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S T R A T E G Y

成長戦略

DPUの向上

NAVの向上

トータルリターンの向上

= NOIの成長・売却益の還元

= 資産価値の成長

外部成長

内部成長

成長サイクルの拡大をサポート
：物件取得 / M&A

都市部不動産の運用で
キャッシュフローを向上

売却益を原則全額還元
売却資金活用：物件取得 / 自己投資口取得

売却益還元/
売却資金活用

「内部成長」・「売却益還元」をドライバーにした成長サイクル

比較

NAVディスカウント率（レバレッジ考慮後） vs  取得パイプラインの含み益率
インプライド・キャップレート  vs  取得パイプラインのNOI利回り
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109,300

2,306
2,780

2,270

2,700 116,700

45期
2024年8月期

実績
47期

2025年8月期
44期

2024年2月期

+6.8%

DPU 1口当たりNAV

実績 予想
46期

2025年2月期

成長サイクルが具現化

実績
42期

2023年2月期

実績
43期

2023年8月期

実績
44期

2024年2月期
45期

2024年8月期

実績

115,100

4/17公表比

+22.7%

過去最高値
更新中

「内部成長」・「売却益還元」によりDPUは2,700円台へ

S T R A T E G Y

4/17公表比

+2.5%

内部成長

内部成長
売却益還元

（単位：円）

DONAV

PO公表比

+40円
上方修正
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S T R A T E G Y

+ 

JMFのトータルリターン

45期のDPU
45期初の1口当たりNAV

DONAV
（年率換算）

45期末の1口当たりNAV
前期44期末の1口当たりNAV

NAV成長率
（年率換算）

インカムリターン キャピタルリターン

-1

トータルリターンは約7%の高い水準を確保

4.0% 2.8%+ = 6.8%
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S T R A T E G Y

DPU2,700円以上の継続・成長を目指す

47期
2025年8月期

予想

2,700円

（売却益除き のれん償却前）

EPU2,400円
水準を見込む

更なる上昇を目指す

〈DPU〉

内部成長

内部成長 売却益還元

売却益還元

成長イメージ

外部成長との組み合わせで
更なる押上げ - 物件を割安に取得後、更なる収益性向上や売却益の獲得

- 売却/継続保有を機動的に選択

外部成長

1.2兆円の資産規模を活かし

含み益を大きく超える

売却益を継続還元
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内部成長を実現できるポートフォリオ特性
S T R A T E G Y

オフィス

住宅

商業

契約更改・歩合による賃料収入向上
賃料ギャップの活用

賃料単価・住宅割合向上

〈JMFの都市型商業特性〉

定借中心

定期建物賃貸借契約テナント比率

92％
貸主優位の
交渉が可能

歩合賃料

歩合賃料設定契約比率

59％
インフレの影響を
直ちに享受可能

短期契約

平均賃貸借残存期間

2.9年
賃上げの
機会が多い

大阪圏・その他の賃料ギャップ

-6.2％

2年超運用する物件の2年間の賃料単価増加率

+3.1％
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43期
2023年8月期

45期
2024年8月期

46期
2025年2月期
（予想）

44期
2024年2月期

47期
2025年8月期
（予想）

（単位：百万円）

〈ポートフォリオの賃料・賃貸NOI総額〉

22,000

26,000

30,000

34,000

38,000 計12.3億円/年

増資による取得4物件

既存ポートフォリオ

S T R A T E G Y

内部成長：賃料・NOI共に更なる成長

賃料総額

賃貸NOI総額

ポートフォリオ全体の
賃料成長

+34億円  10%成長
（43期 vs 47期）

業績予想に織り込まれていない
アップサイド

5.1億円/年

7.2億円/年

0

既存ポートフォリオの
NOI成長

+18億円  7%成長
（43期 vs 47期）

増資による取得4物件
+12億円 

資産入替除く内部成長

+15億円  6.7%成長

（DPU換算：86円/期）

確定＆見込み

（>>>P9）

（>>>P17）
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S T R A T E G Y

売却益還元：

 主に郊外型商業施設
 低収益の都市型商業施設

売却対象

ポートフォリオの適正化と分配金の安定化（継続：2021年３月JMF発足時～）
分配金向上（追加：2024年～）

 買主ニーズ（他用途へ転用、事業用途）
により、十分な売却益を獲得

 資産入替によりDPU・ NAVが向上

売却対象

1 2
<資産入替戦略>

ポートフォリオの分散、収益性向上、売却益獲得
含み益以上の売却益を獲得・還元

「イトーヨーカドー綱島店」譲渡 vs 「クロス向ヶ丘」取得

売却損は他の売却益で相殺
獲得売却損益 120億円（14物件）
鑑定評価額 ＋3％

獲得売却益  46億円
鑑定評価額  ＋75％
NAVの向上  ＋78円

46期以降に確保済売却益 34億円 25億円 14億円

46期
2025年2月期

47期
2025年8月期

48期
2026年2月期

複数の売却候補案件が進捗中：今後も追加売却益の獲得・還元を目指す

含み益を大きく超える売却益を獲得し、原則全額還元を目指す
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取得利回り

S T R A T E G Y

インプライド・キャップレートを
上回る水準

取得目線

物件取得：インプライド・キャップレートを上回る物件の積上げ

取得パイプライン

約300億円

将来的なトータルリターンの向上が見込める方法を選択

LTV40%まで

約350億円

資産入替

借入

公募増資
PO 前提条件

平均償却後NOI利回りがポートフォリオ平均以上
増資及び物件取得によりNAVが増加
増資によりDPU・NAV双方が向上

NAV

トータルリターン

具体的に譲渡交渉が進んでいる案件

約500億円

LTV45%まで

約1,700億円

取得余力
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S T R A T E G Y

物件名 用途 取得（予定）価格 鑑定評価額 含み益率 NOI利回り 償却後
NOI利回り アップサイド

ユニモちはら台
（千葉県市原市）

30,000
百万円

34,200
百万円 14.0% 4.9% 4.5%

78%の
高い歩合賃料比率

増床余地

Gビル神宮前10
（東京都渋谷区）

7,020
百万円

10,100
百万円 43.9% 4.1% 3.9% マーケット賃料の上昇

JMFビル
横浜港北01
（神奈川県横浜市）

5,477
百万円

6,530
百万円 19.2% 5.1% 3.7% 複合用途の進展

JMFビル
大阪福島02
（大阪府大阪市）

14,600
百万円

16,200
百万円 11.0% 4.4% 4.0% 16.7%の

賃料ギャップ解消

取得予定資産
合計/平均

57,097
百万円

67,030
百万円 17.4% 4.7% 4.2% 総額5.1億円/年

- インプライド・キャップレートを超え、含み益率17%を超える割安な物件取得
- 取得資産全てにアップサイド余地
- 戦略的な資産入替との組み合わせによるトータルリターン（投資主価値）の向上

都市型商業

都市型商業

複合型

オフィス

公募増資
- 9/25公表POハイライト -

（2024年9月17日時点）

インプライド・キャップレート 4.3%
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2024年8月期
（45期）

4/17公表予想
 A

2024年8月期
（45期）
実績

 B

増減
（B－A）

営業収益
（うち、不動産等売却益）

40,478百万円
(684百万円)

40,836百万円
(686百万円)

+357百万円
+0.9%

営業利益
（うち、不動産等売却損）

17,409百万円
(ー)

17,798百万円
(ー)

+389百万円
+2.2%

当期純利益 15,293百万円 15,696百万円 +402百万円
+2.6%

1口当たり当期純利益：EPU1

（のれん償却前）
2,188円
(2,245円)

2,249円
(2,306円)

+61円
+2.8%

1口当たり分配金：DPU1 2,250円 2,306円 +56円
+2.5%

ROE（減価償却費・のれん償却前）2 7.2%

DONAV3 4.0%

2025年2月期
（46期）

4/17公表予想 
C

2025年2月期
（46期）
今回予想 

D

増減
（D－C）

40,700百万円
(699百万円)

45,747百万円
(3,488百万円)

+5,047百万円
+12.4%

17,597百万円
(ー)

21,747百万円
(ー)

+4,149百万円
+23.6%

15,434百万円 19,454百万円 +4,020百万円
+26.0%

2,208円
(2,265円)

2,704円
(2,760円)

+496円
+22.5%

2,266円 2,780円 +514円
+22.7%

8.3%

4.8%

2025年8月期
（47期）
今回予想

 E

45,851百万円
(2,572百万円)

21,366百万円
(ー)

18,894百万円

2,626円
(2,682円)

2,700円

8.1%

4.6%

H I G H L I G H T

2024年8月期実績及び2025年2月期、2025年8月期予想

1. A及びCに記載の数値は2024年2月末日時点の総投資口数を、Bに記載の数値は2024年8月末時点の総投資口数を、D及びEは2024年10月21日時点における各計算期間の末日における想定投資口総数を基に計算しています。
2. （FFO＋不動産等売却損益）÷出資簿価で計算しています。
3. 2025年2月期及び2025年8月期数値は、2024年8月末時点のNAVに、各期に予定している公表済の物件取得・譲渡を反映した想定値です。
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1. 受取配当金を含みます。
2. 期末の有利子負債合計額を総資産額で除した値です。
3. 期末の有利子負債における支払利息、投資法人債利息、融資関連費用、投資法人債の発行償却費、投資法人債管理費の年間費用合計額を期末の有利子負債の合計額で除した値です。
4. 2024年8月末を基準日とし、有利子負債額に基づき加重平均して算出した値です。
5. 2024年8月末日時点の数値
6. （純資産＋含み損益－分配金総額）÷発行済投資口数
7. 本投資法人のMSCI指数への組入れや本件お知らせにおける本投資法人によるMSCI社のロゴ・商標・サービスマーク並びに指数の使用は、MSCI社及びその関連会社による本投資法人へのスポンサーシップ・宣伝・販売促進を企図するものではありません。MSCI指数はMSCI社に独占権があり、MSCI社及びMSCI指数並びにそのロゴは、MSCI社及びその関連会社の商

標・サービスマークです。
8. 2023年3月1日～2024年2月末までの電力使用量を元に計算した想定値です。
9. 役員・派遣社員を除きます。

アセット デット エクイティ サステナビリティ

物件数 141 物件

資産規模 1兆2,270 億円

鑑定評価額 1兆3,731 億円

含み損益 2,067 億円

NOI利回り1 4.4 %

償却後NOI利回り1 3.5 %

有利子負債 5,536 億円

LTV 38.0
（44.2%）

%

平均デットコスト3 0.75 %

平均借入残存期間4 4.2 年

長期負債比率 99.3 %

固定金利比率 95.8 %

格付（JCR） AA

時価総額5 6,448 億円

1口当たりNAV6 116,700 円

積立金残高 57 億円

GRESBリアルエステート評価 5 Star

CDP気候変動プログラム A-

MSCI ESGレーティング7 BBB
再生可能
エネルギー導入比率8 15.0 %

環境認証取得物件比率 78.0 %

資産運用会社の
女性従業員比率9 35.9 %

（安定的）

（最高位）

（ポートフォリオ割合）

（延床面積ベース）

（総資産有利子負債比率2）

H I G H L I G H T

2024年8月期（45期）末指標

~ LTV定義の変更 ~
資産価値が反映され、適切に財務リスクを評価できる
時価LTVを今後のLTVとし、
従来の簿価LTVを総資産有利子負債比率として定義
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01 内部成長
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45期の契約更改実績

商 業
都市型商業施設での
テナント入替による
増額改定がけん引

オフィス
大阪を中心に

増額改定・入替を
継続

住 宅
テナント入替による
増額改定が
増加

増 額 48 46 115
据 置 39 114 124
減 額 10 2 2
合 計 97 162 241
固定賃料
増減率3

（増加額）

＋5.5％
（＋132百万円/期）

+3.7％
（＋84百万円/期）

＋2.6％
（＋5百万円/期）

DPUインパクト2 +31円固定賃料増加額+222百万円 / 期

第45期 期中 第45期 期末

契約更改
対象区画
512区画

増額
209区画

据置
277区画

減額 14区画

リーシング対象区画のリーシング結果1

期末空室
41区画

リースアップ
182区画

期初空室
211区画

空室減少

1. 2024年8月期（45期）中に、普通建物賃貸借契約・定期建物賃貸借契約終了により契約更改対象となる契約の区画及び2024
年8月期（45期）期初時点で空室の区画を対象としています。なお、一時使用契約は除きます。

2. 更新前の更新対象月額賃料と更新後の月額対象賃料の差額を6ヵ月換算し、2024年8月期（45期）末時点の発行済投資口数
で除して算出しています。

3. 契約更改前の月額賃料と、契約更改後の月額賃料の差額・割合です。以降同じです。
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歩合賃料設定比率の高さを背景に、「売上上昇＝歩合賃料増加」の仕組みを構築

＜歩合賃料総額の推移（商業賃料のみ）＞＜賃料全体に占める歩合賃料比率（商業賃料ベース）＞＜歩合賃料設定契約比率（商業テナント契約ベース）＞

約28億円

約25億円
商業テナントの

59％

歩合賃料
契約あり

歩合賃料
契約なし

契約更改が早期に到来するため
新たな歩合賃料契約の設定を目指す

▍ 商業テナントの約60%に歩合賃料を設定 ▍ 売上増加に伴い、歩合賃料も増加

歩合賃料発生テナントは
更なる売上増加、
歩合賃料未発生テナントは
今後新たな寄与を目指す

10.8％
（前期比+0.3%）

歩合賃料

固定賃料

43期
2023年8月期

45期
2024年8月期

46期
2025年2月期
（予想）

44期
2024年2月期

47期
2025年8月期
（予想）

+14.9%
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47期（2025年8月期）までの業績に寄与する主な内部成長取組み

京都ファミリー
（京都府京都市）

テナント入替による効果

川崎ルフロン
（神奈川県川崎市）

既存テナントとの再契約交渉や付帯
収入増加等

賃料インパクト +37百万円/年

45期 61.1億円
前期比+5.2億円（＋9.3％）

鑑定評価額

賃料インパクト +73百万円/年

45期 433億円
前期比+20億円（＋4.8％）

鑑定評価額

物件名称 取組み実績 賃料インパクト

ドーミーイン博多祇園
（福岡県福岡市）

賃料改定協議により、賃料増額を実現 非開示

JMFビル笹塚01
（東京都渋谷区）

前テナントの退去後、一部区画について
ほぼダウンタイムなくリースアップ +20百万円/年

JMFビル渋谷02
（東京都渋谷区）

既存テナントとの契約更改時における
賃料増額等 +56百万円/年

Gビル御堂筋02
（大阪府大阪市）

前期に実現した
固定賃料増額率+40.4%に
新たに導入した歩合賃料が貢献
（46期には月額賃料が更に+46.8%増加）

43期 vs 45期増加率

+54.8％

都市型商業
東京都心のハイストリート商業物件に
おいて、賃料改定に向け協議中
増額幅の更なる向上を図る

増加率

+25.6%

リースアップ

契 約 更 改

歩 合 賃 料

契 約 更 改

テナント入替

契 約 更 改

テナント入替 44期からの段階的な大型区画のテナント
入替等によるリニューアル効果

賃料インパクト +34百万円/年

鑑定評価額

あびこ
ショッピングプラザ
（千葉県我孫子市）

129億円   133億円   134億円
43期     44期  45期 

43期比+5億円（＋3.9％）

契 約 更 改
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物件名称 取組実績 賃料インパクト見込み

ツイン21
（大阪府大阪市）

テナント入替や契約更改時の賃料増額による効果 +299百万円/年

JMFビル川崎01
（神奈川県川崎市）

空室区画のリースアップ +112百万円/年

Gビル心斎橋03 B館
（大阪府大阪市）

既存テナントの段階賃料の寄与 +26百万円/年

JMFビル銀座中央通り01
（東京都中央区）

既存テナントの段階賃料の寄与 +12百万円/年

mozoワンダーシティ
（愛知県名古屋市）

2025年3月以降の大規模リニューアルによるテナント入
替の実施を通じ、大幅なNOI向上見込み
リニューアルに伴う約2億円の投資に対してROI43.4％と
高い投資効率を見込む

（NOIインパクト）

+92百万円/年

48期（2026年2月期）以降の業績への寄与が期待できる主な内部成長施策

既存ポートフォリオのうち、現時点で契約締結済もしくは見込まれている、     第48期以降のアップサイド＋7.2億円/年

リニューアル

リースアップ

段 階 賃 料

段 階 賃 料

テナント入替
契 約 更 改 47期（2025年8月期）までの

業績に寄与する取組み

左記以外のフロアでの
リースアップ

+43百万円/年

テナント入替による効果

+11百万円/年

〈主な内部成長施策〉
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2026年度
(49期・50期)

2027年度
(51期・52期)

2028年度
(53期・54期)

2029年度
(55期・56期)

2030年度
(57期・58期)

2031年度
(59期・60期)

大型テナントの
賃貸借契約満了等

長期契約の
賃料改定期到来

SC・モール型の
リニューアル・

テナント入替計画

▍ ラウンドワン町田店

▍ ラウンドワンスタジアム
板橋店

▍ ラウンドワンスタジアム
川崎大師店

▍ ラウンドワンスタジアム
千日前店（底地）

▍ mozoワンダーシティ

▍ Gビル心斎橋02

▍ イトーヨーカドー八柱店

▍ MrMax長崎店

▍ アーバンテラス神宮前

▍ m-シティ柏

▍ DFS Tギャラリア沖縄

▍ JMFビル御堂筋01

▍ アリオ鳳

▍ ライフ下寺店（底地）

▍ Gビル心斎橋03(A館)▍ Gビル心斎橋03(B館)

▍ Gビル心斎橋05

▍ Gビル天神西通り02

▍ Gビル表参道02

▍ JMFビル天神西通り01

▍ JMFビル渋谷02

▍ あびこショッピングプラザ ▍ MARINE & WALK 
YOKOHAMA

▍ かみしんプラザ

▍ m-シティ豊中

▍ ライフ太平寺店（底地）

▍ JMFビル渋谷01

▍ 川崎ルフロン

▍ Gビル秋葉原01

▍ Gビル那覇新都心01

▍ ジャイル

▍ mozoワンダーシティ▍ かみしんプラザ

▍ Gビル心斎橋01

▍ ラ・ポルト青山

▍ JMFビル自由が丘01▍ Gビル心斎橋04

多様なアセットクラスで内部成長余地を有する

* 2024年8月末時点の賃貸借契約を基に作成しています。将来については、現時点で決定しているものではなく、変更の可能性があります。

今後の
内部成長機会

都市型商業
複合型
オフィス

▍ JMFビル渋谷03 ▍ JMFビル北浜01

▍ JMFビル横浜馬車道01▍ JMFビル梅田01

▍ 平均賃貸借残存期間1.1年のため、契約満了時及び入替時の賃料増額機会が豊富住宅の賃料改定

住宅
ホテル
郊外型商業

▍ JMFビル広尾01 ▍ DFS Tギャラリア沖縄▍ Gビル心斎橋03(A・B館)

▍ JMFビル銀座中央通り01

▍ Gビル心斎橋03(B館) ▍ m-シティ豊中

▍ ドーミーイン博多祇園

長期的な内部成長機会

▍ ユニモちはら台

▍ クロス向ヶ丘

▍ クロス向ヶ丘

▍ クロス向ヶ丘

▍ JMFビル大阪福島02

▍ ドーミーイン博多祇園



02 外部成長・資産入替
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外部成長・資産入替（45期（2024年8月期）決算発表までの公表）

- 譲渡資金の活用について、資本コストを比較

- インプライド・キャップレートを超え、約30%の含み益を有する
新築の都市型商業施設を取得

所在地 神奈川県川崎市 鑑定評価額 62.1億円

用途 都市型商業 含み益（率） ＋14億円（29.4％）

取得予定年月 2025年4月（47期） NOI（償却後） 245（211）百万円

取得予定価格 48億円 NOI利回り（償却後） 5.1％（4.4%）

- テナントの退去に伴い複数シナリオの中から「資産譲渡」を選択

- 築42年の物件を鑑定評価額から75%上回る価格で譲渡

資産入替による売却益の獲得・還元 内部成長による収益の増加

- 売却益46億円（1口当たり645円）

を獲得、2期に渡って全額還元予定

- 償却後利回り4.4％
（ポートフォリオ平均3.5%）で、
今後のNOI成長が期待

所在地 神奈川県横浜市 鑑定評価額 51.3億円
用途 都市型商業 含み益 ＋8億円

譲渡予定年月 ① 2025年2月（46期）
② 2025年3月（47期）

想定売却益 46億円
（46期、47期寄与）

譲渡予定価格 90億円（① 54億円(準共有持分60％) ② 36億円(準共有持分40％)）

DPU・NAVの向上に資する資産入替（1口当たりNAV78円向上）

▍クロス向ヶ丘（神奈川県川崎市）▍イトーヨーカドー綱島店（神奈川県横浜市）

譲渡物件 取得物件

＊ 含み益は、鑑定評価額－想定帳簿価額・取得予定価格、以下同じです。
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（共有持分70％）

取得先と開発段階から開発プランについて意見交換を
行い、リーシ ングにおいても安定した収益獲得のため
JMFの運用ノウハウを活かし連携

取得予定年月 2024年10月（46期）

取得予定価格 570億円
鑑定評価額 670億円
含み益（率） ＋99億円（17.4％）
NOI利回り（償却後） 4.7％（4.2％）

取得予定年月 2026年2月（48期）

取得予定価格 24億円
鑑定評価額 27億円
含み益（率） ＋2.5億円（10.2％）
NOI利回り（償却後） 4.5％（3.6％）

相対取引にて新築の複合施設を取得 内部成長余地のある4物件を割安に取得
（公募増資による取得）

▍ ユニモちはら台
（千葉県市原市）

▍ Gビル神宮前10
（東京都渋谷区）

▍ JMFビル横浜港北01
（神奈川県横浜市）

▍ JMFビル大阪福島02
（大阪府大阪市）

その他
（45期中取得・譲渡完了物件）

▍ （仮称）JMFビル沖縄国際通り01
（沖縄県那覇市）

外部成長・資産入替（45期（2024年8月期）決算発表までの公表）

譲渡物件

取得物件

物件数 住宅 8物件

取得価格 188億円

鑑定評価額 206億円

含み益（率） ＋18億円（9.7％）

物件名 イオンモール札幌苗穂
（準共有持分 20％）

譲渡日 2024年8月30日

譲渡価格 18億円

売却益 6.8億円
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公募増資による取得の概要：ユニモちはら台①

広域商圏からの集客が可能な
千葉県内最大級の商業施設の一つ
歩合賃料を多く設定しアップサイドを追求

立地
• ちはら台は、千葉県千葉市と市原市に位置する大規模ニュータウン
• 本施設至近の大学でのキャンパス拡張計画や系列大学病院の移転計画等、地域住民に加え
将来的な利用者増加が見込まれるエリア

物件ポテンシャル
• 歩合賃料設定比率が78%であり、売上増加による賃料アップサイドの享受が可能
• 2023年に、開業以来最大のリニューアル、店舗総面積の30%を超える大規模なテナント入替を実施
• 合計約1,000坪の「ユニクロ」・「GU」の隣接出店や、千葉県内最大級の売場面積を誇る「無印良
品」に加え、県内初の「ABC-MART3業態」が出店。全10スクリーン・2,099席のシネマコンプレックスも
併設し、商圏需要を満たせる千葉県内最大級の商業施設の一つ

• 屋上への太陽光パネル設置等、環境に配慮した施設。2023年に市原市とSDGs達成に向けた包括
連携協定を締結、SDGsアワードの優秀賞を受賞

所在地 千葉県市原市ちはら台西三丁目4番1 他

延床面積 70,429.19㎡ 竣工日 2007年8月

テナント数 155 稼働率 98.2%

取得予定価格 30,000百万円 鑑定評価額 34,200百万円

取得予定日 2024年10月31日

含み益率

14.0%
NOI利回り

4.9％

ハイライト

商業
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千葉市

市原市

東金市

大網白里市

茂原市

白子町
長柄町

長南町

九十九里町アリオ市原

ゆみ～る鎌取

潜在需要にも恵まれた集客力の高い都市型商業施設 インフレによるアップサイドを取り込み可能

売上増加時に歩合賃料増加

賃貸借形態

幅広い顧客層に対応できるテナント構成により施設の売上は上昇傾向

敷地内における増築計画
（2024年8月末時点）近隣徒歩圏内でのキャンパス拡張及び大学病院移転による潜在需要

（出所：帝京平成大学ウェブサイト、帝京大学ちば総合医療センターウェブサイト、
市原市プレスリリース「帝京大学ちば総合医療センターのちはら台への移転について」）

2023年リニューアル時入居テナント

（出所：PMレポートを基に本資産運用会社作成）

（百万円）
売上推移

16,649 
14,715 14,916 15,438 

18,459 18,700 

0

5,000

10,000

15,000

20,000

2019年度 2020年度 2021年度 2022年度 2023年度 2024年度
（計画）2

ﾘﾆｭｰｱﾙ

• 既存棟敷地の未消化容積率（約100%）
を活用し、別棟の開発等の増床余地あり

（件数ベース）

歩合賃料比率

78%

固定賃料比率
22%

（出所：国土地理院「地図・空中写真閲覧サービス」の空中写真をもとに、
本資産運用会社にて作成）

既存棟

増床棟（想定）

広域集客が可能な千葉県内最大級の商業施設の一つ

イオンタウンおゆみ野

アリオ蘇我

市原市・千葉市南部を中心として、
10㎞圏からの集客が可能

ユニモちはら台
もりまちちはら台モール

540 

2,340 

3,000 

0

1,000

2,000

3,000

1 2 3供用
開始時

将来
構想

 2024年4月- 2026年12月予定
帝京平成大学ちはら台キャンパスの全面リニューアル

 2027年4月
供用開始予定。
現状同キャンパスには約540人の学生が学ぶが、将来的に約3,000名の
学生数となる構想

 2029年頃
帝京平成大学ちはら台キャンパスの敷地内に系列大学病院移転
帝京大学ちば総合医療センター 23科・475床の総合病院

学生数増加の他、病院の職員・利用者による商業施設への来場が期待

（人）

現状

ちはら台キャンパスの
学生数の将来構想

（出所：日本SC協会資料及びマーケットレポート並びに各施設ウェブサイト等を基に本資産運用会社作成）

テナント数
（店舗）

周辺の競合施設とのスペック比較1

（店舗面積・テナント数・新しさ）
開業年又はリニューアル年
（年）
2023

ユニモちはら台

もりまちちはら台モール
イオンタウンおゆみ野

ゆみ～る鎌取
アリオ市原

アリオ蘇我

2000

2010

2020

0 50 100 150 200

公募増資による取得の概要：ユニモちはら台②

1. グラフのプロットの大きさは店舗面積を表しています。
2. 2024年度の売上計画値は、2024年3月から7月までの実績に、2023年8月から9月を95%換算（2023年9月まではリニューアル効果により売上が増加し

ていたことを勘案）、2023年10月から2024年2月を100%換算した値の合計を記載しています。
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立地

物件ポテンシャル
• 洗練された街並みに調和した大きなシャンデリアが特徴のラグジュアリーな結婚式場
• 「コト消費」「トキ消費」の空間としての施設の需要が高まる中、利用者こだわりの結婚式に加え、
企業パーティーやTVロケ、会議等、多様なニーズに対応可能

• 黒色の外壁と大きなガラスを前面に配置したモダンなデザインが特徴の建物であり、幅広い商業
テナントのニーズを満たすポテンシャルのある意匠

• プライム立地の優良商業アセットを割安な価格で取得

20年超の運用ノウハウを有する表参道・原宿エリアの
都市型商業施設
プライム立地の優良アセットを大幅ディスカウントで取得

• 表参道・原宿エリアは日本を代表する商業立地であり、本投資法人が20年超にわたり複数物件を
保有するエリア。文化・流行の発信地であり、希少性が高い

• 東京メトロの複数路線が利用可能な「表参道」駅徒歩3分の好立地

所在地 東京都渋谷区神宮前四丁目5番6

延床面積 2,659.55㎡ 竣工日 2012年5月

テナント数 1 稼働率 100%

取得価格 7,020百万円 鑑定評価額 10,100百万円

取得日 2024年10月9日

含み益率

43.9%
NOI利回り

4.1％

ハイライト

商業

公募増資による取得の概要： Gビル神宮前10①



25

202,800 
200,800 

1.7%

0.8%
150,000

160,000

170,000

180,000

190,000

200,000

210,000

0.0%

2.0%

4.0%

6.0%

8.0%

10.0%

2020
Q2

2020
Q4

2021
Q2

2021
Q4

2022
Q2

2022
Q4

2023
Q2

2023
Q4

2024
Q2

平均賃料（右軸） 空室率（左軸）

（円／坪）
JMFビル神宮前01

JMFビル神宮前03

アーバンテラス神宮前

Gビル
南青山03

JMFビル神宮前02

JMFビル北青山01

ラ・ポルト青山

Gビル
神宮前07

Gビル神宮前01
Gビル表参道02Gビル表参道01

ジャイルGビル
神宮前06

Cute Cube原宿

複合型
都市型商業

（出所：シービーアールイー株式会社「リテールマーケットビュー」を基に本資産運用会社作成）

表参道・原宿エリアの賃料及び空室率の推移

表参道・原宿エリアの平均賃料・空室率はコロナ禍を経て共に回復豊富な運用実績を有する表参道・原宿エリアのポートフォリオを拡充

表参道・原宿エリアの本投資法人のポートフォリオ 表参道・原宿エリアのマーケット動向

Gビル
神宮前10

0

公募増資による取得の概要： Gビル神宮前10②
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立地

• 横浜市都筑区は港北ニュータウン計画の下1994年に緑区・港北区が再編成され誕生した行政区で
あり、港北ニュータウンの中枢に位置し、横浜駅や渋谷駅へのアクセスも良好

• 港北ニュータウンの中心部「センター北」駅の真正面に位置し、駅徒歩1分の好立地
• 2024年5月に外資系製造業が「センター北」駅近くに本社を移転したほか、小規模事業所が
周辺の複合ビルに入居する事例が多く、居住者と従業者の両方をターゲットにできるエリア

物件ポテンシャル

• ニュータウンとして整備された地域に相応しく、デザイン性に富んだモダンな外観が特徴
• KJRMの意向を踏まえブリッジビークルが取得・保有していた期間における積極的なリーシングにより
生活サービステナント、クリニック、シェアオフィスを含むオフィスが多く入居する複合施設へと進化

• 地域のニーズを獲得する収益性の高い施設として運用

「住む・働く・消費する」が揃う港北ニュータウン所在の複合施設
本投資法人の運用ノウハウを活用し物件価値の向上に取組む

所在地 神奈川県横浜市都筑区中川中央一丁目30番1 他

延床面積 15,434.34㎡ 竣工日 2013年9月、
2016年3月

テナント数 41 稼働率 96.5%

取得価格 5,477百万円 鑑定評価額 6,530百万円

取得日 2024年10月9日

含み益率

19.2%
NOI利回り

5.1％

ハイライト

複合
公募増資による取得の概要： JMFビル横浜港北01①
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（出所：PMレポートを基に本資産運用会社作成）
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• 「センター北」駅より徒歩約5分の場所に、自動車
部品メーカーのBOSCHが新社屋建設、2024年5月
より稼働

• 東京・神奈川に点在していた拠点を集約し
約2,000人が勤務

ベッドタウン・ワークプレイスの両面を備える周辺環境 複合施設への転用

都筑区は昼間人口（就業・就学者）と夜間人口（定住者）双方が日常を送る行政区

あざみ野

横浜市営地下鉄ブルーライン

センター北

センター南

横浜

新横浜

日吉

横浜市営地下鉄グリーンライン

戸塚湘南台

横浜市平均
92.5%

100%以上
90%以上100%未満
90%未満

190.2%

78.7%

横浜市営地下鉄における「センター北」駅の所在

センター北駅はブルーライン・グリーンラインの
双方の利用が可能、各地へのアクセスが優れる

BOSCH本社のセンター北駅への移転

（出所：横浜市交通局ホームページ）

昼間人口
が多い
↓
ワーク
プレイス

昼間人口と夜間人口が同程度
↓

ワークプレイス兼ベッドタウン

夜間人口が多い
↓

ベッドタウン

オフィス
（シェアオフィス含む）

38%

サービス店舗等
45%

飲食店
8%

物販6%
空室3%

2018年12月時点
（大型物販店舗の退去前年末時点）

2024年8月時点

物販中心の商業施設から周辺需要を取り込める複合施設にリニューアル

稼働率の推移

テナント構成比較
（賃貸面積ベース）

（出所：「統計で見るつづき」2023年度都筑区要覧を基に本資産運用会社作成）

中山

横浜市の行政区別の昼夜間人口比率1（2020年10月時点）

KJRMの意向を踏まえ、
ブリッジビークルが取得

昼夜間人口の双方の需要が取り込める
複合施設は高稼働が可能

（出所：PMレポートを基に本資産運用会社作成）

0%

公募増資による取得の概要： JMFビル横浜港北01②

2023年 2024年

97.1%
（見込み）

1. 昼夜間人口比率とは、昼間人口÷夜間人口×100で計算しています。
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立地
• JR線大阪駅北側の大規模再開発エリア「グラングリーン大阪」の至近に所在。再開発による物件
価値の向上が期待できる立地

• 「グラングリーン大阪」は、大型新築ビルや商業施設等の建設が中心となる再開発計画であり、周辺
エリアのオフィスにおいても賃料上昇の波及余地が見込まれる

物件ポテンシャル
• 足元の稼働は堅調であり、近隣の再開発によって更に需要が増加する見込み
• 1階には高級自動車メーカーのディーラーが入居し、商業立地としての需要も高いエリア
• 商業とオフィス双方の運営ノウハウを生かし、物件ポテンシャルの向上を図る余地あり
• 通りを隔てた向かいには、「JMFビル大阪福島01」も所在しており、将来的には本物件との2物件での
一体運営も可能

• 再開発エリア至近の物件を割安に取得し、将来的なアップサイドが期待可能

大阪駅北側の再開発エリア近くに所在
する中規模オフィス
隣接する保有物件とのエリアマネジメント
により、付加価値を創出

所在地 大阪府大阪市福島区福島七丁目20番1

延床面積 23,392.56㎡ 竣工日 1995年4月

テナント数 21 稼働率 100%

取得価格 14,600百万円 鑑定評価額 16,200百万円

取得日 2024年10月9日

含み益率

11.0%
NOI利回り

4.4％ハイライト

オフィス

公募増資による取得の概要： JMFビル大阪福島02①



29
（出所：国土交通省「不動産情報ライブラリ」を基に本資産運用会社作成）

• 大阪駅北側の旧梅田貨物駅跡地の約9万1,000㎡の区画で、複数の民間事業者が参画する
再開発計画「グラングリーン大阪」（うめきた2期）が進行中

• 本再開発計画により「JMFビル大阪福島01」及び「JMFビル大阪福島02」周辺エリアの地価は
上昇傾向

• 2019年に「JMFビル大阪福島01」を取得以降、独自の
運用力により空室部分について早期の埋戻しを実施

• 契約更改時やテナント入替時に賃料ギャップを解消し、
物件のバリューアップを推進

• 大阪福島エリアで培った運用ノウハウを、賃料ギャップが
約16.7%ある「JMFビル大阪福島02」にも応用し、当該
エリアでの更なるアップサイドを目指す

JMFビル大阪福島01 及び JMFビル大阪福島02 周辺地価の推移1

JMFビル大阪福島01 年換算NOIの推移（千円）

（円/㎡）

周辺の再開発による地価上昇 「JMFビル大阪福島01」との一体運営

大阪福島エリアにおける運用ノウハウの活用

• 特定のエリアで集中的に物件を取得
• 同一エリア内の複数物件の一体運用により物件価値を向上

► エリアマネジメント

► リーシング

地価上昇エリアでの物件取得

MCUBS Midcity投資法人取得時
（2019.11）

• 社内外ネットワークを活用したリーシング活動
• 同一エリア内主要2物件の運用によりマーケットを牽引

JMFビル大阪福島02 JMFビル大阪福島01

取得時対比、
年換算NOIは約1.5倍に増加

取得時以降
大阪福島エリアの地価は、

約1.4倍に

（出所：PMレポートを基に本資産運用会社作成）

【JMFビル大阪福島01】
MCUBS Midcity投資法人取得時
（2019.11）

1,080,000

1,250,000

1,440,000
1,410,000

1,410,000

1,520,000

1,760,000

1,000,000

1,200,000

1,400,000

1,600,000

1,800,000

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
0

300,221 

232,840 

284,066 

347,514 343,214 
386,979 

311,930 

409,058 
437,772 

100,000

200,000

300,000

400,000

500,000

2019/7-
2019/12

2020/1-
2020/6

2020/7-
2021/2

2021/3-
2021/8

2021/9-
2022/2

2022/3-
2022/8

2022/9-
2023/2

2023/3-
2023/8

2023/9-
2024/2

0

公募増資による取得の概要： JMFビル大阪福島02②

1. 標準地番号「大阪福島5-4」における公示地価の推移を記載しています。



03 財務・サステナビリティ
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1. LTV：期末の有利子負債合計額を総資産額に含み損益を加算した値で除した値です。総資産有利子負債比率：期末の有利子負債合計額を総資産額で除した値です。
2. 期末の有利子負債における支払利息、投資法人債利息、融資関連費用、投資法人債の発行償却費、投資法人債管理費の年間費用合計額を期末の有利子負債の合計額で除した値です。
3. 2024年8月末を基準日とし、有利子負債額に基づき加重平均して算出した値です。
4. 1年以内に返済予定の長期借入金・投資法人債も長期負債として計算をしています。

長期負債比率4

99.3％

固定金利比率

95.8％

（百万円）

コミットメントライン 750億円/年（375億円/期）

2025年 2026年 2027年 2028年 2029年 2030年 2031年 2032年 2033年 2034年

有利子負債の分散状況 （2024年8月31日時点）

格付（JCR）

AA （安定的）

LTV1

LTV：38.0％
総資産有利子負債比率：44.2％

足元の調達環境の変化を踏まえ、変動金利借入も組み合わせた柔軟な資金調達を実行
財務指標

平均借入残存期間3

4.2年
（44期：4.2年）

平均デットコスト2

0.75％
（44期：0.73％）

7,000 9,500
5,000 8,000

3,000 2,000 3,500 4,000
8,500

28,350

31,975 29,000

22,850
28,000

25,850 33,850
32,300 27,250 32,970 34,750

33,250
36,400

26,150

16,500 19,100

6,000
13,650 12,400

8,550

4,000

0

5,000

10,000

15,000

20,000

25,000

30,000

35,000

40,000

45,000

50,000

第46期
2月

第47期
8月

第48期
2月

第49期
8月

第50期
2月

第51期
8月

第52期
2月

第53期
8月

第54期
2月

第55期
8月

第56期
2月

第57期
8月

第58期
2月

第59期
8月

第60期
2月

第61期
8月

第62期
2月

第63期
8月

第64期
2月

第65期
8月

既存投資法人債 既存長期借入金 既存短期借入金
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サステナビリティへの取組み

気候変動対応

2023年6月 SBTi認定を取得
GHG排出量削減目標に向け順調に進捗

Biodiversityへの対応

（Diversity, Equity & Inclusion）

35,492 29,768 27,602 22,860
0

10,000

20,000

30,000

40,000

2020年度 2021年度 2022年度 2023年度

スコープ1+スコープ2

5 Star（最高位）

外部評価

GRESBで「5スター」
CDPで「A-」を獲得

生物多様性への取組み

2030年 （2020年対比）42％

（2020年対比）2023年度までの削減累計 35.6％

目標値
2020年比
△42%

△35.6%
（単位：t-CO2）

GRESBリアルエステイト評価 CDP気候変動プログラム

A-（リーダーシップ）

2023・2024年度に取得した外部評価

TCFD提言に基づく情報開示（定量分析）

• 2022年：「定性分析」開示
• 2024年：「定量分析」開示

2050年 100％
削減目標 「ABINC認証」の取得を検討

JBIB（一般社団法人企業と生物多様性イニシアティブ）
が開発した「ABINC認証」について、保有物件「ツイン21」
での取得に向け対応中

物件緑地内での活動（バードバスの設置）

詳細は、本投資法人のホームページ内の
サステナビリティページをご覧ください。

ツイン21



04 JMFの概要
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日本都市ファンド投資法人（JMF）の特徴

「日本都市ファンド投資法人(JMF) 」のコンセプト(理念)

日本の都市生活（住む・働く・消費する）に投資する日本最大級の総合型REIT

20年超の運用実績、約160名のプロフェッショナル01

総合型 J-REIT 1位 / 全 J-REIT中2位1.2兆円の資産規模02

インフレに強い
三大都市圏・都市型商業を中心としたポートフォリオ03

04
6,010億ドルの資産規模を有する
世界有数の投資運用会社KKRとのスポンサーシナジー

安定した財務基盤 (格付けAA) と、

業界をけん引するサステナビリティ05

投資法人 日本都市ファンド投資法人           略称：JMF

証券コード 8953

上場日 2002年３月12日

決算月 2月 / ８月（分配金支払い月 5月 / 11月）

資産運用会社 株式会社ＫＪＲマネジメント 略称：KJRM

スポンサー ＫＫＲ（76株式会社（KKR & Co. Inc.の子会社））

その他
資産運用受託

産業ファンド投資法人  略称：IIF
（産業用不動産特化型リート）
資産規模：5,048億円
（2024年9月時点。公表済み売却物件考慮後）

私募ファンド
資産規模：1,150億円（2024年9月時点）
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JMFの沿革

2002年上場以来、2度の合併を経て1.2兆円の資産規模へ

409 

6,565 

11,737 

1期 5期 10期 15期 16期 17期 20期 25期 30期 35期 36期 37期 38期 39期 40期 41期 42期 43期 44期 45期
2002年 2010年 2021年

資 産 規 模 （億円）

1,656 

1期 5期 10期 15期 16期 17期 20期 25期 30期 35期 36期 37期 38期 39期 40期 41期 42期 43期 44期 45期

100.0 99.9 99.9 99.7 99.5 99.6 99.8 99.9 99.6 99.1 99.7 99.7 99.6 99.1 98.5 99.1 99.2 99.2 99.3

2002年3月（1期）
国内３番目、日本初の商業特化型リートとして「日本リテールファンド投資法人（JRF）」上場

2010年3月（17期）
ラサール ジャパン投資法人と合併 

2021年3月（39期）
オフィス重点型リートMCUBS MidCity投資法人（旧MIDリート投資法人）と合併 
総合型リート「日本都市ファンド投資法人(JMF)」誕生

投資法人の沿革

2007年10月
  IIF 上場

2000年11月
資産運用会社設立（三菱商事・ユービーエス・リアルティ株式会社）

2015年4月
MIDリートマネジメント
（MCUBS MidCity株式会社）の株式を取得

2019年7月
MCUBS MidCity株式会社を吸収合併

2022年4月
KKRが当社全株式を取得
株式会社ＫＪＲマネジメントへ商号変更

資産運用会社の沿革

2022年10月
  私募事業開始

2,306

12,270

稼 働 率

１口当たり分配金

合併1

合併2

合併1

合併2

99.3

2024年

（円）

合併

スポンサー変更

2002年3月
  JRF上場

（%）
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JMFのポートフォリオ構成

三大都市圏及び政令指定都市の商業施設を中心とした分散投資

※ 2024年8月31日時点の取得価格（1兆2,270億円）ベース
※ カッコは物件数

東京圏
6,867億円（80） 

大阪圏
3,303億円（39） 

名古屋圏
665億円（5）

政令指定都市
その他
1,433億円（17）

2
北海道

2 宮城県

6
千葉県11

神奈川県

63
東京都

1 栃木県長野県
1

5
愛知県

4
京都府

奈良県
1

32
大阪府

3兵庫県

広島県 1

福岡県
5

長崎県
1

3 沖縄県

資産規模

1.2兆円 / 141物件

43.4%

15.7%

都市型商業
5,325億円（62）

郊外型商業
1,929億円（14）

複合型
2,187億円（24）

オフィス
2,271億円（20）

住宅
432億円（19）

その他
124億円（2）

17.8%

18.5%

3.5%
1.0%

三大都市圏
88％

56.0%

26.9%

5.4%

11.7%

43.9%

14.3%

17.5%

19.3%

4.1% 1.0%

取得予定物件及び私募リート等を含む

商業施設
比率

58.2%

（資産規模 1兆2,978億円ベース）
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1.   年換算NOIには、匿名組合出資配当及び受取配当金等は含みません。
2. 名古屋ルーセントタワーに係る匿名組合出資持分を含む。
3. 私募リートを含む。
4. 名古屋ルーセントタワー及び私募リートを含む取得価格合計は1兆2,440億円。

用途（物件数） 取得価格 鑑定評価額 含み損益 年換算NOI1 NOI利回り

稼働率
2024年
2月期末
（44期）

2024年8月期末（45期） 2025年
2月期末

（46期）予想

2025年
8月期末

（47期）予想期初予想 実績

都市型商業（62） 5,325億円 6,382億円 1,400億円 253億円 4.8％
99.8% 99.9% 99.9% 98.7% 99.9%

郊外型商業（14） 1,929億円 1,893億円 319億円 96億円 5.0％

複合型（24） 2,187億円 2,508億円 256億円
166億円 3.7％ 97.5% 95.4% 96.8% 96.7% 96.6%

オフィス（20） 2,271億円
(2,357億円2) 2,340億円 48億円

住宅（19） 431億円
(515億円3) 481億円 40億円 15億円 3.7％ 93.3% 92.7% 94.7% 96.5% 96.5%

ホテル（2） 124億円 125億円 3億円 6億円 5.1％ 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0%

計（141） 1兆2,270億円 1兆3,731億円 2,067億円 539億円 4.4％ 99.3% 99.0% 99.3% 98.3% 99.3%

前期比 計（+8） +170億円 +286億円 +117億円 +4億円 -0.0ポイント

JMFのポートフォリオ・アウトルック
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JMFの投資対象

商業施設 複合施設

オフィス

住宅他

商業施設を中心に複合施設・オフィス・住宅等へ分散投資
＜主な投資ターゲット＞

❚ 投資対象
• 都市部に立地する複合施設

❚ 投資対象
• 都市中心、都市近郊部オフィス

❚ 投資対象
• ハイストリート商業施設
• 都市部商業施設
• 住宅地駅前商業施設

❚ JMFのターゲット
• 繁華性や商圏人口等の商業
成立性が高い物件に投資

• 歩合賃料によりインフレ局面での
アップサイド余地がある物件に投資

❚ JMFのターゲット
• 商業施設運営ノウハウを活かした
テナントミックス

• 用途を最有効使用するため
既存物件をコンバージョン

❚ JMFのターゲット
• 主に東京と大阪で分散投資
• 新規に開発されるSクラスと競合
しない中規模、Bクラス物件に投資

❚ 投資対象
• 人口密集地、都心へのアクセ
ス良好な立地の賃貸住宅

• 都市部に立地するホテル

❚ JMFのターゲット
• 新築・築浅のシングル・DINKS向け
住宅を中心に取得

• 住宅に投資する私募リートへの出資

ジャイル
（東京：表参道）

Gビル御堂筋02
（大阪：御堂筋）

mozoワンダーシティ（名古屋）

チア―ズ銀座
（東京：銀座）

マチノマ大森（東京）

商業×住宅
JMFビル広尾01

商業×ホテル
JMFビル渋谷01

商業×オフィス
ツイン21

オフィス×住宅
JMFビル市ヶ谷01

JMFビル日本橋浜町01（東京）

JMFレジデンス学芸大学（東京）

住宅地駅前商業施設
JMFビル肥後橋01（大阪）

DFS T ギャラリア沖縄（沖縄）

MARINE & WALK YOKOHAMA（横浜）

都市部商業施設ハイストリート商業施設
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JMFの強み

物件運用力と取得力により用途の垣根を越えたポートフォリオを構築

内部成長の

物件
運用力

物件
取得力

独自ネットワーク 新たな手法の開拓

総合型に転換したことで
より一層取得手法が拡大

賃貸ニーズに合わせて用途を
最有効使用し

収益性及び資産価値を向上

用途の最有効使用力 エリアマネジメント力

同一エリア内の保有資産を
相互に連携させ

収益性及び資産価値を向上

•  1兆円を超える資産規模を活かした運用力
•  20年超の運用ノウハウ
•  大型マルチなど多様なタイプへの対応力
•  商業、オフィスの1,500超テナントとのリレーション

α 外部成長の •業界トップレベルの情報獲得力
• JMF 独自の取得手法（私募リート投資、M&A等）
• カーブアウトなどKKRとのシナジー

α

商業 複合

収益性
向上

上場以来スポンサーに頼らない
独自の情報ネットワークを構築

M＆A
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JMFの物件運用力と取得力

▼ 独自の取得手法 ▼ 具体的なアプローチ

1 相互売買 ‒相互の戦略上の利害に合致する資産を交換

2 デベロッパーとの取組み ‒開発物件の出口資産を取得

3 テナントとの協業 ‒ テナントのニーズをくみ取り、テナント資産を取得

4 私募リート投資関連 ‒投資クライテリアに合致する私募リートの投資口を取得
‒私募リートのスポンサー開発物件を取得

5 メザニン投資 ‒ メザニンローン債権投資目的で組成されたファンドへの出資
‒ メザニンローンでのレンダーネットワークを活用し物件を取得

6 M&A ‒ J-REITとの合併

7 スポンサーサポート ‒大規模ディールにスポンサーと共同参加し、
投資クライテリアに合致する物件を取得

8 再開発組合への参画 ‒大規模再開発事業に参加組合員として参画
‒再開発後に開発物件を取得

❚ 物件運用力 ❚ 物件取得力
▼ 独自の運用手法 ▼ 具体的なアプローチ
用途の最有効使用

1 契約内容の見直し ‒契約条件の変更（賃料増額、定借契約への変更等）
‒歩合賃料やステップアップ賃料の導入

2 テナント入替 ‒賃料ギャップの解消
‒契約条件の改善

3 大規模リニューアル ‒施設の鮮度を維持し、価値向上

4 コンバージョン ‒複合施設へのコンバージョン

5 建替え ‒一時的にオフバランスし建替え後買い戻す
‒投資法人自らオンブックでの建替え

エリアマネジメント

物件間のテナント誘致 ‒ テナント出店ニーズを汲み取り他物件を紹介

DX ‒ CDP（統合データ基盤）構築

サステナビリティ ‒ グリーンリースの導入
‒ 環境、社会、従業員満足度への貢献
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テナント入替

JMFの物件運用力事例

用途の最有効使用

旧コリーヌ館 B館フロア 業種（BEFORE）
9F 飲食（ダイニングバー）

8F 飲食（居酒屋）

7F 飲食（ダーツバー）

6F 飲食（居酒屋）

5F 飲食（居酒屋）

4F 飲食（居酒屋）

3F 飲食（居酒屋）

1F - 2F 物販

大規模リニューアル 複合施設へのコンバージョン 建替え

 JMFビル肥後橋01（大阪府大阪市）
2023年7月末退去4フロアを館内増床及び新規
テナント誘致によりほぼダウンタイムなく埋戻し完了

• 2021年旧テナントが民事
再生手続開始し退去

• 後継テナントとして星野リ
ゾートグループのブランド
「OMO」シリーズへ

• コロナ禍を経て、稼働も上
がり歩合賃料が増加

• コロナ禍の消費行動の変化を捉え、新しい食物
販ゾーンを構築

• 地元の大学との産学連携やサステナブルをテーマ
にした店舗を設置

• 売上・客数共に計画段階の想定を上回り、好
調に推移

食物販ゾーン
「mozoフードマルシェ」

 mozoワンダーシティ（愛知県名古屋市）
鮮度を維持するため定期的に大規模リニューアルを
実施

2022年のリニューアル事例

総支出額

620百万円

NOI増加額/年

54百万円

投資効果

8.8％

サステナブルを切り口にした
ポップアップストア

 JMFビル天神西通り01（福岡県福岡市）
• 天神ビッグバンによる周辺再開発の流れ
• 2022年9月、築古のビルを取り壊さず活かしなが
ら複合化を想定した外壁工事を実施

• 飲食テナント退去後、コワーキングスペースやサービ
ステナントを誘致

業種（AFTER）
コワーキングスペース

飲食（居酒屋）

飲食（ダーツバー）

エステサロン

飲食（居酒屋）

エステサロン

医療クリニック

物販

 JMFビル自由が丘01（東京都目黒区）
• 2015年、築30年を経過していたB館を投資法人
として初めてのオンブックで建替えを決定

• 主要構造部を耐火木造にすることで、先進性の
ある建物となりリーシングへの優位性と環境負荷
軽減を実現

• 2020年、テナントが退去するも、建替え時に分
割貸しが可能な設計としていたことで早期に後継
テナント誘致を実現

固定賃料
増加率

＋22％

フロア テナント
11F 新規
10F 館内増床
9F 新規
8F 館内増床

1-7F

 OMO3東京赤坂（東京都港区）

総支出額

598百万円

NOI増加額/年

37百万円

投資効果

6.4％
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物件間のテナント誘致 DXを通じた収益拡大やエリアマネジメントへの相乗効果

※ サステナビリティの事例は、詳細編を参照ください。

DXにより保有施設運用の高度化を推進

位置情報やビーコン等を活用した
人流分析

ポイント機能を付与した
施設アプリ

売上・顧客・行動情報をまとめる
統合データ基盤構築CDP

売上増大
• 会員化による客単価アップ
• 会員売上構成比を上げることによる売上・収入アップ

• 既存商圏外からの売上増

• mozoワンダーシティ
• 京都ファミリー
• 川崎ルフロン
• あびこショッピングプラザ

～DXによる効果～

多種多様な情報をデータ化・統合し、相互に連携させ、不動産運用力を向上

• 相互送客等需要を創出（Tsunagu Pass）
• 適切な物件取得の検討の実施

• 通行量、顧客属性等把握により正確な
出店検討の実施

モバイル
オーダー導入

 京都ファミリー（京都府京都市）

• コロナ禍における住宅地近隣商業地域へのテ
ナント出店戦略をかみしんプラザにて早期に把
握し、大型区画での誘致に成功（2022年10
月オープン）

• 物件間の情報連携により、京都ファミリーへの
出店も実現（2022年6月オープン）

 かみしんプラザ（大阪府大阪市）

「無印良品」を大型区画で2物件に誘致

京都ファミリー

かみしんプラザ

オープン時の行列

共通の管理システム
から得られる

売上・賃料分析

エリアマネジメント DX

 収益拡大  顧客層・商圏拡大

 エリアマネジメント

コスト削減
• 紙媒体の広告費用やアプリ移行に伴う旧システムの廃止
• 来館客の属性、居住把握により、販管費の最適化

 リーシング

JMFの物件運用力事例

• mozoワンダーシティ
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JMFの物件取得力事例

増築部分追加取得による効果

既存棟 既存棟+
増築部分

取得価格 4,150百万円 4,852百万円
NOI利回り 7.4％ 7.8％
償却後NOI利回り 5.5％ 5.8%

• 2022年3月にJMF初の住宅単体物件を
新築で取得

• 取得時に想定したペースよりも早く成約し、
稼働率が向上

• 取得時想定の利回りを上回る

JMFレジデンス池袋一丁目
（東京都豊島区）

2023年3月
フージャースアセットマネジメン
トから取得

取得時想定 取得後
（45期）

NOI利回り 3.7％ 4.0％

償却後NOI利回り 3.1％ 3.4%

相互売買 デベロッパーとの取組み テナントとの協業 私募リート投資

 JMFビル赤坂02（東京都港区）

相互の戦略上の利害に合致する資産を
交換

 JMFレジデンス学芸大学
（東京都世田谷区）

デベロッパーが開発する物件の出口資産を
取得

 Tecc LIFE SELECT 福岡志免本店
（福岡県糟屋郡）

• テナントが建設した増築部分を2023年3月に
追加取得

• 新たに賃貸借契約を締結し契約期間の長期化
（20年以上）と収益性の向上を実現

 日神プライベートレジリート投資法人
 フージャースプライベートリート投資法人

テナントの増床ニーズをくみ取り、テナント
資産を取得

増築部分

J-REIT初、私募リートへの投資

私募リート投資の意義

1. 収益性の高い住宅エクスポージャーの獲得
配当利回り4％以上の収益性を享受

2. 住宅運営の知見の向上
マーケット情報や運用ノウハウ等を獲得

3. 外部成長力の強化
私募リートのスポンサー開発物件を取得する
可能性

相互
売買

424億円
取得価格

208億円
譲渡価格

56億円
不動産等売却益

取得時想定を上回る効果

投資額

702百万円

ROI

10.7％Gビル銀座01
Gビル新宿01
サミットストア
中野南台店

相互売買により売却益を確保

2021年ヒューリック株式会社との相互売買によって
• 優良立地のAクラスオフィスの獲得
• 十分な不動産等売却益（約55億円）を3期に
分散して確保

投資総額

83億円

配当利回り

5.0％
39期 45期

4.3％
（2024年8月末時点）
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KKRグループによるスポンサーサポート

※ 2024年10月21日時点

❚ KKRは、2006年に日本オフィスを設立して以来、アセットカテゴリーを問わず日本企業に
約180億ドルを投資

❚ これまでに日本において豊富な企業投資を実施

❚ 様々なアセットクラス（プライベート・エクイティ、不動産、インフラ等）の投資先との
グローバルなコーポレート・ネットワークを活用し、不動産のディールフローを大幅に創出

❚ M&Aや資本市場への専門知識と価値創造力を活用し、非連続的な成長機会を創出

ニューヨーク証券取引所に上場
世界4大陸25都市に拠点

6,010億ドル

2,370億ドル
● レバレッジ・クレジット
● オルタナティブ・クレジット
● ヘッジファンド
● 戦略的パートナーシップ

750億ドル 700名

クレジット＆
リキッドストラテジー

● 不動産 ● エネルギー

3,330億ドル
● プライベート・エクイティ
● インフラ
● グロース・エクイティ

プライベート・エクイティ＆
リアルアセット

運用資産

運用資産 不動産エクイティ・デットでの
運用資産

投資
プロフェッショナル

世界有数の投資会社「KKR」 日本における豊富な投資実績

コーポレート・ネットワークを活かした
成長機会の提供
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KKRグループによるスポンサーサポート

JMFレジデンス藤沢（神奈川県藤沢市）

JMF×KKR 大規模ディールへKKRと共同参加

2023年3月 取得

住宅10物件の大規模ディールへ
KKRと共同参加し、JMFの投資
クライテリアに合致する
「JMFレジデンス藤沢」を取得

＜ご参考＞ IIF×KKR CREカーブアウト案件による物件取得

❚ パイプライン情報の増加
•2021年の合併による
総合型への転換に加え、
2022年のKKRへの
スポンサー変更により
情報件数が年々増加

❚ 大規模ディールへの共同参加
• JMF単独では参加しにくいディールへKKRと共同参加することで、

JMFの投資クライテリアに合致する資産を取得

❚ KKRとのコラボレーション
•KKRとの共同提案や、事業投資先とのコラボレーション、
カーブアウトの検討

•M&Aを活用した成長機会の模索

KKRとのシナジー

KJRMが資産運用を受託している「産業ファンド投資法人」の事例

IIF 大阪茨木ロジスティクスセンターIIF 川崎港タンクターミナル（底地）

<取得持込件数>

2020年 2021年 2022年 2023年 2024年

セントラル・タンクターミナル株式会社
希少なタンクターミナル底地3物件を取得

ロジスティード株式会社
全国に保有する基幹物流施設

28物件取得

＋217％
2020年 vs 2023年

1-9月





ディスクレーマー
 本資料には、将来的な業績、計画、経営目標・戦略などが記載されている場合があります。これらの将来に関する記述は、将来の出来事や事業環境の傾向に関する現時点での仮定・前提によるものです
が、これらの仮定・前提は正しいとは限りません。実際の結果は様々な要因により大きく異なる可能性があります。

 特に断りのない場合、本資料は日本における会計方針に基づいて作成されています。
 本資料は、本投資法人の決算の分析等に関する資料であって、本投資法人の投資証券の取得その他金融商品取引契約の締結の勧誘を目的として作成されたものではありません。投資を行う際は、投
資家ご自身の判断と責任で投資なさるようお願いいたします。

 本投資法人は、価格変動を伴う不動産及びその関連資産に投資を行う公募不動産投資法人（J-REIT）であり、経済情勢、金利情勢、投資口に対する需給状況、不動産市況、運用する不動産の価
格や賃料収入の変動、災害、本投資法人の財務状態の悪化等により、投資口の市場価格が下落又は分配金の額が減少し、投資主が損失を被る場合があります。
詳しくは本投資法人の有価証券届出書（目論見書）及び有価証券報告書に記載の「投資リスク」をご覧ください。

資産運用会社 ：株式会社ＫＪＲマネジメント
（金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第403号、一般社団法人投資信託協会会員、一般社団法人日本投資顧問業協会会員、一般社団法人第二種金融商品取引業協会会員）

日本都市ファンド投資法人
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