運用資産の異動（新規資産の取得、既保有資産の譲渡等）が
なく、新たな資金の借入れ及び調達がないことを前提としていたため、2021年4月期（第13期）末時点と同水準のLTVを維持すると想定したものです。

• 2021年7月30日公表予想における2022年4月期（第15期）末時点の「LTV」については以下の算定方法により算出しています。

＝（2021年4月期（第13期）末時点の有利子負債総額（252,942百万円）－2021年10月期（第14期）に係る期限前返済額（3,000百万円）＋2022年4月期（第15期）に係る新規借入れの見込値
（10,500百万円））÷（2021年4月期（第13期）末時点の総資産額（556,569百万円）－2021年10月期（第14期）譲渡済資産の2021年4月期（第13期）末時点の敷金・保証金の合計額（83百万
円）－2021年10月期（第14期）に係る期限前返済額（3,000百万円）＋新規取得資産に係る敷金・保証金受入（見込）額（125百万円）＋2022年4月期（第15期）に係る新規借入れの見込値
（10,500百万円））

• 2021年10月18日公表予想における2022年4月期（第15期）末時点の「LTV」については以下の算定方法により算出しています。

＝（2021年4月期（第13期）末時点の有利子負債総額（252,942百万円）－2021年10月期（第14期）に係る期限前返済額（3,000百万円）＋2022年4月期（第15期）に係る新規借入れの見込値
（13,500百万円））÷（2021年4月期（第13期）末時点の総資産額（556,569百万円）－2021年4月期（第13期）の金銭の分配に係る一時差異等調整積立金取崩額（157百万円）－2021年4月期
（第13期）の金銭の分配に係る圧縮積立金取崩額（26百万円）－2021年10月期（第14期）譲渡済資産の2021年4月期（第13期）末時点の敷金・保証金の合計額（83百万円）－2021年10月期（第
14期）に係る期限前返済額（3,000百万円）－2021年10月期（第14期）の金銭の分配に係る一時差異等調整積立金取崩額（見込）（67百万円）－2021年10月期（第14期）の金銭の分配に係る圧縮
積立金取崩額（見込）（337百万円）＋2021年10月期（第14期）の金銭の分配に係る圧縮積立金積立額（見込）（1,192百万円）＋新規取得資産に係る敷金・保証金受入（見込）額（807百万円）
＋本募集における発行価額の総額の見込値（12,343百万円）＋2022年4月期（第15期）に係る新規借入れの見込値（13,500百万円）

• 2021年10月18日公表予想における2022年10月期（第16期）末時点の「LTV」は、公表日時点において取得予定資産の取得を除き、2022年10月期（第16期）末まで運用資産の異動（新規資産の取得、
既保有資産の譲渡等）がなく、また、取得予定資産の取得に係る新規借入れ及び本募集を除き、新たな資金の借入れ及び調達がないことを前提としているため、上記の2021年10月18日公表予想にお
ける2022年4月期（第15期）末時点と同水準のLTVを維持すると想定しています。

8. 上記、各期時点における「有利子負債総額」及び「総資産額」の見込値は、一定の仮定の下で算出したものであり、実際の数値と一致するとは限りません。

9. 「本募集における発行価額の総額の見込値」は、2021年9月30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算出した本資料の日付現在の見込値です。また、第三者割当
については、募集投資口数の全部について野村證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。したがって、実際の本募集における発行価額の総額と一致するとは限りませ
ん。実際の本募集における発行価額の総額が、本資料の日付現在の見込値よりも少額又は多額となった場合には、その分、実際の各期の「LTV」は上記の数値よりも高く又は低くなることがあります。

P.3

1. 2021年4月期（第13期）末時点以前の内部留保残高の算出方法は、以下のとおりです。ただし、2021年10月期（第14期）以降は本資料の日付現在終了しておらず、2021年10月期（第14期）以降の
各期における実際の業績並びに一時差異等調整積立金取崩額、圧縮積立金積立額及び圧縮積立金取崩額によっては、内部留保残高は変動する可能性があります。

• 2021年4月期（第13期）末時点以前の各期末における内部留保残高
＝一時差異等調整積立金＋圧縮積立金－当該期の金銭の分配に係る一時差異等調整積立金取崩額－当該期の金銭の分配に係る圧縮積立金取崩額＋当該期の金銭の分配に係る圧縮積立金積立額
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本資料は、2021年10月18日付「2022年4月期の運用状況及び分配金の予想の修正並びに2022年10月期の運用状況及び分配金の予想に関するお知
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て作成される英文目論見書が用いられます。その場合には英文目論見書は、発行法人から入手することができますが、これには発行法人及びその経
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本資料には、本資産運用会社が作成した図表・データ等が含まれており、また、本投資法人及び本資産運用会社の現時点での分析、判断、その他の
見解が含まれています。これらについて異なった見解が存在し、又は本投資法人及び本資産運用会社が将来その見解を変更する可能性があります。
本資料の内容に関しては、万全を期していますが、本投資法人はその内容の正確性、確実性、妥当性及び公正性を保証するものではありません。ま
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