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１ 受益権発行届出目論見書の訂正理由 

2025 年 9 月 18 日提出の有価証券届出書の記載事項のうち、発行者の指定する販売先である三菱Ｕ

ＦＪ信託銀行株式会社（銀行勘定）の状況等に関する事項を追加し、また、発行者の指定する販売先

である三菱ＵＦＪ信託銀行株式会社（銀行勘定）への販売口数が決定されたため、これに関する事項

を訂正するため、2025 年 9 月 19 日付で有価証券届出書の訂正届出書を提出しました。これに伴い、

受益権発行届出目論見書の関連事項を後記のとおり訂正します。 

 

２ 訂正事項 

 頁 

第一部 証券情報 

第１ 内国信託受益証券の募集（売出）要項  

１４ その他          ··············································· 1 

  

 

３ 訂正箇所 

 

訂正箇所は   罫で示してあります。

この届出目論見書により行う MUFG リアルティ・トークン渋谷神泉・両国森下（デジタル名義書換

方式）については、発行者である三菱ＵＦＪ信託銀行株式会社及び合同会社フォーリヤは、金融商

品取引法（昭和 23年法律第 25号。その後の改正を含みます。）第 5条により有価証券届出書を 2025

年 9 月 18 日に関東財務局長に提出し、また、同法第 7 条第 1 項により有価証券届出書の訂正届出

書を 2025 年 9月 19 日に関東財務局長に提出していますが、その届出の効力は生じていません。 

なお、その他の記載内容についても訂正されることがあります。 
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第一部【証券情報】 

第１【内国信託受益証券の募集（売出）要項】 

１４【その他】 

（前略） 

（５）引受人は、発行者が指定する販売先として、三菱ＵＦＪ信託銀行株式会社（銀行

勘定）（以下「指定先」ということがあります。）に対し、本募集の対象となる本受

益権のうち、300 口を販売する予定です。指定先の状況等については、以下のとお

りです。 

① 指定先の状況 

a. 指定先

の概要 

名称 三菱ＵＦＪ信託銀行株式会社 

本店の所在地 東京都千代田区丸の内一丁目 4番 5号 

代表者の役職及び氏

名 
取締役社長 窪田 博 

直近の有価証券報告

書等の提出日 

有価証券報告書 

事業年度 第 20 期 （自 2024 年 4 月 1 日 至

2025 年 3月 31 日） 

2025 年 6月 25 日に関東財務局長に提出 

b. 発行者

と指定先と

の間の関係 

出資関係 

発行者が保有している指

定先の株式の数 

（2025 年 9 月 19 日現在） 

－ 

指定先が保有している本

受益権の数 

（2025 年 9 月 19 日現在） 

－ 

人事関係 
委託者と指定先との間には、人事関係はあり

ません。受託者は指定先と同一の法人です。 

資金関係 
委託者と指定先との間には、資金関係はあり

ません。受託者は指定先と同一の法人です。 

技術又は取引等の関

係 

委託者と指定先との間には、技術又は取引等

の関係はありません。受託者は指定先と同一

の法人です。 

c. 指定先の選定理由 

指定先は、アセット・マネージャーの親会社

であり、アセット・マネージャーと指定先と

の関係に鑑み、本受益者と指定先及びアセッ

ト・マネージャーの利益を共通のものにする

という観点から、指定先として選定していま
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す。 

d. 販売しようとする本受益権の数 300 口 

e. 受益権の保有方針 

発行者は、指定先より、指定先が保有した本

受益権については、特段の事情がない限り、

保有を継続する意向であることを確認してい

ます。 

f. 払込みに要する資金等の状況 

発行者は、指定先が提出済みの前記有価証券

報告書等にて、貸借対照表及び連結貸借対照

表における現金及び預金を確認することによ

り、指定先が上記 300 口の払込みに要する資

金を有していると判断しています。 

g. 指定先の実態 

発行者は、指定先より、反社会的勢力等とは

一切関係ない旨の説明を受けており、指定先

が反社会的勢力等との関係を有していないも

のと判断しています。 

 

② 本受益権の譲渡制限 

指定先は、本募集に関連して、その保有することになる本受益権の売却等の制限

に関する合意をします。その内容については、後記「（６） 売却・追加発行の制限

について」をご参照ください。 

 

③ 発行条件に関する事項 

本募集における本受益権の一部を指定先に販売するものであり、指定先への販

売は本募集における発行価格にて行われるため、指定先に対して特に有利な条件

には該当しません。 

 

④ 受益権併合等の予定の有無及び内容 

該当事項はありません。 

 

⑤ その他参考になる事項 

該当事項はありません。 

 

（６）売却・追加発行の制限について 

① 本募集に関連して、指定先は、引受人との間で、引受契約締結日から 2026 年

10 月末日までの期間中、引受人の事前の書面による同意なしには、本受益権の
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譲渡等を行わない旨を合意します。引受人は上記の期間内であってもその裁量

で、当該合意の内容を一部又は全部につき解除できる権限を有します。 
（後略） 
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この届出目論見書により行うＭＵＦＧリアルティ・トークン渋谷神泉・両国森下（デジタル名義書換方式）の募集

（一般募集）については、発行者である三菱ＵＦＪ信託銀行株式会社及び合同会社フォーリヤは、金融商品取引法

（昭和23年法律第25号。その後の改正を含みます。）第5条により有価証券届出書を2025年9月18日に関東財務局長に

提出していますが、その届出の効力は生じていません。したがって、指定先への販売口数等については今後訂正が行

われます。 

なお、その他の記載内容についても訂正されることがあります。 



【提出書類】 有価証券届出書

【提出先】 関東財務局長

【提出日】 2025年9月18日

【発行者（受託者）名称】 三菱ＵＦＪ信託銀行株式会社

【代表者の役職氏名】 取締役社長　窪田 博

【本店の所在の場所】 東京都千代田区丸の内一丁目4番5号

【事務連絡者氏名】 三菱ＵＦＪ信託銀行株式会社

フロンティア事業開発部　デジタルアセット事業室

室長　一口　義仁

【電話番号】 03-3212-1211（代表）

【発行者（委託者）氏名又は名称】 合同会社フォーリヤ

【代表者の役職氏名】 代表社員　一般社団法人フォーリヤ

職務執行者　本郷　雅和

【住所又は本店の所在の場所】 東京都千代田区丸の内一丁目4番1号

東京共同会計事務所内

【事務連絡者氏名】 三菱ＵＦＪ不動産投資顧問株式会社

ファンド運用第三部　鈴木　朋宏

【電話番号】 03-4332-9951（代表）

【届出の対象とした募集有価証券の

名称】

MUFGリアルティ・トークン渋谷神泉・両国森下（デジ

タル名義書換方式）

【届出の対象とした募集有価証券の

金額】

一般募集　　　　　　　　　　　2,784,000,000円
（注）募集有価証券の金額は、発行価額の総額です。ただし、今回の募集の

方法は、引受人が発行価額にて買取引受けを行い、当該発行価額と異

なる価額（発行価格）で一般募集を行うため、一般募集における発行

価格の総額は上記の金額とは異なります。

【縦覧に供する場所】 該当事項はありません。

【表紙】
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第一部【証券情報】

第１【内国信託受益証券の募集（売出）要項】

１【内国信託受益証券の形態等】

本書に従って行われる募集（以下「本募集」といいます。）の対象となる有価証券は、信託法（平成

18年法律第108号。その後の改正を含みます。）（以下「信託法」といいます。）に従って設定される信

託の一般受益権（以下「本受益権」といいます。）（注1）です。

本受益権は金融商品取引業等に関する内閣府令（平成19年内閣府令第52号。その後の改正を含みま

す。）第1条第4項第17号に定める電子記録移転有価証券表示権利等（セキュリティ・トークン）であ

り、本受益権を表示する受益証券は発行されず、無記名式や記名式の別はありません。本受益権の受益

者（以下「本受益者」といいます。）となる者は、引受人（後記「12 引受け等の概要」をご参照くださ

い。以下同じです。）と本受益権の管理等に関する契約（以下「保護預り契約」といい、また、保護預

り契約の当事者としての引受人を指して、以下「当初取扱金融商品取引業者」といいます。）（注2）を

締結する必要があり、受益権原簿（以下に定義します。）の名義書換請求を当初取扱金融商品取引業者

に委託することとされています。本受益権に関して、発行者（合同会社フォーリヤ（以下「委託者」と

いいます。委託者の概要については、後記「第三部 受託者、委託者及び関係法人の情報　第２ 委託者

の状況」をご参照ください。）及び本信託契約（後記「第二部 信託財産情報　第１ 信託財産の状況　

１ 概況　（１）信託財産に係る法制度の概要」に定義します。以下同じです。）の信託受託者としての

三菱ＵＦＪ信託銀行株式会社（以下「受託者」といいます。）を総称していいます。以下同じです。）

の依頼により、信用格付業者から提供され、若しくは閲覧に供された信用格付又は信用格付業者から提

供され、若しくは閲覧に供される予定の信用格付はありません。
（注１）本受益権は、金融商品取引法（昭和23年法律第25号。その後の改正を含みます。）（以下「金融商品取引法」といいます。）第2条第2項

の規定により同条第1項第14号に定める信託法に規定する受益証券発行信託の受益証券とみなされる権利であり、金融商品取引法第5条第

1項及び金融商品取引法施行令（昭和40年政令第321号。その後の改正を含みます。）第2条の13第3号に定める特定有価証券であり、ま

た、特定有価証券の内容等の開示に関する内閣府令（平成5年大蔵省令第22号。その後の改正を含みます。）第1条第4号イに定める内国

信託受益証券です。

（注２）本書の日付現在、本受益者となる者との間で保護預り契約を締結する当事者は当初取扱金融商品取引業者のみですが、今後、大阪デジタ

ルエクスチェンジ株式会社（以下「ODX」といいます。）が運営するセキュリティ・トークンの認可私設取引システム（以下「START」と

いいます。）において、本受益権が取り扱われること等により、他の金融商品取引業者を介して本受益権の取引が可能となった場合にお

いては、当該他の金融商品取引業者が、保護預り契約を締結する取扱金融商品取引業者（以下「取扱金融商品取引業者」といいます。）

として追加される可能性があります。なお、本書の日付現在、本受益権のSTARTにおける取扱申請を行うかについては検討段階であり決

定していません。また、取扱承認を行うかはODXの判断であり、STARTにおける取扱申請を行ったとしても、取扱承認がなされない場合が

あります。したがって、今後本受益権がSTARTにおいて取り扱われない可能性があります。以下同じです。

本受益権に係る財産的価値の記録及び移転のために用いる技術並びに本受益権の取得及び譲渡のため

に用いるプラットフォームの詳細は以下のとおりです。

（１）本受益権に係る財産的価値の記録及び移転のために用いる技術の名称、内容及び選定理由

本受益権の発行、移転及び償還は、株式会社Progmatが開発する分散型台帳技術（以下「DLT」と

いいます。）を用いたコンピュータシステムである「Progmat」にて管理し、本受益権に係る財産

的価値の記録及び移転が「Progmat」上の帳簿への記録によって行われます。株式会社Progmatは、

三菱ＵＦＪ信託銀行株式会社を含むノード（DLTネットワークに参加する者又は参加するコンピュ

ータ等の端末のことをいいます。以下同じです。）の保有者に対して「Progmat」に係るソフトウ

ェア並びに関連する特許権及び商標権等の使用許諾を与え、本受益権の取得及び譲渡の記録のため

に用いるプラットフォームを運営します。「Progmat」上の帳簿は、「Progmat」に登録される受益

者等に係る情報とともに、本受益権に係る信託法第186条に定める受益権原簿（以下「受益権原

簿」といいます。）を構成します。「Progmat」の構成技術としては、「プライベート／コンソー

シアム型」のDLTを採用し、具体的なDLT基盤として「Corda」を採用しています。各技術の選定理

由は以下のとおりです。
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① 「プライベート／コンソーシアム型」DLTの内容及び選定理由

一般に、DLT基盤はその特性に応じて大きく2種類のものに大別されます。

1つ目は「パブリック型」と呼ばれる誰でもノードとしてのネットワーク参加が可能なDLTで

す。例として、BitcoinやEthereumのブロックチェーンが挙げられます。2つ目は「プライベート

／コンソーシアム型」と呼ばれる、単独又は許可された特定の参加者のみがノードとしてネット

ワーク運用を行うDLTです。

セキュリティ・トークンを扱うDLT基盤としては、顧客資産の流出を未然に防止するため、セキ

ュリティ確保の蓋然性が高いものを選択することが重要であり、「プライベート／コンソーシア

ム型」の持つ以下の特性は、セキュリティリスクを極小化する観点から、より望ましい技術とし

て発行者は評価しています。

（イ）ネットワークにアクセス可能な者が限定的

「パブリック型」では不特定多数の主体がネットワークにアクセスすることが可能です

が、「プライベート／コンソーシアム型」ではアクセス範囲の限定が可能です。

（ロ）トランザクションを作成しうるノードの限定・選択が可能

「パブリック型」では誰でもブロックチェーンに取り込まれるデータを作成することがで

きるため、不特定の者がネットワーク上でトランザクション（価値データを移転する記録を

いいます。以下同じです。）を作成することが可能ですが、「プライベート／コンソーシア

ム型」ではブロックチェーンに取り込まれるデータを作成することができるノードとして参

加するためにはネットワーク運営者の許可が必要なため、データの作成者が限定され、また

特定の者を選択することも可能です。

（ハ）トランザクション作成者の特定が可能

「パブリック型」では不特定多数の者がネットワーク上でトランザクションを作成するこ

とが可能であり、また、それらの者の氏名・住所等の本人情報とDLT上で公開されているアド

レスとが紐づけられていないため、特定のトランザクションを誰が作成したかを特定するこ

とは困難ですが、「プライベート／コンソーシアム型」ではブロックチェーンに取り込まれ

るデータを作成できるノードの保有者は特定されているため、誰がいつ書き込んだかを全て

追跡することが可能です。

② DLT基盤「Corda」の内容及び選定理由

「Corda」は、世界の主要な金融機関が出資して設立された「R3 LLC」（本社：米国ニューヨー

ク州、CEO：David Rutter）が開発する「プライベート／コンソーシアム型」のDLT基盤です。先

行する既存のDLTの問題点を洗い出すコンソーシアムが開発の起点となっており、ビジネス活用に

必要な様々な技術的な要素を備えていることが特徴です。「Corda」の有する以下の特徴から、

「プライベート／コンソーシアム型」DLTの中でもより望ましい基盤として発行者は評価していま

す。

（イ）取引情報のプライバシー確保が容易

データ構造上、各ノードの残高情報自体を共有する必要がなく、かつ取引データ（トラン

ザクション）毎に「知る必要のある範囲内」でのみ共有されるように設計されているため、

容易にプライバシーを確保することが可能です。
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（ロ）スケーラビリティの確保が容易

「Corda」では、全てのノードからその時点で発生した複数のトランザクションを1つのブ

ロックに集約するようなブロックチェーンとは異なり、個々の取引単位でトランザクション

が構成されるため、複数のトランザクションを並列処理することで取引処理速度の改善・高

速化を容易に実現でき、かつ、ネットワークに参加するノードの逐次的な追加も容易である

ため、トランザクション及びノードの双方について容易に増加させることができ、スケーラ

ビリティの確保が容易です。

（ハ）スマートコントラクトの柔軟な実装が可能

「Corda」では、各ノード別に独自の動作を定義できるため、各ノード独自の検証や、各ノ

ードの独自システムとの連携などを柔軟に実装することが可能であり、スマートコントラク

ト（契約条件の締結や履行がプログラムによって自動で実行される仕組みをいいます。）を

柔軟な形で実装することが可能です。

（２）本受益権の取得及び譲渡のために用いるプラットフォームの名称、内容及び選定理由

本受益権の取得及び譲渡は、株式会社Progmatが開発するセキュリティ・トークンの発行及び管

理プラットフォームである「Progmat」を利用して行います。本受益権の募集・発行に伴う権利取

得・譲渡の記録は、本受益権の販売を担う当初取扱金融商品取引業者が管理する既存のコンピュー

タシステムを通じて行い、「Progmat」と連携します。

・ プラットフォーム「Progmat」の内容及び選定理由

セキュリティ・トークンの取引を支える仕組みとして、投資家の権利が保全され、譲渡に際

しても安定的に権利を移転でき、かつそれらの処理を効率的に実現できるプラットフォームを

選択することが重要です。発行者は、以下の特徴から「Progmat」は本受益権の取得及び譲渡の

ために用いるプラットフォームとして適切であると評価しています。

（イ）法的な取引安定性を、デジタル完結で容易に担保することが可能

本信託契約において、プラットフォーム上で本受益権の譲渡が記録された場合には、譲渡

制限（注）が付されている本受益権の譲渡に係る受託者の承諾があったとみなされることと

されているため、プラットフォーム上での譲渡が法的にも有効な権利移転となり、また、か

かるプラットフォーム上での譲渡記録をもって受益権原簿の名義書換が行われるため、デジ

タル完結で第三者への対抗要件を備えることも可能です。プラットフォーム上の譲渡が必ず

しも法的な権利移転と一体ではない場合、各セキュリティ・トークンの根拠法令に応じた対

抗要件を、別途手続の上で備える必要があるため、「Progmat」はより安定的・効率的な取引

を可能とすることができるプラットフォームといえます。
（注）本受益権の譲渡に係る制限の詳細については、後記「第二部 信託財産情報　第３ 証券事務の概要　１ 名義書換の手続、取

扱場所、取次所、代理人の名称及び住所並びに手数料」をご参照ください。

（ロ）セキュリティ・トークンのセキュアな管理も包括的に取扱いが可能

「Progmat」では、セキュリティ・トークンを移転するために必要な秘密鍵等の情報を投資

家に代わって管理する「カストディアン」及び取扱金融商品取引業者（CN利用）（後記「第

二部　信託財産情報　第１ 信託財産の状況　１ 概況　（４） 信託財産の管理体制等　① 

信託財産の関係法人　（チ） 当初取扱金融商品取引業者：株式会社ＳＢＩ証券」に定義しま

す。以下同じです。）向けの機能も提供しています。当該機能では、外部インターネット接

続のない「カストディアン」及び取扱金融商品取引業者（CN利用）のサーバ環境内で秘密鍵

等の情報を複層的かつ自動的に暗号化して管理しており、そのセキュリティ対策の十分性に

ついて、外部の専門家による技術的な検証・評価を実施しています。そのため、カストディ
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業務を提供する三菱ＵＦＪ信託銀行株式会社及び取扱金融商品取引業者（CN利用）が

「Progmat」を利用することで、セキュリティ・トークンをセキュアに管理することができ、

セキュリティ・トークンの譲渡に伴う一連のプロセスを1つのプラットフォームで包括的に実

行することが可能です。なお、「Progmat」におけるノードは、受託者、カストディアンとし

ての三菱ＵＦＪ信託銀行株式会社（以下「カストディアン」といいます。）及び取扱金融商

品取引業者（CN利用）が保有します。

２【発行数】

29,000口

３【発行価額の総額】

2,784,000,000円
（注）後記「12 引受け等の概要」に記載のとおり、上記の発行価額の総額は、引受人の買取引受けによる払込金額の総額です。

４【発行価格】

100,000円
（注1）上記発行価格は、本信託（後記「第二部 信託財産情報　第１ 信託財産の状況　１ 概況　（１）信託財産に係る法制度の概要」に定

義します。以下同じです。）における純資産価額から本件不動産受益権（後記「第二部 信託財産情報　第１ 信託財産の状況　１ 概

況　（１）信託財産に係る法制度の概要」に定義します。以下同じです。）の裏付けとなる不動産（個別に又は総称して、以下「投資

対象不動産」といいます。）に係る2025年8月1日を価格時点とする不動産鑑定評価書に記載された鑑定評価額等に基づき算出された含

み損益を加味して算出された本受益権1口当たりの純資産額（以下「1口当たりNAV」ということがあります。なお、2025年9月10日現在

における信託設定日（2025年10月30日）（以下「信託設定日」といいます。）時点の1口当たりNAVの試算値は105,674円です。）を基

準とし、引受人の分析等に基づき算出しています。

（注2）発行価額（発行者が引受人より受け取る1口当たりの払込金額）は、96,000円です。

（注3）後記「12 引受け等の概要」に記載のとおり、発行価格と発行価額（引受価額）とは異なります。発行価格と発行価額との差額は、引

受人の手取金（1口当たり4,000円）となります。

５【給付の内容、時期及び場所】

（１）分配金

① 本受益者に対する配当金額、元本の一部減少金額及び残余財産の分配金額の計算方法等

本信託は、原則として各計算期日（本信託契約に従って本信託の全部が終了する日（以下「信託

終了日」といいます。）である計算期日（以下に定義します。）を除く各計算期日をいいます。）

の同月末日（当該日が営業日（銀行法（昭和56年法律第59号。その後の改正を含みます。）により

日本において銀行の休日と定められ、又は休日とすることが認められた日以外の日をいいます。以

下同じです。）でない場合は前営業日とします。）に、本受益者に対して配当を行います（かかる

信託配当が行われる日を、以下「信託配当支払日」といいます。）。配当金額は、各計算期日（信

託終了日を除きます。）までの間の受託者及び三菱ＵＦＪ不動産投資顧問株式会社（以下「アセッ

ト・マネージャー」といいます。）が別途合意する日までに、アセット・マネージャーが決定し、

受託者へ通知します。かかる通知は、対象となる信託計算期間（本信託の計算期間をいいます。以

下同じです。）の未処分利益又は未処理損失に対する信託配当の比率を通知することにより行いま

す。

「計算期日」とは、毎年5月及び11月の各1日並びに信託終了日をいいます。ただし、初回の計算

期日は2026年5月1日とします。以下同じです。

各信託配当支払日において、本信託は、原則として各信託計算期間における当期未処分利益の全

額を配当するものとします。なお、当期未処分利益の全額から当該配当金額の合計を控除した残余

利益については翌信託計算期間に係る信託配当支払日における配当の原資とすることができます。

なお、本受益権がSTARTにおいて取り扱われる場合には、本信託は、ODXの規則等に定めるSTARTに

おける一般受益権の取扱廃止事由に該当することのないよう配当を行うものとします（ただし、当

該信託計算期間において、当期未処分利益又は配当の原資が存在しない場合を除きます。）。各信

託配当支払日において、受託者は、配当受領権（本信託に定める信託配当を受領する権利をいいま
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す。以下同じです。）（最終配当受領権（本信託に定める最終回の信託配当を受領する権利をいい

ます。以下同じです。）を除きます。）に係る権利確定日（以下に定義します。）現在の本受益者

に対して、アセット・マネージャーが信託配当支払日までの間の受託者及びアセット・マネージャ

ーが別途合意した日までに決定し受託者に通知する本受益権1口当たりの信託分配単価を基準に、

本受益権の口数に応じて信託分配額を算出し、源泉所得税（地方税を含みます。）を適用される範

囲で控除した残額を分配します。かかる配当の支払手続については事務取扱要領に従うものとされ

ています。ただし、いずれの場合も、配当停止事由が発生している場合等、本借入関連契約（以下

に定義します。）に基づき信託配当が制限される場合があります。

「権利確定日」とは、本信託契約に定める権利が与えられる受益者を確定するための日をいい、

最終配当受領権を除く配当受領権に係る権利確定日は、当該配当に係る信託計算期間に属する計算

期日です。以下同じです。

また、本信託においては、アセット・マネージャーが決定した場合には、各信託配当支払日に、

一般社団法人信託協会が定める受益証券発行信託計算規則（以下「受益証券発行信託計算規則」と

いいます。）に基づき、本受益者に対し、対象となる信託計算期間における当期未処分利益を超え

る金額の分配を元本の一部減少として行うことができます（かかる元本の一部減少としての払戻し

が行われる日を、以下「元本一部払戻日」といいます。）。各元本一部払戻日において本受益者に

対する元本の一部減少としての払戻しを行う場合、受益証券発行信託計算規則第35条の2その他の

関連する条項に従って定められるべき各項目（元本の一部減少を行う場合は、当該一部減少に係る

必要な情報を含みます。）について、当該信託計算期間の最終日である計算期日までの間の受託者

及びアセット・マネージャーが別途合意する日までにアセット・マネージャーが決定し、受託者へ

通知するものとします。

上記に従って元本の一部払戻しが行われる場合、受託者は、元本一部払戻受領権（本信託の元本

額の一部減少としての分配を受領する権利をいいます。以下同じです。）に係る権利確定日である

各計算期日現在の本受益者に対して、アセット・マネージャーが元本一部払戻日までの間の受託者

及びアセット・マネージャーが別途合意した日までに決定し受託者に通知する本信託の元本の減少

額を基準に、本受益権の口数に応じて元本減少額を算出し、本受益権の元本を払い戻します。かか

る元本の一部払戻しの支払手続については事務取扱要領に従うものとされています。ただし、配当

停止事由が発生している場合等、本借入関連契約に基づき元本の一部払戻しが制限される場合があ

ります。

さらに、本信託は、信託終了日の同月末日（当該日が営業日でない場合は前営業日とします。）

に、本受益者及び精算受益者（本信託の精算受益権を有する者をいいます。以下同じです。）に対

して配当を行います（かかる最終信託配当が行われる日を、以下「最終信託配当支払日」といいま

す。）。最終の信託配当金額（以下「最終信託配当金額」といいます。）は、信託終了日までの間

の受託者及びアセット・マネージャーが別途合意する日までにアセット・マネージャーが決定し、

受託者へ通知します。かかる通知は、対象となる信託計算期間の未処分利益又は未処理損失に対す

る信託配当の比率（以下「最終信託配当比率」といいます。）を通知することにより行います。最

終信託配当支払日において、受託者は、最終配当受領権に係る権利確定日である信託終了日の開始

時点の本受益者に対して、最終信託配当比率を基にアセット・マネージャーが最終信託配当支払日

までの間に決定し受託者に通知する本受益権1口当たりの信託分配単価を基準に、その本受益権の

口数に応じて信託分配額を算出し、源泉所得税（地方税を含みます。）を適用される範囲で控除し

た残額を分配します（ただし、最終信託配当支払日時点で本信託の信託財産（以下「本信託財産」

といいます。）に残存している金額を上限とします。）。かかる配当の支払手続については事務取

扱要領に従うものとされています。また、最終信託配当支払日において、受託者は、最終配当受領

権に係る権利確定日である信託終了日の開始時点の精算受益者に対して、最終信託配当比率を基に

アセット・マネージャーが最終信託配当支払日までの間に決定し受託者に通知する精算受益権の信

託分配額から、源泉所得税（地方税を含みます。）を適用される範囲で控除した残額を分配します
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（ただし、最終信託配当支払日時点で本信託財産に残存している金額を上限とします。）。

なお、最終信託配当の詳細については、後記「第二部 信託財産情報　第１ 信託財産の状況　３ 

信託の仕組み　（１）信託の概要　④その他　（ホ）最終信託配当及び最終償還」をご参照くださ

い。

② 配当受領権及び元本一部払戻受領権の内容及び権利行使の手続

配当及び元本一部払戻しの支払手続については事務取扱要領に従うものとされています。なお、

本書の日付現在、事務取扱要領においては、以下の手続が規定されています。

（イ）配当受領権の内容及び権利行使の手続

受託者は、信託配当支払日までの間の任意の日（以下「期中配当参照日」といいます。）に、当

該期中配当参照日における、事務取扱要領に基づく受託者の事務の終了時点で「Progmat」に記録

されている情報を参照のうえ、当該時点における「Progmat」に記録されている本受益者の氏名又

は名称及び当該本受益者が保有する本受益権の数量等の情報を確認します。

受託者は、当初取扱金融商品取引業者が（i）顧客口（当初取扱金融商品取引業者が保護預り契

約に従って預託を受けた本受益権を管理する口座をいいます。以下同じです。）及び自己口（当初

取扱金融商品取引業者が自社の固有資産として保有する本受益権を管理する口座をいいます。以下

同じです。）において管理する本受益権の配当金額並びに（ii）自己口において管理する本受益権

に係る源泉徴収金額を算出し、当初取扱金融商品取引業者及び受託者が別途合意する配当金明細交

付日（以下「配当金明細交付日」といいます。）の事務取扱要領に基づく期限（以下、本段落にお

いて、「配当金明細送付期限」といいます。）までに、当初取扱金融商品取引業者に対する支払金

額等を記載した配当金明細を当初取扱金融商品取引業者に送付します。ただし、当該配当金明細を

配当金明細送付期限までに当初取扱金融商品取引業者に送付できないことが判明した場合には、受

託者は直ちに（ただし、遅くとも当該配当金明細交付日の午後4時までに）その旨及び送付予定時

刻を当初取扱金融商品取引業者に通知します。

受託者は、当初取扱金融商品取引業者に対し、信託配当支払日の午前11時までに、上記の配当金

明細に記載された当初取扱金融商品取引業者に支払うべき配当金額の合計額に相当する金銭を支払

います。

当初取扱金融商品取引業者は、信託配当支払日に、配当受領権の権利確定日時点で「Progmat」

に記録されている、当初取扱金融商品取引業者の顧客口に本受益権を預託している本受益者に対

し、保護預り契約により本受益者から付与された代理受領権に基づき、各本受益者の証券口座に、

本受益権の配当金から租税特別措置法（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。）その他適用ある法令に基づく当該配当金に係る源泉所得税（地

方税を含みます。）を控除した後の金額に相当する金銭の記録を行い、本受益権に係る配当金の支

払いである旨を通知します。

（ロ）元本一部払戻受領権の内容及び権利行使の手続

受託者は、各計算期日から当該計算期日の直後の信託配当支払日までの間の任意の日に、当該計

算期日における、事務取扱要領に基づく受託者の事務の終了時点で「Progmat」に記録されている

情報を参照のうえ、当該計算期日時点における「Progmat」に記録されている本受益者の氏名又は

名称及び当該本受益者が保有する本受益権の数量等の情報を確認します。

受託者は、当初取扱金融商品取引業者が顧客口及び自己口において管理する本受益権の元本減少

金額を算出し、当初取扱金融商品取引業者及び受託者が別途合意する元本一部払戻金明細交付日

（以下「元本一部払戻金明細交付日」といいます。）の事務取扱要領に基づく期限（以下、本段落

において、「元本一部払戻金明細送付期限」といいます。）までに、当初取扱金融商品取引業者に

対する支払金額を記載した元本一部払戻金明細を当初取扱金融商品取引業者に送付します。ただ

し、当該元本一部払戻金明細を元本一部払戻金明細送付期限までに当初取扱金融商品取引業者に送
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付できないことが判明した場合には、受託者は直ちに（ただし、遅くとも当該元本一部払戻金明細

交付日の午後4時までに）その旨及び送付予定時刻を当初取扱金融商品取引業者に通知します。

受託者は、当初取扱金融商品取引業者に対し、元本一部払戻日の午前11時までに、上記の元本一

部払戻金明細に記載された当初取扱金融商品取引業者に支払うべき元本一部払戻金額の合計額に相

当する金銭を支払います。

当初取扱金融商品取引業者は、元本一部払戻日に元本一部払戻受領権の権利確定日時点で

「Progmat」に記録されている、当初取扱金融商品取引業者の顧客口に本受益権を預託している本

受益者に対し、保護預り契約に従い、各本受益者の証券口座に、本受益権の元本一部払戻金に相当

する金銭の記録を行い、本受益権に係る元本の一部払戻しである旨を通知します。
（注）上記を含む、本書に記載の本受益権の配当及び元本の一部払戻しの手続は、当初取扱金融商品取引業者である株式会社ＳＢＩ証券

に関する手法です。本書の日付現在、本受益者となる者との間で保護預り契約を締結する当事者は当初取扱金融商品取引業者のみ

ですが、今後、STARTにおいて、本受益権が取り扱われることとなる等により、他の金融商品取引業者を介して本受益権の取引が可

能となった場合において、他の金融商品取引業者が保護預り契約を締結する取扱金融商品取引業者として追加される可能性があ

り、その場合、かかる他の金融商品取引業者については、本受益権の配当及び元本の一部払戻しの手続が異なる可能性がありま

す。以下同じです。

③ 本借入れに関する配当停止

受託者は、貸付人である株式会社SBI新生銀行（以下「レンダー」といいます。）との間で、

2025年10月28日付で金銭消費貸借契約を締結し、また、信託設定日である2025年10月30日（以下

「貸付実行日」といいます。）付で当該金銭消費貸借契約に関連する担保権の設定契約等の関連契

約（金銭消費貸借契約と併せて以下「本借入関連契約」と総称します。）を締結し、ローン受益権

の償還等のための資金の借入れ（以下「本借入れ」といいます。）を行う予定です。

本借入れに伴い、受託者は、本借入れについて期限の利益を喪失した場合、本借入関連契約にお

いて定められる財務制限条項に抵触した場合、レンダーの承諾を得て本借入れの返済時期を予定返

済期日（2030年10月30日）から最終返済期日（2032年10月30日）（いずれも、当該日が営業日では

ない場合は直前の営業日とします。）まで延長した場合等の本借入関連契約に定める一定の事由

（以下「配当停止事由」といいます。）が生じた場合には、本信託契約に係る配当の支払い及び元

本の一部払戻しを行うことができない旨を合意する方針です。ただし、受託者は、本信託が特定受

益証券発行信託の要件を満たすために利益留保割合について2.5％を超えない割合に維持する必要

がある場合、これを維持するために必要最低限の金額を上限として信託配当を実施することができ

る旨を合意する方針です。

（２）解約

本信託契約において、本受益者が本信託契約を解約する権利を有する旨の定めはなく、該当事

項はありません。なお、本受益権の運用期間中の換金並びに譲渡手続及び譲渡に係る制限の詳細

については、後記「第二部 信託財産情報　第３ 証券事務の概要　１ 名義書換の手続、取扱場

所、取次所、代理人の名称及び住所並びに手数料」をご参照ください。

（３）運用期間及び予定償還日

本書の日付現在、アセット・マネージャーは、原則として、信託計算期間としての2030年11月

期（2030年11月1日に終了する期）に本件不動産受益権の全部の売却を行う方針です。かかる売却

が実施された場合、本受益権の償還については、当該本件不動産受益権の売却後に行われること

になります。しかし、信託計算期間としての2030年11月期（2030年11月1日に終了する期）が終了

するまでの間に本受益者の利益最大化のために必要とアセット・マネージャーが判断する場合、

信託計算期間としての2030年11月期（2030年11月1日に終了する期）が終了した後、2032年10月30

日までを限度として運用期間の延長を決定する場合があります。

また、本信託の信託設定日から2年経過後以降、信託計算期間としての2030年5月期まで（2027

年10月30日から2030年5月1日）の間に、本件不動産受益権の売却価格が、前期末時点における本

件不動産受益権の簿価又は鑑定評価額のいずれか高い方を上回る場合は、アセット・マネージャ
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ーの裁量で当該信託計算期間において本件不動産受益権の全部を早期売却する場合があります

（ただし、当該売却価格による売却の結果、最終信託配当支払日における本受益権の1口当たりの

元本償還金額が本受益権の発行価格以上になると見込まれる場合に限ります。）。

６【募集の方法】

本受益権については、金融商品取引法で定められる一定数（50名）以上に対する勧誘が行われるもの

として、募集（金融商品取引法第2条第3項第1号）を行います。後記「12 引受け等の概要」に記載のと

おり、委託者及び受託者並びにアセット・マネージャーは、引受人との間で一般受益権引受契約を締結

し、引受人は発行価額（引受価額）にて本受益権の買取引受けを行い、当該発行価額と異なる価額（発

行価格）で本募集を行います。

７【申込手数料】

該当事項はありません。

８【申込単位】

1口以上1口単位

９【申込期間及び申込取扱場所】

（１）申込期間

2025年10月16日（木）から2025年10月29日（水）

（２）申込取扱場所

後記「12 引受け等の概要」に記載の引受人の本店並びに全国各支店及び営業所で申込みの取扱

いを行います。

１０【申込証拠金】

申込証拠金は、発行価格と同一の金額です。

１１【払込期日及び払込取扱場所】

（１）払込期日

2025年10月30日（木）

（２）払込取扱場所

株式会社三菱ＵＦＪ銀行　新丸の内支店

東京都千代田区丸の内1丁目4番1号

引受人の名称 住所 引受口数

株式会社ＳＢＩ証券 東京都港区六本木一丁目6番1号 29,000口

１２【引受け等の概要】

以下に記載する引受人は、発行価額（引受価額）にて本受益権の買取引受けを行い、当該発行価額と

異なる価額（発行価格）で本募集を行います。引受人は、払込期日に発行価額の総額と同額を委託者に

払い込むものとし、本募集における発行価格の総額と発行価額の総額との差額は、引受人の手取金とし

ます。委託者及び受託者は、引受人に対して引受手数料を支払いません。

（注1）委託者及び受託者並びにアセット・マネージャーは、2025年10月15日（水）（以下「引受契約締結日」といいます。）に引受人との間で

一般受益権引受契約を締結します。

（注2）上記引受人は、引受人以外の金融商品取引業者に本募集の対象となる本受益権の販売を委託することがあります。
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１３【振替機関に関する事項】

該当事項はありません。

１４【その他】

（１）申込みの方法

申込みの方法は、前記「９ 申込期間及び申込取扱場所　（１）申込期間」に記載の申込期間内

に前記「９ 申込期間及び申込取扱場所　（２）申込取扱場所」に記載の申込取扱場所へ前記「10 

申込証拠金」に記載の申込証拠金を添えて行うものとします。

（２）申込証拠金の利息、申込証拠金の振替充当

申込証拠金には利息をつけません。申込証拠金のうち発行価額（引受価額）相当額は、前記「11 

払込期日及び払込取扱場所　（１）払込期日」に記載の払込期日に本受益権払込金に振替充当しま

す。

（３）その他申込み等に関する事項

①　本受益権の申込みに当たっては、当初取扱金融商品取引業者と保護預り契約を締結する必要が

あり、本受益権の譲渡承諾依頼及び受益権原簿の名義書換請求を当初取扱金融商品取引業者に委

託することが必要です。

②　本募集に応じて本受益権を取得する者の受益権原簿への記録日（受渡期日）は、払込期日の翌

営業日（2025年10月31日（金））であり、本受益権は、2026年5月1日に終了する信託計算期間の

終了後に最初に到来する決算発表日（後記「第二部 信託財産情報　第１ 信託財産の状況　３ 

信託の仕組み　（１）信託の概要　② 信託財産の運用（管理及び処分）に関する事項　（イ）

管理及び処分の方法について　a 本件不動産受益権」に定義します。以下同じです。）の翌営業

日（以下「取引開始日」といいます。）より売却が可能となります。また、本書の日付現在、受

託者及びアセット・マネージャーは、STARTにおいて本受益権が取り扱われるよう申請すること

を検討しています（STARTにおける取扱いが開始される日（以下「ODXにおける取引開始日」とい

うことがあります。）は、本書の日付現在未定ですが、STARTにおける取扱いの申請がなされ、

取扱開始が承認された場合には、アセット・マネージャーは、アセット・マネージャーが2025年

10月31日以降に開設するウェブサイト（以下「本信託のウェブサイト」といいます。）において

その旨を公表する方針です。）。本受益権は、2026年5月1日に終了する信託計算期間の終了後に

最初に到来する決算発表日の翌営業日以降、当初取扱金融商品取引業者が直接の相手方となる方

法によって取引を行うことができますが、本受益権がSTARTにおいて取り扱われるようになった

場合には、本受益権は、ODXにおける取引開始日以降、一定の場合を除き、当該当初取扱金融商

品取引業者が直接の相手方となる取引に代わって、当初取扱金融商品取引業者による注文の取次

ぎを通じてSTARTにおいてODXの定める売買方法によって取引を行うことができることとなる見込

みです。なお、本受益権の譲渡に係る制限については、後記「第二部 信託財産情報　第３ 証券

事務の概要　１ 名義書換の手続、取扱場所、取次所、代理人の名称及び住所並びに手数料」を

ご参照ください。ただし、本書の日付現在、本受益権のSTARTにおける取扱申請を行うかについ

ては検討段階であり決定していません。また、取扱承認を行うかはODXの判断であり、STARTにお

ける取扱申請を行ったとしても、取扱承認がなされない場合があります。したがって、今後本受

益権がSTARTにおいて取り扱われない可能性があります。また、本受益権がSTARTにおいて取り扱

われるようになった後、STARTでの取扱いが廃止された場合は、各取扱金融商品取引業者が直接

の相手方となる方法によって取引を行うことができるようになる予定です。
（注1）STARTにおける取扱い開始後の当初取扱金融商品取引業者が直接の相手方となる方法による本受益権の取引の取扱いは、当初取扱

金融商品取引業者の本書の日付現在の方針であり、将来的に変更される可能性があります。以下同じです。

（注2）本書の日付現在、本受益者となる者との間で保護預り契約を締結する当事者は当初取扱金融商品取引業者のみであるため、注文

の取次ぎを行う者及び取引の相手方となる者は当初取扱金融商品取引業者のみとなりますが、今後、他の金融商品取引業者が注
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文の取次ぎを行う者又は取引の相手方となる者として追加される可能性があります。なお、本受益権がSTARTにおいて取り扱われ

るようになった場合には、STARTの取引との関係で追加される他の金融商品取引業者は、STARTの取引参加者である金融商品取引

業者に限られます。

（４）本邦以外の地域での発行

該当事項はありません。

（５）引受人は、発行者が指定する販売先として、三菱ＵＦＪ信託銀行株式会社（銀行勘定）（以下

「指定先」ということがあります。）に対し、本募集の対象となる本受益権のうち、最大で300

口を販売する予定です。

（６）売却・追加発行の制限について

①　本募集に関連して、指定先に、引受人に対し、引受契約締結日から2026年10月末日までの期間

中、引受人の事前の書面による同意なしには、本受益権の譲渡等を行わない旨を約するよう要請

する予定です。引受人は上記の期間内であってもその裁量で、当該合意の内容を一部又は全部に

つき解除できる権限を有する予定です。

②　本受益権の追加発行は行われません。

第２【内国信託社債券の募集（売出）要項】

該当事項はありません。
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第二部【信託財産情報】

第１【信託財産の状況】

１【概況】

（１）【信託財産に係る法制度の概要】

委託者、受託者及び弁護士　中島　玲史（以下「受益者代理人」といいます。）の間の引受契約

締結日付で締結される不動産管理処分信託受益権＜エムレジデンス渋谷神泉、エムレジデンス両国

森下＞信託契約（デジタル名義書換方式）（信託契約番号　No.280022698）（以下「本信託契約」

といいます。）に基づき設定される信託（以下「本信託」といいます。）の当初の信託財産は、不

動産管理処分信託の受益権（個別に又は総称して、以下「本件不動産受益権」といいます。）で

す。受託者は、本信託契約の定めに従い、信託設定日（2025年10月30日）に、本件不動産受益権を

委託者から取得します。本件不動産受益権については、本件不動産受益権に係る不動産管理処分信

託契約の受託者による確定日付のある承諾により、第三者対抗要件が具備されます。

受託者は、信託法、金融機関の信託業務の兼営等に関する法律（昭和18年法律第43号。その後の

改正を含みます。）（以下「兼営法」といいます。）、信託業法（平成16年法律第154号。その後

の改正を含みます。）（以下「信託業法」といいます。）等の各種関連法令に基づき、善管注意義

務、忠実義務、分別管理義務等をはじめとする法令上の義務に従い、信託財産の引受け（受託）を

行っています。受託者は、受益権の保有者（受益者）に対して、信託財産に属する財産のみをもっ

てその履行責任を負うこととなります。

また、本受益権は、信託法に規定する受益証券発行信託の受益権（一般受益権）であり、有価証

券として金融商品取引法の適用を受けます。金融商品取引法第2条第5項及び金融商品取引法第二条

に規定する定義に関する内閣府令（平成5年大蔵省令第14号。その後の改正を含みます。）第14条

第2項第2号ハに基づき、委託者及び受託者が本受益権の共同の発行者です。

資産の種類 内容 価格（注2） 比率（注1）

不動産管理処分信託

の受益権

本件不動産受益権

（エムレジデンス渋

谷神泉）

5,840百万円 84.9％

不動産管理処分信託

の受益権

本件不動産受益権

（エムレジデンス両

国森下）

1,035百万円 15.1％

合計 6,875百万円 100.0％

（２）【信託財産の基本的性格】

信託財産は、主として不動産管理処分信託の受益権及び金銭であり、委託者より信託設定日に以

下の資産が信託設定されます。

（注1）価格合計に対する当該資産の価格の占める割合を小数第2位を四捨五入して記載しています。

（注2）本件不動産受益権の価格については、信託受益権売買契約書に記載された信託受益権の売買代金に基づき作成される委託者の貸

借対照表に記載される想定の金額を記載しています。

（３）【信託財産の沿革】

本信託は、信託設定日に、本受益者及び精算受益者のために、信託財産である本件不動産受益権

及び金銭を管理及び処分することを目的に設定されます。
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（４）【信託財産の管理体制等】

①【信託財産の関係法人】

（イ）委託者：合同会社フォーリヤ

信託財産の信託設定を行います。また、受託者とともに、本受益権の発行者です。

委託者は、本受益権、精算受益権及びローン受益権の当初受益者であり、本受益権及び精算

受益権の譲渡によって本受益権及び精算受益権の当初受益者の地位が譲受人である本受益者及

び精算受益者に承継されることにより、本信託契約に規定される当該当初受益者の受託者に対

する指図権は受益者代理人及び精算受益者に承継されます。ただし、本受益権及び精算受益権

の譲渡により委託者の地位は承継されません。なお、本信託においては、委託者が解散する等

により消滅する場合であっても、本信託の運営に支障を生じないこととするための仕組みとし

て、委託者は本信託財産の管理又は処分に関する指図権を有しておらず、また、本信託契約に

規定される当初受益者の受託者に対する指図権は本受益権及び精算受益権の譲渡後は受益者代

理人及び精算受益者が有することとされています。

（ロ）受託者：三菱ＵＦＪ信託銀行株式会社

信託財産の管理及び処分並びに本受益者、精算受益者及びローン受益者の管理を行います。

また、委託者とともに、本受益権の発行者です。

受託者は、本信託契約の定めに従い、信託事務の一部をアセット・マネージャー、日本マス

タートラスト信託銀行株式会社、当初取扱金融商品取引業者、アビームコンサルティング株式

会社及び株式会社東京共同会計事務所へ委託します。また、信託業法第22条第3項各号に掲げ

る業務のほか、信託業務の一部を第三者に委託することができます。

（ハ）受益者代理人：弁護士　中島　玲史

受益者代理人は、全ての本受益者のために当該本受益者の権利（信託法第92条に規定する権

利並びに配当受領権、元本一部払戻受領権及び償還金受領権（本信託に定める償還金を受領す

る権利をいいます。以下同じです。）を除きます。）に関する一切の裁判上又は裁判外の行為

をする権限を有します。

また、本信託契約に関する本受益者の行為（信託法第92条に規定する権利並びに配当受領

権、元本一部払戻受領権及び償還金受領権の行使を除きます。）、又は、本受益者を相手方と

する委託者若しくは受託者の行為については、受益者代理人がこれを行い又は受益者代理人を

相手方として行うものとします。

（ニ）アセット・マネージャー：三菱ＵＦＪ不動産投資顧問株式会社

受託者との間で、引受契約締結日付でアセット・マネジメント業務委託契約を締結します。

当該アセット・マネジメント業務委託契約は、信託設定日に本信託が設定されることを停止条

件として効力が生じるものとされています。

アセット・マネージャーは、受託者から委託を受けて、本件不動産受益権（本件不動産受益

権に係る不動産管理処分信託契約が終了した場合には、投資対象不動産）の処分、運営及び管

理等並びに金銭の取得、処分及び管理等に関する業務を行います。なお、精算受益者となる三

菱ＵＦＪ信託銀行株式会社（銀行勘定）はアセット・マネージャーの親会社です。

（ホ）精算受益者：三菱ＵＦＪ信託銀行株式会社（銀行勘定）

本信託の精算受益権を保有する受益者として、権利の行使及び義務の履行を行います。精算

受益者の有する権利及び義務その他の本信託の精算受益権の詳細は、後記「３ 信託の仕組み　

（１）信託の概要　④ その他」をご参照ください。
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（ヘ）ローン受益者：合同会社フォーリヤ

本信託のローン受益権を有する受益者として、レンダーから行われるローン受益権の償還等

のための資金の融資の実行日において、当該融資による借入金の実行代わり金をもって、元本

全額の償還を受けます。

本信託のローン受益権の詳細は、後記「３ 信託の仕組み　（１）信託の概要　④ その他　

(ロ）ローン受益権」をご参照ください。

（ト）引受人：株式会社ＳＢＩ証券

委託者及び受託者並びにアセット・マネージャーとの間で引受契約締結日付で一般受益権引

受契約を締結し、本受益権の買取引受けを行います。

（チ）当初取扱金融商品取引業者：株式会社ＳＢＩ証券

当初取扱金融商品取引業者は、受託者との間で締結した2025年2月10日付受益権の取扱事務

に関する基本契約に基づき、引受契約締結日付で受益権の取扱事務に関する個別契約（保護預

り・自己口分）を締結します。

取扱金融商品取引業者が「Progmat」のCN機能（セキュリティ・トークンの移転実行、権利

者情報及び秘密鍵の管理を行うノードに関する機能をいいます。以下同じです。）を利用する

場合、当該取扱金融商品取引業者を以下「取扱金融商品取引業者（CN利用）」ということがあ

り、「Progmat」のCN機能を利用しない場合、当該取扱金融商品取引業者を以下「取扱金融商

品取引業者（CN未利用）」ということがあります。

なお、株式会社ＳＢＩ証券は、取扱金融商品取引業者（CN未利用）です。

（リ）カストディアン：三菱ＵＦＪ信託銀行株式会社

カストディアンは、（i）当初取扱金融商品取引業者との間で締結した2023年10月20日付業

務委託基本契約（保護預り・自己口分）（その後の変更も含み、以下「業務委託基本契約（保

護預り・自己口分）」といいます。）に基づき、当初取扱金融商品取引業者との間で、引受契

約締結日付で業務委託個別契約（保護預り・自己口分）（以下「業務委託個別契約（保護預

り・自己口分）」といい、業務委託基本契約（保護預り・自己口分）と業務委託個別契約（保

護預り・自己口分）を併せて、以下「業務委託契約（保護預り・自己口分）と総称します。）

を締結するとともに、（ii）委託者及び当初取扱金融商品取引業者との間で、引受契約締結日

付で業務委託契約（当初受益者分）（業務委託契約（保護預り・自己口分）と併せて以下「業

務委託契約（秘密鍵管理・原簿書換請求代理事務）」と総称します。）を締結し、本受益権に

係る秘密鍵管理・原簿書換請求代理事務を行います。
（注）今後、STARTにおいて、本受益権が取り扱われることとなる等により、他の金融商品取引業者を介して本受益権の取引が可能

となった場合において、他の「Progmat」のCN機能を利用しない金融商品取引業者が保護預り契約を締結する取扱金融商品取

引業者（CN未利用）として追加される可能性があり、その場合には、当該他の金融商品取引業者（CN未利用）とカストディア

ンとの間で業務委託契約（保護預り・自己口分）を締結することを予定しています。

（ヌ）不動産信託受託者：三菱ＵＦＪ信託銀行株式会社

本信託財産である本件不動産受益権に係る不動産管理処分信託の受託者として、不動産管理

処分信託の信託財産たる不動産等（投資対象不動産等）の管理及び処分を行います。

（ル）レンダー：株式会社SBI新生銀行

本信託に対する貸付人として、受託者に対し、ローン受益権の償還等のための資金の融資を

行います。本借入れについては、レンダーとの間で交渉を行っていますが、本書の日付現在、

金銭消費貸借契約は締結されていません。したがって、実際に本借入れが行われることが保証

されているものではなく、実際の借入金額等も変更されることがあります。
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（ヲ）プラットフォーム提供者：株式会社Progmat

株式会社Progmatは、本受益権の取得及び譲渡のために用いるプラットフォームである

「Progmat」を運営します。

②【信託財産の運用（管理及び処分）に関する基本的態度】

本信託は、本受益権への投資を通じて、投資者に少数の不動産を信託財産とした本件不動産受益

権への投資機会を提供することを目的としています。本件不動産受益権の詳細については、後記

「２ 信託財産を構成する資産の概要　（２）信託財産を構成する資産の内容　① 本件不動産受益

権」をご参照ください。

受託者は、アセット・マネージャーとの間でアセット・マネジメント業務委託契約を締結し、ア

セット・マネージャーに、本件不動産受益権の処分、運営及び管理等並びに金銭の取得、処分及び

管理等に関する業務を委託します。

精算受益者及び受益者代理人は、アセット・マネジメント業務委託契約に基づいて必要とされる

受託者の意思決定について、受託者に対し、随時指図を行うものとし、受託者は、受託者の判断を

要する事項を除き、当該指図のみに基づいてアセット・マネジメント業務委託契約に基づく行為を

行うものとします。また、精算受益者及び受益者代理人は、受託者から必要な指図を行うよう要請

があった場合には、これに速やかに応じるものとします。ただし、精算受益者となる三菱ＵＦＪ信

託銀行株式会社（銀行勘定）は、アセット・マネージャーの親会社であるため、アセット・マネジ

メント業務委託契約に基づいて必要とされる受託者の意思決定が、アセット・マネージャーが受託

者の利益に相反する内容の行為を行うことに対する同意に関するものである場合や、アセット・マ

ネージャーの選解任等一定の事項についてアセット・マネージャーと精算受益者の間に特別の利害

が存在すると認められる場合には、精算受益者の受託者に対する指図等は認められず、受託者は受

益者代理人の指図等のみに従い行動するものとします。精算受益者の潜在的利益相反リスクについ

ては、後記「第二部 信託財産情報　第１ 信託財産の状況　５ 投資リスク　（１）リスク要因　

④ 仕組みに関するリスク　(ニ) その他の仕組みに関するリスク」をご参照ください。

受託者は、アセット・マネージャーによる決定に基づき、本件不動産受益権に係る不動産信託の

受益者として、本信託財産から本件不動産受益権に係る不動産信託に対する金銭の追加信託を行う

ことがあります。

受託者は、受益者の保護に支障が生じることがないものとして金融機関の信託業務の兼営等に関

する法律施行規則（昭和57年大蔵省令第16号。その後の改正を含みます。）（以下「兼営法施行規

則」といいます。）第23条第3項に定める場合に該当するときは、特段の事情がない限り、本信託

財産に属する金銭を受託者の銀行勘定で預かります。この場合、受託者は、受託者の普通預金利率

により生じた利子を本信託財産に帰属させるものとします。なお、受託者が信託財産として新たに

不動産管理処分信託の受益権を購入することはありません。

受託者は、本信託の本旨に従い、善良な管理者の注意をもって信託事務を処理します。
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③【信託財産の管理体制】

（イ）受託者における管理体制について

本信託財産は、信託法によって、受託者の固有財産や、受託者が受託する他の信託の信託財

産とは分別して管理することが義務付けられています。

受託者の信託財産の管理体制及び信託財産に関するリスク管理体制は、以下のとおりです。

また、定期的に外部監査を実施します。なお、受託者の統治に関する事項については、後記

「第三部 受託者、委託者及び関係法人の情報　第１ 受託者の状況　１ 受託者の概況　

（２）受託者の機構」をご参照ください。

a 信託財産管理に係る重要事項、適正な管理体制の整備・確立に向けた方針等の決定

経営会議等では、「経営会議規則」等の社則等に基づき、「信託財産管理に係る管理および

信託財産運用管理に関する規則」等を制定し、本信託財産の運用管理に係る重要事項や適正な

管理体制の整備・確立に向けた方針等を定めます。

b 信託財産の管理

フロンティア事業開発部は、本信託契約、「信託財産管理に係る管理および信託財産運用管

理に関する規則」その他の社則等に基づき本信託財産を管理します。

本信託財産の管理の一部業務については、事務委任先である日本マスタートラスト信託銀行

株式会社に委託する方法によって行い、インベスターサービス事業部は、事務委任先の管理を

行います（事務委任先に対する管理体制に関する事項については、後記「（ロ）事務委任先に

対する管理体制について」をご参照ください。）。

また、フロンティア事業開発部は、「信託財産管理に係る管理および信託財産運用管理に関

する規則」等に従い、管理において問題が生じた場合には、経営管理部、コンプライアンス統

括部その他の部署（以下これらの部署を個別に又は総称して「信託財産管理に係る管理部署

等」といいます。）へ報告します。フロンティア事業開発部は、信託財産管理に係る管理部署

等から指摘された問題等について、遅滞なく改善に向けた取組みを行います。

c リスクモニタリング

フロンティア事業開発部及び信託財産管理に係る管理部署等から独立した業務監査部署であ

る監査部が、フロンティア事業開発部及び信託財産管理に係る管理部署等に対し、本信託財産

について、諸法令、本信託契約及び社則等を遵守しながら、信託目的に従って最善の管理が行

われているかという観点から、法令・制度変更その他の環境変化への対応状況等の監査を実施

しています。また、監査部は、必要に応じて、監査対象部署に対し、対応内容等を取り纏めて

報告することを求めます。
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d リスク管理体制

リスク管理担当役員及び担当部署を設置し、リスク管理・運営のためリスク管理委員会等の

委員会を設置しています。受託者のリスク管理に係る組織体制は、以下のとおりです。経営会

議及び各委員会では、各リスクの状況をモニタリングするとともに、リスク管理・運営に関す

る重要事項を審議します。各リスクに係る管理・運営方針は、経営会議及び各委員会での審議

を踏まえ、取締役会が決定します。

（ロ）事務委任先に対する管理体制について

受託者のインベスターサービス事業部は、事務委任先である日本マスタートラスト信託銀行

株式会社を「外部委託管理規則」等の社則に則り、外部委託先として管理しています。インベ

スターサービス事業部では、原則として年に1回、外部委託先の業況等の確認を通して外部委

託先の業務運営等の適正性を確認し、必要に応じて指導・助言等を行う体制を整備していま

す。
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２【信託財産を構成する資産の概要】

（１）【信託財産を構成する資産に係る法制度の概要】

① 信託受益権に係る法制度の概要

信託設定日以降信託財産を構成する本件不動産受益権は信託法に基づく権利です。その概要は、

以下のとおりです。

（イ）受益者の有する権利の概要

本件不動産受益権は、不動産信託受託者が受託者のためにその信託財産として主として不動

産を所有し、管理及び処分するものであり、その経済的利益と損失は最終的に本件不動産受益

権を保有する受益者に全て帰属することになります。したがって、本件不動産受益権を保有す

る受益者である受託者は、不動産信託受託者を通じて投資対象不動産を直接保有する場合と実

質的に同様の経済的利益と損失を有することになります（当該不動産に係る法制度の概要につ

いては、後記「② 不動産に係る法制度の概要」をご参照ください。）。

（ロ）信託財産の独立性

本件不動産受益権においてその信託財産を構成する投資対象不動産は、形式的には不動産信

託受託者に属していますが、実質的には受益者である受託者のために所有され、管理及び処分

されるものであり、不動産信託受託者に破産法（平成16年法律第75号。その後の改正を含みま

す。）上の破産手続、民事再生法（平成11年法律第225号。その後の改正を含みます。）上の

再生手続又は会社更生法（平成14年法律第154号。その後の改正を含みます。）上の更生手続

（以下「倒産等手続」といいます。）が開始された場合においても、不動産信託受託者の破産

財団又は再生債務者若しくは更生会社である不動産信託受託者の財産に属しないことになりま

す。

なお、信託法上、登記又は登録をしなければ権利の得喪及び変更を第三者に対抗することが

できない財産については、当該財産が信託財産に属する財産であることを第三者に対抗するた

めには信託の登記又は登録が必要とされています。したがって、不動産信託受託者が倒産等手

続の対象となった場合に、本件不動産受益権の信託財産を構成する投資対象不動産について、

不動産信託受託者の破産財団又は再生債務者若しくは更生会社である不動産信託受託者の財産

に属しないことを破産管財人等の第三者に対抗するためには、当該投資対象不動産に信託設定

登記を備えておく必要があります。

（ハ）本件不動産受益権の譲渡性

本件不動産受益権は、信託法に定める受益権として、一般に譲渡可能な権利とされていま

す。その譲渡の第三者対抗要件は、確定日付のある証書による譲渡人の不動産信託受託者に対

する通知又は不動産信託受託者による承諾によって具備されます。なお、本件不動産受益権に

係る不動産管理処分信託契約においては、本件不動産受益権を譲渡する場合に不動産信託受託

者の承諾が必要とされています。

（ニ）本件不動産受益権の利用及び売却に関する法制度の概要

本件不動産受益権は、信託法に定める受益権であり、その利用及び売却については、上記

「（ハ）本件不動産受益権の譲渡性」に記載の制限を受けるほか、民法（明治29年法律第89

号。その後の改正を含みます。）（以下「民法」といいます。）、商法（明治32年法律第48

号。その後の改正を含みます。）（以下「商法」といいます。）及び信託法といった法令の適

用を受けるほか、金融商品取引法第2条第2項の規定により有価証券とみなされる権利として、

金融商品取引法等の行政法規の適用を受けます。
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② 不動産に係る法制度の概要

信託財産を構成する本件不動産受益権の裏付けとなる資産は主として不動産である投資対象不動

産であり、不動産に関しては以下の制限があります。

（イ）不動産の利用等に関する法制度の概要

不動産のうち建物は、建築物の敷地、構造、設備及び用途に関する基準等を定める建築基準

法（昭和25年法律第201号。その後の改正を含みます。以下「建築基準法」といいます。）等

の規制に服します。その他、不動産は、都市計画の内容及びその決定手続、都市計画制限、都

市計画事業その他の都市計画に関して必要な事項を定める都市計画法（昭和43年法律第100

号。その後の改正を含みます。以下「都市計画法」といいます。）をはじめ、道路法（昭和27

年法律第180号。その後の改正を含みます。）、航空法（昭和27年法律第231号。その後の改正

を含みます。）、文化財保護法（昭和25年法律第214号。その後の改正を含みます。）、海岸

法（昭和31年法律第101号。その後の改正を含みます。）等の様々な法規制の適用を受けま

す。さらに、当該不動産が所在する地域における条例や行政規則等により、建築への制限が加

わることがあるほか、一定割合において住宅を付置する義務、駐車場設置義務、福祉配慮設備

設置義務、緑化推進義務及び雨水流出抑制施設設置義務等の義務が課せられることがありま

す。

加えて、土地収用法（昭和26年法律第219号。その後の改正を含みます。）や土地区画整理

法（昭和29年法律第119号。その後の改正を含みます。）、都市再開発法（昭和44年法律第38

号。その後の改正を含みます。）といった私有地の収用・制限を定めた法律により、不動産の

利用、用途、収用、再開発、区画整理等に規制が加えられ、又はその保有、管理、処分その他

の権利関係等に制限が加えられることがあります。

（ロ）不動産の賃貸借に関する法制度の概要

不動産の賃貸借については、民法及び借地借家法（平成3年法律第90号。その後の改正を含

みます。以下「借地借家法」といいます。）等が適用され、賃借人は賃貸人に対して賃料を支

払う義務を負います。

なお、賃借人は、借地借家法第31条に基づき、建物の引渡しを受けたときは賃借権の登記が

なくても、その後に当該建物についての所有権を取得した者に対して賃借権を対抗することが

できます。

（ハ）不動産の売却に関する法制度の概要

不動産の売却については、民法、商法及び宅地建物取引業法（昭和27年法律第176号。その

後の改正を含みます。）（以下「宅地建物取引業法」といいます。）等の行政法規の適用を受

けます。宅地建物取引業法により、土地又は建物の売買若しくは交換又はその代理若しくは媒

介を業として行うためには、宅地建物取引業法の免許を必要とします。
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物件

名称
エムレジデンス渋谷神泉 アセットタイプ 共同住宅

投投資資対対象象不不動動産産のの概概要要

不動産管理処分信託設

定年月日
2018年7月31日

投資対象不動産に対する権利

の種類
信託受益権

鑑定評価額

（価格時点）

6,230百万円

（2025年8月1日）

不動産管理

処分信託契

約の概要

信託受託者
三菱ＵＦＪ信託銀行

株式会社

信託期間

満了日
2035年10月末日

アクセス

京王井の頭線「神泉」駅 徒歩8分

JR各線・東京メトロ各線・私鉄各線「渋谷」駅 徒歩13分

東急田園都市線「池尻大橋」駅 徒歩9分

所在地（住居表示） 東京都目黒区青葉台四丁目7番3号

土地

地番 555番1、555番8、555番9

建物

建築時期 2016年1月25日

構造
鉄筋コンクリート造陸屋

根17階建建蔽率 80％/60％

容積率 600％/300％ 用途 共同住宅

用途地域
商業地域/第一種住居地

域
延床面積 4,980.56㎡

敷地面積 823.38㎡ 所有形態 所有権

所有形態 所有権 総戸数 98戸

地震PML（地震PML値調査業者） 4.3％（大和不動産鑑定株式会社）

建建物物状状況況評評価価概概要要

調査業者 大和不動産鑑定株式会社
今後1年間に必要とされる修繕

費
0千円

調査年月 2025年9月
今後2～12年間に必要と想定さ

れる修繕費
119,925千円

（２）【信託財産を構成する資産の内容】

本信託は、信託設定日に、主として不動産管理処分信託の受益権及び金銭の管理及び処分を目的

に設定されます。したがって、本書の日付現在信託財産を構成する資産はありませんが、信託設定

日においては、本件不動産受益権が主要な信託財産となります。信託設定日において主要な信託財

産となる各本件不動産受益権の内容は、以下のとおりです。

① 本件不動産受益権

受託者：三菱ＵＦＪ信託銀行株式会社

主たる信託財産：投資対象不動産である以下に記載の各不動産

不動産管理処分信託契約の概要：以下に記載のとおりです。

（2025年7月末時点）

投資対象不動産①
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関関係係者者

PM会社 東急住宅リース株式会社

マスターリース会社 東急住宅リース株式会社

マスターリース契約の期間満

了日
2026年10月31日

マスターリース契約の更新期

限

期間満了日の2か月前まで

に賃貸人たる信託受託者又

は賃借人たるマスターリー

ス会社が各当事者に何らの

意思表示をしない場合は、

同一条件でさらに1年間更

新されるものとし、その後

の期間満了時においても同

様とする。

マスターリース種別 パス・スルー型

特記事項

・　該当事項はありません。

賃賃貸貸借借のの概概要要

総賃貸可能面積 3,661.35㎡ 賃貸可能戸数 98戸

賃貸面積 3,608.19㎡ 賃貸戸数 96戸

稼働率

（面積ベース）
98.5％

稼働率

（戸数ベース）
98.0％

月額賃料及び共益費 19,117,000円 敷金・保証金 18,172,000円
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不不動動産産鑑鑑定定評評価価書書のの概概要要

鑑定評価額 6,230百万円

鑑定評価機関の名称 株式会社谷澤総合鑑定所

価格時点 2025年8月1日

（金額：千円）

項目 内容 概要等

収益価格 6,230,000

直接還元法による価格 6,440,000

運営収益 244,556

潜在総収益（a）～（d）計 257,813

（a）共益費込貸室賃料収入 246,415

（b）水道光熱費収入 0

（c）駐車場収入 5,328

（d）その他収入 6,069

空室等損失等 13,256

運営費用 44,762

維持管理費 7,469

水道光熱費 2,196

修繕費 5,927 原状回復費用を含む

PMフィー 4,381

テナント募集費用等 7,514

公租公課 11,393

損害保険料 987

その他費用 4,891

運営純収益 199,793

一時金の運用益 257

資本的支出 6,750

純収益 193,300

還元利回り 3.0％

近隣地域又は同一需給圏内の類似地域等における

複数の取引利回りとの比較検討を行い、また、将

来の純収益の変動予測を勘案し、割引率との関係

にも留意の上、査定

DCF法による価格 6,140,000

割引率 3.1％

金融資産の利回りを基にした積上法等により賃貸

マンションのベース利回りを定め、当該ベース利

回りに対象不動産の個別リスクを加味することに

より査定

最終還元利回り 3.2％
還元利回りを基礎に、将来の予測不確実性を加味

して査定

積算価格 5,710,000

土地比率 78.0％

建物比率 22.0％

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
特になし
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物物件件特特性性

＜物件の概要＞

・「エムレジデンス渋谷神泉」は、京王井の頭線「神泉」駅 徒歩約8分、JR各線・東京メトロ各線・私鉄各線

「渋谷」駅 徒歩13分、東急田園都市線「池尻大橋」駅 徒歩9分の距離に位置し、ターミナル駅の「渋谷」

駅を含め、徒歩で複数路線にアクセスができる交通利便性の高い物件です。また、建物至近のバス停から

は、渋谷駅のほか、中目黒駅、三軒茶屋駅、都立大学駅など、様々な人気エリアへのアクセスが可能です。

・本物件は、1R/1K：50戸（約25～30㎡）、1DK/1LDK：25戸（約33～40㎡）、2LDK：23戸（約56～68㎡）から

なる総戸数98戸の共同住宅です。1階がエントランス・管理室・駐輪場・ゴミ置き場等、2～17階が住戸で構

成されています。住戸部分は、内廊下仕様の高級デザイナーズマンションです。

＜投資対象不動産の特徴＞

・本物件が所在する目黒区青葉台四丁目は、北に高級住宅地として知られる「松濤」、西に「東京大学駒場地

区キャンパス」、「筑波大学附属駒場中学校・高等学校」等が点在する文教エリア、南に「西郷山公園」や

「菅刈公園」といった大名庭園跡や旧朝倉家住宅、各国大使館などが点在する歴史・国際色が漂うエリアに

囲まれた人気の住宅地です。代官山・中目黒に隣接しながらも、渋谷に徒歩でのアクセスが可能であり、通

勤・通学・ショッピングにも便利です。

・なお、不動産の利用については、様々な法規制、行政規制等が適用されます。本物件も、これらの法的な規

制を受け、様々な制限に服しており、また、今後新たな法令等の制定やその改廃があった場合には追加的な

負担が生じる可能性があります。（詳細は、前記「（１）信託財産を構成する資産に係る法制度の概要　② 

不動産に係る法制度の概要」及び後記「５ 投資リスク　（１）リスク要因　① 投資対象不動産に関するリ

スク（チ）投資対象不動産の物理的な又は法律的な欠陥、法的規制等に関するリスク」をご参照くださ

い。）。

地地図図

投投資資対対象象不不動動産産のの収収支支状状況況

対象期間
自2025年2月1日

至2025年7月31日

対象日数 181日

不動産賃貸事業収益 119,846千円

不動産賃貸事業費用 23,053千円
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物件

名称
エムレジデンス両国森下 アセットタイプ 共同住宅

投資対象不動産の概要

不動産管理処分信託設

定年月日
2018年6月29日

投資対象不動産に対する権利

の種類
信託受益権

鑑定評価額

（価格時点）

1,170百万円

（2025年8月1日）

不動産管理

処分信託契

約の概要

信託受託者
三菱ＵＦＪ信託銀行

株式会社

信託期間

満了日
2035年10月末日

アクセス
都営新宿線・大江戸線「森下」駅 徒歩8分

JR中央・総武線「両国」駅 徒歩10分

所在地（住居表示） 東京都江東区新大橋二丁目20番8号

土地

地番 27番5、27番7

建物

建築時期 2018年1月11日

構造
鉄筋コンクリート造陸屋

根11階建建蔽率 60％

容積率 400％ 用途 共同住宅

用途地域 準工業地域 延床面積 1,321.62㎡

敷地面積 255.51㎡ 所有形態 所有権

所有形態 所有権 総戸数 38戸

地震PML（地震PML値調査業者） 10.0％（大和不動産鑑定株式会社）

建建物物状状況況評評価価概概要要

調査業者 大和不動産鑑定株式会社
今後1年間に必要とされる修繕

費
0千円

調査年月 2025年9月
今後2～12年間に必要と想定さ

れる修繕費
26,696千円

関関係係者者

PM会社 東急住宅リース株式会社

マスターリース会社 東急住宅リース株式会社

マスターリース契約の期間満

了日
2026年10月31日

マスターリース契約の更新期

限

期間満了日の2か月前まで

に賃貸人たる信託受託者又

は賃借人たるマスターリー

ス会社が各当事者に何らの

意思表示をしない場合は、

同一条件でさらに1年間更

新されるものとし、その後

の期間満了時においても同

様とする。

マスターリース種別 パス・スルー型

特記事項

・　該当事項はありません。

賃賃貸貸借借のの概概要要

総賃貸可能面積 952.34㎡ 賃貸可能戸数 38戸

賃貸面積 902.18㎡ 賃貸戸数 36戸

稼働率

（面積ベース）
94.7％

稼働率

（戸数ベース）
94.7％

月額賃料及び共益費 3,797,000円 敷金・保証金 4,527,000円

投資対象不動産②
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不不動動産産鑑鑑定定評評価価書書のの概概要要

鑑定評価額 1,170百万円

鑑定評価機関の名称 株式会社谷澤総合鑑定所

価格時点 2025年8月1日

（金額：千円）

項目 内容 概要等

収益価格 1,170,000

直接還元法による価格 1,200,000

運営収益 50,665

潜在総収益（a）～（d）計 53,654

（a）共益費込貸室賃料収入 51,860

（b）水道光熱費収入 0

（c）駐車場収入 792

（d）その他収入 1,002

空室等損失等 2,989

運営費用 11,745

維持管理費 2,697

水道光熱費 685

修繕費 1,440 原状回復費用を含む

PMフィー 993

テナント募集費用等 1,501

公租公課 2,898

損害保険料 262

その他費用 1,266

運営純収益 38,920

一時金の運用益 37

資本的支出 1,800

純収益 37,157

還元利回り 3.1％

近隣地域又は同一需給圏内の類似地域等における

複数の取引利回りとの比較検討を行い、また、将

来の純収益の変動予測を勘案し、割引率との関係

にも留意の上、査定

DCF法による価格 1,150,000

割引率 3.2％

金融資産の利回りを基にした積上法等により賃貸

マンションのベース利回りを定め、当該ベース利

回りに対象不動産の個別リスクを加味することに

より査定

最終還元利回り 3.3％
還元利回りを基礎に、将来の予測不確実性を加味

して査定

積算価格 1,350,000

土地比率 79.7％

建物比率 20.3％

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
特になし
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物物件件特特性性

＜物件の概要＞

・「エムレジデンス両国森下」は、都営新宿線・大江戸線「森下」駅 徒歩約8分、JR中央・総武線「両国」駅

徒歩約10分の距離に位置し、新宿・六本木・日本橋などの主要エリアへダイレクトアクセスが可能です。

・本物件は、１K（25.01㎡～25.08㎡）からなる総戸数38戸の共同住宅です。1階がエントランス・管理室・駐

車場・駐輪場・ゴミ置き場等、2～11階が住戸で構成されており、住戸部分は内廊下仕様となっています。

＜投資対象不動産の特徴＞

・本物件が所在する江東区新大橋二丁目は、通勤・通学に便利でありながら、周辺には隅田川沿いの遊歩道や

公園、静かな住宅街が広がり、下町の温かみも感じられるバランスの取れた住環境が魅力的なエリアです。

また、本物件の北側には、「相撲の街」として知られる「両国エリア」が広がります。相撲部屋や博物館、

美術館など、江戸以来の伝統文化に触れられるスポットが近いことも、大きな魅力の一つです。

・なお、不動産の利用については、様々な法規制、行政規制等が適用されます。本物件も、これらの法的な規

制を受け、様々な制限に服しており、また、今後新たな法令等の制定やその改廃があった場合には追加的な

負担が生じる可能性があります。（詳細は、前記「（１）信託財産を構成する資産に係る法制度の概要　② 

不動産に係る法制度の概要」及び後記「５ 投資リスク　（１）リスク要因　① 投資対象不動産に関するリ

スク（チ）投資対象不動産の物理的な又は法律的な欠陥、法的規制等に関するリスク」をご参照くださ

い。）。

地地図図

投投資資対対象象不不動動産産のの収収支支状状況況

対象期間
自2025年2月1日

至2025年7月31日

対象日数 181日

不動産賃貸事業収益 24,293千円

不動産賃貸事業費用 5,597千円
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なお、上記の各記載事項に関する説明は、以下のとおりです。

（イ）「アクセス」について

「アクセス」における徒歩による所要時間については、投資対象不動産に関し、「不動産

の表示に関する公正競争規約」（平成17年公正取引委員会告示第23号）及び「不動産の表示

に関する公正競争規約施行規則」（平成17年公正取引委員会承認第107号）を参考に、道路距

離80メートルにつき1分間を要するものとして算出した数値を、小数第1位以下を切り上げて

記載しています。

（ロ）「所在地（住居表示）」について

所在地（住居表示）は、投資対象不動産の住居表示を記載しています。

（ハ）「土地」について

・「地番」は、登記簿上の記載に基づいて記載しています。

・「建蔽率」及び「容積率」は、原則として建築基準法、都市計画法等の関連法令に従って

定められた数値を記載しています。投資対象不動産（土地）に複数の建蔽率又は容積率が

定められている土地が含まれる場合は、全ての建蔽率又は容積率を記載しています。

・「用途地域」は、都市計画法第8条第1項第1号に掲げる用途地域の種類を記載しています。

投資対象不動産（土地）に複数の用途地域の種類が含まれる場合は、全ての種類を記載し

ています。

・「敷地面積」は、登記簿上の記載に基づいており、現況とは一致しない場合があります。

・「所有形態」は、投資対象不動産（土地）に関して不動産管理処分信託の信託受託者が保

有している権利の種類を記載しています。

（ニ）「建物」について

・「建築時期」は、登記簿上の新築時点を記載しています。

・「構造」は、登記簿上の記載に基づいています。

・「用途」は、登記簿上の建物の種類を記載しています。

・「延床面積」は、登記簿上の記載に基づき記載しています。

・「所有形態」は、投資対象不動産（建物）に関して不動産管理処分信託の信託受託者が保

有している権利の種類を記載しています。

・「総戸数」は、投資対象不動産（建物）に係る居室の数を記載しています。

（ホ）「地震PML（地震PML値調査業者）」について

「地震PML（地震PML値調査業者）」は、大和不動産鑑定株式会社が作成した2025年9月付エ

ンジニアリング・レポートに基づき記載しています。

（へ）「建物状況評価概要」について

「建物状況評価概要」は、委託者からの委託に基づき、大和不動産鑑定株式会社が作成し

た2025年9月付エンジニアリング・レポートの概要を記載しています。当該報告内容は、一定

時点における上記調査業者の判断と意見であり、その内容の妥当性及び正確性を保証するも

のではありません。なお、「調査年月」は、調査業者により調査・作成された建物状況調査

報告書の作成年月を記載しています。金額は、特段の記載がない限り千円未満を切り捨てて

記載しています。
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（ト）「関係者」について

・「PM会社」は、プロパティ・マネジメント（PM）契約を締結している又は締結する予定の

PM会社を記載しています。

・「マスターリース会社」は、マスターリース契約（第三者への転貸借を目的又は前提とし

た賃貸借（リース）契約をいいます。以下同じです。）を締結している又は締結する予定

のマスターリース会社を記載しています。なお、マスターリース会社は、いずれも物件全

体についてマスターリース契約を締結するため、各物件の主要テナント（テナントへの賃

貸面積が物件全体の賃貸面積の10％以上を占めているテナント）に該当します。

・「マスターリース種別」は本書の日付現在を基準として、締結されている又は締結予定の

マスターリース契約において、エンドテナントがマスターリース会社に支払うべき賃料と

同額の賃料をマスターリース会社が支払うこととされている場合を「パス・スルー型」、

マスターリース会社が固定賃料を支払うこととされている場合を「賃料固定型」としてお

り、主たる契約形態を記載しています。

（チ）「特記事項」について

「特記事項」の記載については、原則として、2025年7月末時点の情報をもとに、投資対象

不動産の権利関係や利用等で重要と考えられる事項のほか、当該資産の評価額、収益性、処

分性への影響度を考慮して重要と考えられる事項に関して記載しています。

（リ）「賃貸借の概要」について

・「賃貸借の概要」は、不動産管理処分信託の信託受託者等から提供を受けた数値及び情報

をもとに、投資対象不動産について、特に記載のない限り2025年7月末時点において有効な

賃貸借契約等の内容等を記載しています。

・「総賃貸可能面積」は、2025年7月末時点における投資対象不動産に係る建物の賃貸借契約

又は建物図面等に基づき賃貸が可能となる面積を記載しています。なお、原則として、貸

室のみの面積を記載し、駐車場、倉庫等付帯部分等の面積は含みません。

・「賃貸面積」は、総賃貸可能面積のうち賃貸が行われている面積を記載しています。マス

ターリース会社とマスターリース契約が締結されている場合又は締結予定の場合であっ

て、マスターリース種別（前記「(ト)「関係者」について」をご参照ください。）がパ

ス・スルー型の場合には、実際にエンドテナントとの間で2025年7月末時点において賃貸借

契約が締結され、賃貸が行われている面積を記載しており、原則として、マスターリース

会社又は各不動産若しくは信託不動産所有者とエンドテナントの間の賃貸借契約書に表示

されている賃貸面積に基づいています。マスターリース種別が賃料固定型の場合には、原

則として、賃料保証対象となっている面積を記載しています。ただし、異なるマスターリ

ース種別の契約が締結されている場合又は締結予定の場合には、マスターリース会社又は

各不動産若しくは各信託不動産の所有者とエンドテナントの間の賃貸借契約書に表示され

た賃貸面積及び賃料保証の対象となっている面積の合計を記載しています。なお、賃貸借

契約書の記載に明白な誤謬がある場合、賃貸借契約書に面積の表示がない場合等には、竣

工図等に基づき記載しています。また、原則として、貸室のみの面積を記載し、駐車場、

倉庫等付帯部分等の面積は含みません。

・「稼働率（面積ベース）」は、「賃貸面積」÷「総賃貸可能面積」×100の式で算出した数

値を記載しています。なお、小数第2位を四捨五入して記載しています。

・「月額賃料及び共益費」は、原則として、マスターリース会社とマスターリース契約が締

結されている場合又は締結予定の場合であって、マスターリース種別（前記「(ト)「関係

者」について」をご参照ください。）がパス・スルー型の場合には、マスターリース会社

又は各不動産若しくは各信託不動産の所有者とエンドテナントとの間で2025年7月末時点に
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おいて締結されている賃貸借契約書等に表示された月間賃料及び共益費の合計額（以下、

本項において「パス・スルー型月額賃料及び共益費」といいます。）を記載しています。

また、マスターリース会社とマスターリース契約が締結されている場合又は締結予定の場

合であって、マスターリース種別が賃料固定型の場合、マスターリース会社と各不動産若

しくは各信託不動産の所有者との間で締結されている若しくは締結予定の賃料保証を付し

た賃貸借契約書等又はマスターリース会社とマスターリース会社より一括転貸を受けてい

る転借人との間で締結されている若しくは締結予定の賃料保証を付した転貸借契約書等に

表示された月間保証賃料及び共益費の合計額（以下、本項において「賃料保証型月額賃料

及び共益費」といいます。）を記載しています。ただし、異なるマスターリース種別の契

約が締結されている場合又は締結予定の場合には、パス・スルー型月額賃料及び共益費と

賃料保証型月額賃料及び共益費の合計額を記載しています。なお、消費税等は除いて記載

しています。また、原則として、貸室のみの月額賃料及び共益費を記載し、駐車場、倉庫

等付帯部分等の月額賃料及び共益費は含みません。

・「賃貸可能戸数」は、賃貸可能な戸数、マスターリース種別（前記「(ト)「関係者」につ

いて」をご参照ください。）が賃料固定型の物件については、賃借人が転貸可能な戸数を

記載しています。

・「賃貸戸数」は、賃貸可能戸数のうち賃貸が行われている戸数を記載しています。マスタ

ーリース会社とマスターリース契約が締結されている場合又は締結予定の場合であって、

マスターリース種別（前記「(ト)関係者について」をご参照ください。）がパス・スルー

型の場合には、実際にエンドテナントとの間で2025年7月末時点において賃貸借契約が締結

され、賃貸が行われている戸数を記載しており、原則として、マスターリース会社又は各

不動産若しくは信託不動産所有者とエンドテナントの間の賃貸借契約書に表示されている

賃貸戸数に基づいています。マスターリース種別が賃料固定型の場合には、原則として、

賃料保証対象となっている戸数を記載しています。ただし、異なるマスターリース種別の

契約が締結されている場合又は締結予定の場合には、マスターリース会社又は各不動産若

しくは信託不動産の所有者とエンドテナントの間の賃貸借契約書に表示された賃貸戸数及

び賃料保証の対象となっている戸数の合計を記載しています。

・「稼働率（戸数）」は、「賃貸戸数」÷「賃貸可能戸数」×100の式で算出した数値を記載

しています。なお、小数第2位を四捨五入して記載しています。

・「敷金・保証金」は、原則として、マスターリース会社とマスターリース契約が締結され

ている場合又は締結予定の場合であって、マスターリース種別（前記「(ト)「関係者」に

ついて」をご参照ください。）がパス・スルー型の場合には、マスターリース会社又は各

不動産若しくは各信託不動産の所有者とエンドテナントとの間で2025年7月末時点において

締結されている賃貸借契約に基づく各エンドテナントの敷金・保証金等の残高の合計（以

下、本項において「パス・スルー型敷金・保証金等」といいます。）を記載しています。

ただし、各賃貸借契約において、敷引又は敷金償却等の特約により返還不要な部分がある

場合には、当該金額控除後の金額を記載しています。また、マスターリース会社とマスタ

ーリース契約が締結されている場合又は締結予定の場合であって、マスターリース種別が

賃料固定型の場合には、マスターリース会社と各不動産若しくは各信託不動産の所有者と

の間で締結されている若しくは締結予定の賃料保証を付した賃貸借契約書又はマスターリ

ース会社とマスターリース会社より一括転貸を受けている転借人との間で締結されている

若しくは締結予定の賃料保証を付した転貸借契約書に基づく敷金・保証金等の残高（以

下、本項において「賃料保証型敷金・保証金等」といいます。）を記載しています。ただ

し、異なるマスターリース種別の契約が締結されている場合又は締結する予定の場合に

は、パス・スルー型敷金・保証金等及び賃料保証型敷金・保証金等の合計額を記載してい

ます。また、原則として、貸室のみの敷金・保証金を記載し、駐車場、倉庫等付帯部分等
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の敷金・保証金は含みません。

（ヌ）「不動産鑑定評価書の概要」について

「不動産鑑定評価書の概要」は、受託者が、不動産の鑑定評価に関する法律（昭和38年法

律第152号。その後の改正を含みます。）及び不動産鑑定評価基準に基づき、株式会社谷澤総

合鑑定所に本件不動産受益権の鑑定評価を委託し作成された不動産鑑定評価書（以下「鑑定

評価書」といいます。）の概要を記載しています。当該不動産鑑定評価は、一定時点におけ

る評価者の判断と意見に留まり、その内容の妥当性、正確性及び当該鑑定評価額での取引可

能性等を保証するものではありません。

なお、不動産鑑定評価を行った株式会社谷澤総合鑑定所と受託者及びアセット・マネージ

ャーとの間には、特別の利害関係はありません。

金額は、特段の記載がない限り千円未満を切り捨てて記載しています。また、割合で記載

される数値は、鑑定評価書に記載された数値を表記しています。

（ル）「物件特性」について

「物件特性」は、アセット・マネージャーの投資対象不動産に対する分析及び着眼点並び

に本件不動産受益権の信託設定後の投資対象不動産の運用体制に関するアセット・マネージ

ャーの本書の日付現在の考えを示したものです。当該記載は、鑑定評価書、鑑定機関の分析

結果及びアセット・マネージャーによる分析等に基づいて、本件不動産受益権の信託財産を

構成する投資対象不動産に関する基本的性格、特徴等を記載しています。当該評価書等は、

これを作成した外部の専門家又はアセット・マネージャーの一定時点における判断と意見に

留まり、その内容の妥当性及び正確性等を保証するものではありません。なお、当該評価書

等の作成の時点後の環境変化等は反映されていません。

（ヲ）「投資対象不動産の収支状況」について

「不動産賃貸事業収益」及び「不動産賃貸事業費用」は、現所有者から提供を受けた情報

に基づき記載をしています。なお、千円未満については切り捨てて記載しています。

② 本件不動産受益権選定の理由

アセット・マネージャーは、本件不動産受益権を選定するに当たり、投資対象不動産に関し

て、収益性調査及び市場調査等の調査を実施し、投資対象不動産のレントロールその他の資料等

を精査することでその収益性に関する重大な懸念事項が存在しないことを確認するとともに、鑑

定評価書及びエンジニアリング・レポートを取得してその資産価値について第三者専門家による

意見を取得しています。この調査には、耐震性の調査（新耐震基準に適合している不動産等又は

それと同水準以上の耐震性能を有している不動産等に該当するか否かの調査）及び環境・地質等

調査（有害物質の使用及び管理状況について重大な問題の有無の調査）を含みます。
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（３）【信託財産を構成する資産の回収方法】

該当事項はありません。
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３【信託の仕組み】

（１）【信託の概要】

①【信託の基本的仕組み】

（イ）本信託のスキーム

委託者と受託者との間で本受益権を発行する旨を定めた信託契約が締結され、受託者は、当

該信託契約に基づき、委託者が信託設定日に拠出した本件不動産受益権及び金銭を管理及び処

分します。詳細については、前記「１　概況　（４）信託財産の管理体制等　① 信託財産の

関係法人」をご参照ください。

また、本信託の償還については、後記「④ その他　（ホ）最終信託配当及び最終償還」を

ご参照ください。

本受益権について、信託法第185条第2項により受益証券は発行されません。本受益権につい

ては、電子記録移転有価証券表示権利等に該当するものとします。本受益権に係る財産的価値

の記録及び移転のために用いる技術並びに本受益権の取得及び譲渡のために用いるプラットフ

ォームは、株式会社Progmatが開発する「Progmat」です。詳細については、前記「第一部 証

券情報　第１ 内国信託受益証券の募集（売出）要項　１ 内国信託受益証券の形態等　（１）

本受益権に係る財産的価値の記録及び移転のために用いる技術の名称、内容及び選定理由」及

び同「（２）本受益権の取得及び譲渡のために用いるプラットフォームの名称、内容及び選定

理由」をご参照ください。

＜本信託のスキーム図＞
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（ロ）本信託のスキームの概要

a アセット・マネジメント業務委託契約

受託者とアセット・マネージャーの間で、引受契約締結日付でアセット・マネジメント業務

委託契約を締結します。

アセット・マネージャーは、受託者から委託を受けて、本件不動産受益権（本件不動産受益

権に係る不動産管理処分信託契約が終了した場合には、投資対象不動産）の処分、運営及び管

理等並びに金銭の取得、処分及び管理等に関する業務を行います。

b 業務委託契約（秘密鍵管理・原簿書換請求代理事務）

カストディアンは、（i）当初取扱金融商品取引業者との間で、業務委託基本契約（保護預

り・自己口分）に基づき引受契約締結日付で業務委託個別契約（保護預り・自己口分）を締結

するとともに、（ii）委託者及び当初取扱金融商品取引業者との間で、引受契約締結日付で業

務委託契約（当初受益者分）を締結し、本受益権に係る秘密鍵管理・原簿書換請求代理事務

（カストディ業務）を行います。

c 金銭消費貸借契約

受託者は、レンダーとの間で、2025年10月28日付で金銭消費貸借契約を締結し、また、貸付

実行日（信託設定日と同日）付で金銭消費貸借契約に関連する担保権の設定契約等の関連契約

を締結し、ローン受益権の償還等のための資金の借入れである本借入れを行います。なお、本

借入れについては、レンダーとの間で交渉を行っていますが、本書の日付現在、金銭消費貸借

契約は締結されていません。したがって、実際に本借入れが行われることが保証されているも

のではなく、実際の借入金額等も変更されることがあります。
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借入方針 新たな不動産受益権の購入を目的とした新規借入れは行いません。

運用期間中に余剰資金が発生した場合は、一部期限前弁済をアセット・

マネージャーの判断で行う場合があります。

運営管理方針 アセット・マネージャーは、投資対象不動産の収支計画を踏まえた事業

計画書を策定し、計画的な資産運用を行います。アセット・マネージャ

ーは、事業計画書をもとに、投資対象不動産の賃貸運営、建物管理、修

繕・改修等の状況把握又はモニタリングを実施し、計画に沿った運営管

理を実行・維持します。

付保方針 災害や事故等による建物の損害及び収益の減少、対人・対物事故による

第三者からの損害賠償請求によるリスクを回避するため、本件不動産受

益権の信託財産たる投資対象不動産の特性に応じて損害保険（火災保

険・賠償責任保険・利益保険等）を付保します。なお、引受保険会社の

選定に当たっては、保険代理店を通じて複数の保険会社の条件を検証

し、引受保険会社の付保格付等を踏まえた適切な選定を行います。

修繕及び設備投

資の方針

本件不動産受益権の信託財産たる投資対象不動産の競争力の維持・向上

につながる効率的な計画を作成し、修繕及び設備投資を行います。

配当方針 原則として、各計算期日の翌日（同日を含みます。）から、その後に最

初に到来する計算期日（同日を含みます。）までの各信託計算期間（な

お、初回の信託計算期間は信託設定日（同日を含みます。）から2026年5

月1日（同日を含みます。）とします。）にわが国において一般に公正妥

当と認められる企業会計の基準その他の企業会計の慣行に準拠して計算

される利益の全額を配当します。また、本信託の安定性維持のため、利

益の一部を留保又はその他の処理を行うことがあります。ただし、未分

配の利益剰余金が本受益権の1,000分の25を超えないものとします。

また、本信託においては、アセット・マネージャーが決定した場合に

は、各元本一部払戻日において、受益証券発行信託計算規則に基づき、

本受益者に対し、対象となる信託計算期間における当期未処分利益を超

える金額の分配を元本の一部減少として行うことができます。

なお、本借入れに関して配当停止事由が生じた場合には、原則として本

信託契約に係る配当の支払い及び元本の一部払戻しは行いません。

②【信託財産の運用（管理及び処分）に関する事項】

（イ）管理及び処分の方法について

a 本件不動産受益権

受託者は、アセット・マネジメント業務委託契約に基づき、アセット・マネージャーに対

し、本件不動産受益権（本件不動産受益権に係る不動産管理処分信託契約が終了した場合に

は、本信託財産に属することとなった投資対象不動産）の処分、運営及び管理等並びに金銭の

取得、処分及び管理等に関する業務を委託します。なお、アセット・マネージャーの本書の日

付現在における本件不動産受益権の処分、運営及び管理等並びに金銭の取得、処分及び管理等

に関する業務の方針は、以下のとおりです。なお、受託者は、本件不動産受益権以外の新たな

不動産管理処分信託の受益権の購入は行いません。また、当該方針は本書の日付現在の内容で

あり、今後変更される場合があります。

- 33 -



売却方針 原則として、信託計算期間としての2030年11月期（2030年11月1日に終了

する期）に本件不動産受益権（本信託財産が投資対象不動産である場合

には投資対象不動産）の全部の売却を行う方針です。

ただし、信託設定日から2年経過後以降、2030年5月期まで（2027年10月

30日から2030年5月1日）の間に、本件不動産受益権の売却価格が、前期

末時点における本件不動産受益権の簿価又は鑑定評価額のいずれか高い

方を上回る場合は、アセット・マネージャーの裁量で当該信託計算期間

において本件不動産受益権の全部を早期売却する場合があります（ただ

し、当該売却価格による売却の結果、最終信託配当支払日における本受

益権の1口当たりの元本償還金額が本受益権の発行価格以上になると見込

まれる場合に限ります。）。

また、信託計算期間としての2030年11月期が終了する2030年11月1日まで

の間に本受益者の利益最大化のために必要とアセット・マネージャーが

判断する場合、信託計算期間としての2030年11月期（2030年11月1日に終

了する期）が終了した後、2032年10月30日までを限度として運用期間の

延長を決定する場合があります。この運用期間の延長が行われた場合、

当該延長期間においては、本信託の償還を実現することを優先して本件

不動産受益権の売却活動を行います。ただし、本借入関連契約に定める

一定の事由（以下「強制売却事由」といいます。）が生じた場合には、

レンダーが、本借入関連契約の定めに従い、本件不動産受益権又は投資

対象不動産を売却する権限を取得する予定です。そのため、強制売却事

由が生じた場合には、上記にかかわらず、レンダーにより本件不動産受

益権又は投資対象不動産が売却される場合があります。

なお、本件不動産受益権の売却にあたっては、他の売却先に優先して、

三菱ＵＦＪ信託銀行株式会社又は三菱ＵＦＪ信託銀行株式会社の子会社

が資産運用業務を受託するファンド又は投資法人（以下、総称して「優

先交渉先ファンド」といいます。）と売却交渉を行います。ただし、売

却価格は、アセット・マネージャーが利害関係のない第三者に委託し作

成された鑑定評価書に記載のある鑑定評価額を基準とした額とし、事前

に受益者代理人に当該取引を行う必要性・合理性を説明の上で同意を得

るものとします。優先交渉先ファンドとの間で売却合意に至らなかった

場合は、第三者に売却することができるものとします。

その他 アセット・マネージャーは、受託者が実施する開示に関して、受託者の

有価証券報告書その他の法令に従い提出すべき継続開示書類等の書面、

投資家保護又はIR等の観点から作成すべき書面（本信託のウェブサイト

等を含みます。）、並びに受託者及びアセット・マネージャーが別途合

意するその他の書面の作成を補助します。なお、アセット・マネージャ

ーは、本書の日付現在、本信託の決算については、各信託計算期間終了

日から2か月後以内の日を決算発表日（以下「決算発表日」といいま

す。）とし、本信託のウェブサイトにおいて公表する方針です。

また、STARTにおいて本受益権が取り扱われることとなった場合には、本

受益権に関する情報は、本信託のウェブサイトに加え、ODXが提供する適

時提供情報の閲覧システムであるSTART-NETを通じても提供される予定で

す。なお、アセット・マネージャーは、STARTにおいて本受益権が取り扱

われることとなった場合には、ODXの定める規則に基づく本受益権に係る

適時の情報提供等の書面の作成又は作成補助を行います。
（注） 上記「売却方針」では、アセット・マネージャーが想定している運用期間の最終期である2030年11月期（2030年11月1日に終

了する期）の売却と、それ以前の売却並びにそれ以後の運用期間の延長及び売却の関係の理解を容易にするため、2030年11

月期（2030年11月1日に終了する期）の売却を原則とした上で、「早期売却」、「運用期間の延長」等の用語を用いていま

す。アセット・マネージャーは運用に際し、本受益者の利益最大化を図るため売却機会の探索に従事しますが、かかる売却
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機会が存在することを保証又は約束するものではなく、上記の原則及び用語は、当該時期に売却及び償還が行われることを

保証又は約束するものではありません。

本書の日付現在、本件不動産受益権の信託財産たる不動産について締結されている賃貸借契

約に係る賃料については、いずれも当該賃貸借契約に定める期日までに支払われており、当該

賃料について延滞はありません。

b 金銭

受託者は、受益者の保護に支障が生じることがないものとして兼営法施行規則第23条第3項

に定める場合に該当するときは、特段の事情がない限り、本信託財産に属する金銭を受託者の

銀行勘定で預かります。この場合、受託者は、受託者の普通預金利率により生じた利子を本信

託財産に帰属させるものとします。

（ロ）受託者（銀行勘定）、利害関係人、他の信託財産との取引

受託者は、受益者の保護に支障が生じることがないものとして兼営法施行規則第23条第3項

に定める場合に該当するときは、特段の事情がない限り、本信託財産に属する金銭を受託者の

銀行勘定で預かります。この場合、受託者は、受託者の普通預金利率により生じた利子を本信

託財産に帰属させるものとします。

また、受託者は、受益者の保護に支障が生じることがないものとして兼営法施行規則第23条

第3項に定める場合に該当するときは、自ら、アセット・マネージャー又は委託先をして、本

件不動産受益権の売買取引又は当該売買に係る媒介、本件不動産受益権の処分、運営及び管理

等並びに金銭の取得、処分及び管理等、投資対象不動産の賃貸借取引、投資対象不動産の管

理、運用、処分業務等の委託又は受託、投資対象不動産の工事等の発注又は受注、投資対象不

動産の売買取引、投資対象不動産の賃貸借又は売買に係る代理又は媒介、資金の振込、残高証

明書の発行等、本信託財産から手数料を収受する役務提供取引、借入れ及び本信託財産に対す

る担保設定、本信託の一般受益権又は精算受益権の売買取引、受託者又はその利害関係人がア

セット・マネージャーとなっている他のファンドとの間でのファンド間取引並びにその他受益

者代理人が指図した取引（これらの取引を総称して、以下「自己取引等」といいます。）に係

る、（i）受託者、アセット・マネージャー若しくは委託先又はこれらの利害関係人と本信託

財産との間の自己取引等（取引当事者間で本信託財産に係る権利を授受することを含みま

す。）、（ii）他の信託財産と本信託財産との間の自己取引等（取引当事者間で本信託財産に

係る権利を授受することを含みます。）及び（iii）第三者との間において本信託財産のため

にする自己取引等であって、受託者、アセット・マネージャー又は委託先が当該第三者の代理

人となって行うものを行うことができるものとします。

（ハ）運用制限等

本件不動産受益権及び金銭以外の保有はしません。

（ニ）信託計算期間

毎年5月及び11月の各1日並びに信託終了日を計算期日とし、各計算期日の翌日（同日を含み

ます。）から、その後に最初に到来する計算期日（同日を含みます。）までの期間を信託計算

期間とします。ただし、最初の信託計算期間は、信託設定日（同日を含みます。）から2026年

5月1日（同日を含みます。）までとします。

（ホ）収益金等の分配

本信託は、原則として各信託計算期間における当期未処分利益の全額を配当するものとしま

す。詳細は、前記「第一部 証券情報　第１ 内国信託受益証券の募集（売出）要項　５ 給付

の内容、時期及び場所　（１）分配金」をご参照ください。
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種類 信託報酬の額及び支払時期

当初信託報酬 以下の算式により算出される金額（1円未満の端数は切り捨

てます。）

当初信託報酬 ＝ A ＋ B

A ＝ 信託設定日における本件不動産受益権の信託譲渡の直

後の時点の本信託の総資産（本信託の貸借対照表にお

ける総資産をいいます。本「（ヘ）信託報酬等」にお

いて以下同じです。）×0.20％（税込0.22％）

B ＝ 本信託契約の締結日（同日を含みます。）から信託設

定日（同日を含みます。）までの間に受託者が本信託

に関して負担した実費（当該実費に係る消費税等を含

みます。）相当額（受託者負担実費相当額）

当初信託報酬の支払時期は、信託設定日以降の委託者及び受

託者が別途合意した日です。

期中信託報酬 各信託計算期間毎に、以下の算式により算出される金額（除

算は最後に行うこととし、1円未満の端数は切り捨てま

す。）

期中信託報酬 ＝ （A × 0.20％（税込0.22％）＋ B × 

0.10％（税込0.11％））× C ÷ 365（1年を365日とする日

割計算） ＋ D

A ＝ 信託報酬の支払日（以下本「（ヘ） 信託報酬等」にお

いて「期中信託報酬支払日」といいます。）の直前の

計算期日時点（初回の期中信託報酬支払日の場合は信

託設定日における本件不動産受益権の信託譲渡直後の

時点）の本信託の総資産

B ＝ 期中信託報酬支払日の直前の計算期日時点（初回の期

中信託報酬支払日の場合は信託設定日における本件不

動産受益権の信託譲渡直後の時点）の本受益権の元本

金額

C ＝ 期中信託報酬支払日に対応する信託計算期間に含まれ

る実日数

D ＝ 期中信託報酬支払日に対応する信託計算期間中に受託

者が本信託に関して負担した会計監査費用（当該会計

監査費用に係る消費税等を含みます。）

期中信託報酬の支払時期は、各計算期日（当該日が営業日で

ない場合には前営業日）です。なお、(i)各年5月に到来する

期中信託報酬支払日に対応する信託計算期間は前年11月2日

（同日を含みます。）から同年5月1日（同日を含みます。）

とし、(ii)各年11月に到来する期中信託報酬支払日に対応す

る信託計算期間は同年5月2日（同日を含みます。）から同年

11月1日（同日を含みます。）とします。

（ヘ）信託報酬等

受託者は、信託財産より、以下の信託報酬等を収受します。
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種類 信託報酬の額及び支払時期

終了時信託報酬 以下の算式により算出される金額（1円未満の端数は切り捨

てます。）

終了時信託報酬＝信託終了日の直前の計算期日時点の本信託

の総資産 × 0.20％（税込0.22％）

終了時信託報酬の支払時期は、信託終了日です。

清算時信託報酬 以下の算式により算出される金額（1円未満の端数は切り捨

てます。）

清算時信託報酬＝ 信託終了日の翌日以降に生じる信託金の

受託者の銀行勘定への貸付利息相当額

清算時信託報酬の支払時期は、信託の清算が結了した日で

す。

種類 報酬の額及び支払時期

アップフロント報酬 受託者は、信託設定日において、委託者による本件不動産受

益権の取得価格（消費税及び地方消費税並びに本件不動産受

益権の購入に要した一切の付随費用の額を含みません。本

「（ヘ）信託報酬等」において以下同じです。）の1.0％

（税込1.10％）相当額（1円未満の端数は切り捨てます。）

を支払うものとします。

（注） 本受益権の取得及び譲渡の管理のプラットフォームとして利用される「Progmat」の利用に伴う報酬及び手数料は設定されて

おらず、上記の信託報酬等にも含まれていません。

また、アセット・マネージャーは、アセット・マネジメント業務委託契約に基づき、本信託

財産より、以下のアップフロント報酬、期中運用報酬及び売却時報酬を収受します。
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種類 報酬の額及び支払時期

期中運用報酬 受託者は、(i)各AM報酬計算期間（毎年5月及び11月の1日

（同日を含みます。）に終了する期間を意味します。なお、

上記にかかわらず、初回のAM報酬計算期間は、受託者による

本件不動産受益権の取得日（同日を含みます。）から2026年

5月1日までの期間とし、最終のAM報酬計算期間は、アセッ

ト・マネジメント業務委託契約の終了日の直前に終了するAM

報酬計算期間の最終日の翌日（同日を含みます。）から、ア

セット・マネジメント業務委託契約の終了日までの間に受託

者が本件不動産受益権又は投資対象不動産を保有した期間

（本件不動産受益権又は投資対象不動産の売却日の当日を含

みますが、本件不動産受益権又は投資対象不動産の売却を完

了しないままアセット・マネジメント業務委託契約が終了し

た場合又はアセット・マネージャーがその地位を第三者に譲

渡した場合は、それぞれ終了日又は地位の譲渡日の当日は含

みません。）とします。）毎に、以下の算式により算出され

る金額の2分の1に相当する額（1円未満の端数は切り捨てま

す。）を当該AM報酬計算期間の末日が属する月の同月末日

（ただし、当該AM報酬計算期間中に全ての本件不動産受益権

が売却された場合、受託者及び/若しくはアセット・マネー

ジャーが、受託者の保有する本件不動産受益権の売却を完了

しないままアセット・マネジメント業務委託契約を解除した

場合又はアセット・マネージャーがその地位を第三者に譲渡

した場合は、各々、売却日、解除日又は地位の譲渡日が属す

る月の翌月末日とします。また、当該日が営業日でない場合

には前営業日とします。）までに支払うものとします。

（算式）

期中運用報酬

＝委託者による本件不動産受益権の取得価格の0.40％（税込

0.44％）相当額

(ii)上記(i)にかかわらず、初回及び最終のAM報酬計算期間

の期中運用報酬については、以下の算式により算出される金

額（1円未満の端数は切り捨てます。）とします。

期中運用報酬＝A×B÷365（1年を365日とする日割計算）

A：委託者による本件不動産受益権の取得価格の0.40％（税

込0.44％）相当額

B：当該AM報酬計算期間の実日数
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種類 報酬の額及び支払時期

売却時報酬 (i)不動産信託受益権等（本件不動産受益権及び投資対象不

動産を、文脈に応じて、個別に又は総称していいます。）の

売却価格（投資対象不動産が不動産信託受託者により売却さ

れた場合には、当該売却代金を原資とする信託財産の交付金

額）（消費税及び地方消費税を含みません。）の0.50％（税

込0.55％）相当額（1円未満の端数は切り捨てます。）に、

(ii)不動産信託受益権等の売却価格（消費税及び地方消費税

を含みません。）から当該売却時に本信託から支払われる仲

介手数料を控除した金額（以下「みなし売却価格」といいま

す。）が、ローン受益権及び精算受益権の当初の元本額の合

計額に、本受益権の発行価格に発行数を乗じた金額（消費税

及び地方消費税を含みません。）を加えた金額（以下「当初

元本金額」といいます。）を超える場合における当該超過額

に10％（税込11％）を乗じた金額（1円未満の端数は切り捨

てます。みなし売却価格が当初元本金額を超えない場合には

0円とします。）を加えた金額を当該売却の完了日以降の受

託者及びアセット・マネージャーが別途合意した日に支払う

ものとします。
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さらに、受益者代理人は、本信託財産より、以下の受益者代理人報酬を収受します。

報酬計算期間（以下に定義します。）毎に金500千円（税込550千円）

報酬計算期間とは、直前の報酬支払期日（同日を含みません。）から、当該報酬支払期日

（同日を含みます。）までの期間をいい、報酬支払期日とは、毎年5月1日及び11月1日（ただ

し、2025年11月1日を除きます。）並びに信託終了日（当該日が営業日でない場合は前営業日

とします。）をいいます。

なお、初回又は最終の報酬計算期間が6か月を超える場合の当該報酬計算期間については、6

か月を180日として日割りにより計算した金額（1円未満の端数は切り捨てます。）とします。

疑義を避けるために付言すると、報酬計算期間が6か月未満となる場合であっても、日割計算

は行いません。ただし、初回の報酬計算期間は、信託設定日（同日を含みます。）から初回の

報酬支払期日（同日を含みます。）までとし、最終の報酬計算期間は、信託終了日の直前の5

月又は11月に到来する報酬支払期日（同日を含みません。）から信託終了日（同日を含みま

す。）までとします。なお、初回の報酬支払期日は、初回の信託計算期間が終了する日としま

す。

また、本受益権がSTARTにおいて取り扱われる場合には、それ以降、STARTにおける本受益権

取扱いに係る以下の費用が本信託財産から支払われます。

加えて、以下の費用等が本信託財産から支払われます。

・本信託の受益権の発行及び募集に関して受託者の負担する一切の費用

・精算受益権の発行に関して受託者の負担する一切の費用

・有価証券届出書、有価証券報告書、半期報告書その他の本信託に係る金融商品取引法に基

づく開示書類の作成に関連する費用

・投資対象不動産に係る固定資産税及び都市計画税、減価償却費（もしあれば）、保険料、

水道光熱費、修繕更新費、鑑定評価書、エンジニアリング・レポート、マーケットレポー

トの取得費用、その他投資対象不動産に係る運営費用

・本件不動産受益権に係る不動産信託の受託者に対する信託報酬、その他不動産信託の維持

に要する費用

・本借入れに係る利息、遅延損害金、ブレークファンディングコスト（もしあれば）その他

の費用

・本借入れに追加して行われる新たな借入れに係る利息（もしあれば）、遅延損害金、ブレ

ークファンディングコスト（もしあれば）

・貸倒損失及び減損損失（もしあれば）

・本件不動産受益権又は投資対象不動産（該当する場合）の取得及び売却に係る費用

・税務及び会計事務受託者に対する報酬・手数料

・本信託に係る司法書士に対する報酬

・委託者が負担した自らの設立費用

・（本受益権がSTARTにおいて取り扱われる場合には）STARTにおける、本受益権を表章する

セキュリティ・トークンの取扱いに関して受託者の負担する一切の費用・手数料

・本信託のウェブサイトの作成、維持に関連する費用

・その他、本信託の維持に要する費用
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（ト）信託財産の交付

受託者は、信託期間満了日（2032年12月31日をいいます。以下同じです。）の120日前の

日、信託終了事由発生日（本信託契約に定める本信託の終了事由が発生した日をいいます。）

又は信託終了決定日（本信託契約に従って受託者が本信託の終了を決定した日をいいます。）

のうちいずれか早く到来する日において本信託財産内に本件不動産受益権又は投資対象不動産

が残存する場合には、当該日から60日後の日（当該日が営業日でない場合には翌営業日としま

す。以下「信託財産売却期限」といいます。）までに、アセット・マネージャーの決定に従

い、本件不動産受益権（本信託財産が投資対象不動産である場合には投資対象不動産。以下、

本「（ト）信託財産の交付」において同じです。）を合理的な価格で売却するものとします

（ただし、本借入関連契約において別段の定めがある場合には、本借入関連契約の定めに従い

ます。）。ただし、受託者は、信託期間中において、委託者又は本信託財産からの信託報酬そ

の他の信託費用の支払いが滞った場合には、受託者の判断によって、本件不動産受益権の全部

を合理的な価格で売却することができるものとします。なお、本件不動産受益権の売却後、本

件不動産受益権に係る債権及び債務であって、信託終了日時点で未確定のものは、原則として

受託者から精算受益者に承継され、本件不動産受益権の譲渡に伴う事後精算は精算受益者と本

件不動産受益権の譲受人の間で行うものとします。

（チ）信託事務の委託

受託者は、本信託契約の定めに従い、信託事務の一部を日本マスタートラスト信託銀行株式

会社、アビームコンサルティング株式会社、株式会社東京共同会計事務所、アセット・マネー

ジャー及び株式会社ＳＢＩ証券へ委託します。なお、受託者は、当該信託事務の一部の委託と

して、アセット・マネージャーに対し、本件不動産受益権の処分、運営及び管理等並びに金銭

の取得、処分及び管理等に関する業務を委託します。

上記のほか、受託者は、精算受益者又は受益者代理人の指図に従い、信託業法第22条第3項

各号に掲げる業務を精算受益者又は受益者代理人が指名する第三者（利害関係人を含みま

す。）に委託することが適当であると判断した場合には、当該業務を当該第三者に委託するこ

とができます。また、受益者代理人及び精算受益者は、双方合意の上で、受託者に対し、受益

者代理人及び精算受益者が指名する者に対して、信託事務の一部を委託することを求めること

ができます。

（リ）信託期間

信託設定日から信託終了日までとします。

本信託は、（i）信託期間満了日の120日前の日、信託終了事由発生日又は信託終了決定日の

うちいずれか早く到来する日において本信託財産内に本件不動産受益権又は投資対象不動産が

残存するときには、当該本件不動産受益権若しくは投資対象不動産の全てが売却された日又は

信託財産売却期限のいずれか早い日の60日後の日（当該日が営業日でない場合には翌営業日と

します。）を、（ii）それ以外の場合には、信託期間満了日、信託終了事由発生日又は信託終

了決定日のうちいずれか早く到来する日の60日後の日（当該日が営業日でない場合には翌営業

日とします。）を信託終了日として終了します。ただし、受益者代理人及び精算受益者並びに

アセット・マネージャーが別途合意する場合には、当該合意する日を信託終了日とします。

③【委託者の義務に関する事項】

委託者は、本信託契約に明示されたものを除き、受託者、本受益者又は精算受益者に対して義

務を負いません。
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④【その他】

（イ）精算受益権

精算受益権は、その保有者が、本件不動産受益権に係る債権及び債務のうち本信託の終了日

時点で未確定のもの（信託終了日までに確定し未履行のものを含むが、消費税等の未納がある

場合は、当該未納分を除きます。）について受託者から承継を受け、本件不動産受益権の譲渡

に伴う事後的な精算を行うための信託受益権です。

精算受益権については、信託法第185条第1項に規定する記名式の受益証券を発行しますが、

精算受益権の当初受益者である委託者は、信託設定日において、精算受益権を精算受益者に対

して譲渡し、精算受益者は、当該譲渡に併せて信託法第208条に定める受益証券不所持の申出

を行うものとし、精算受益権に係る受益証券は不所持とします。精算受益権の当初信託設定時

の元本額は、金10,000円です。

精算受益権は、受託者の事前の承諾なくして譲渡することができません。精算受益権の譲渡

は、当該精算受益権に係る受益証券を交付して行わなければならず、また、その対抗要件は、

当該精算受益権の譲渡人及び譲受人による受託者に対する譲渡承諾及び受益権原簿の名義書換

に係る共同請求に基づき、受託者が当該譲渡を受益権原簿に記録することにより、具備されま

す。なお、精算受益権の質入れ、分割及び担保としての供託はできません。

精算受益者及び受益者代理人は、アセット・マネジメント業務委託契約に基づいて必要とさ

れる受託者の意思決定について、受託者に対し、随時指図を行うものとし、受託者は、受託者

の判断を要する事項を除き、当該指図のみに基づいてアセット・マネジメント業務委託契約に

基づく行為を行うものとします。また、精算受益者及び受益者代理人は、受託者から必要な指

図を行うよう要請があった場合には、これに速やかに応じるものとします。

アセット・マネージャーが辞任、解任その他理由の如何を問わず不在となったときは、受益

者代理人及び精算受益者（解任されるアセット・マネージャーが精算受益者若しくはその関係

会社である場合又は当該アセット・マネージャーが精算受益者から投資運用業務を受託してい

る等の理由により精算受益者と特別の利害を有すると認められる場合、受益者代理人のみとし

ます。以下本段落について同じです。）は、双方合意のうえ、直ちに後任のアセット・マネー

ジャーを指名し、選任しなければならないものとされています。また、アセット・マネージャ

ーについて、業務を遂行するために必要な資格、許認可等を喪失したとき、倒産手続等の開始

の申立があったとき等本信託契約に定める一定の事由が生じた場合には、受益者代理人及び精

算受益者は、双方合意のうえ、直ちに当該アセット・マネージャーに代えて、後任のアセッ

ト・マネージャーを指名し、選任しなければならないものとされています。なお、受益者代理

人及び精算受益者は、後任のアセット・マネージャーの選任を行う場合、受託者の事前の書面

による承諾を得なければなりません。

受託者は、受益者代理人及び精算受益者による指図又はアセット・マネージャーの決定に従

い、精算受益者その他第三者と合意することにより、本借入れに加えて借入れを行うことがで

きるものとされています。

本信託契約又は信託法その他の法令等に基づく受益者の意思決定が必要な場合には、当該意

思決定は、原則として、受益者代理人及び精算受益者の合意（ただし、受益者代理人が不存在

の場合には精算受益者の決定）により行うものとされています。その他、精算受益者は、以下

の事項を含む本信託契約所定の事項について、本信託契約に定めるところに従い、受益者代理

人とともに、又は単独で、受託者に指図することがあります。

a 本信託の信託業務の一部又は信託業法第22条第3項各号に掲げる業務を精算受益者又は受

益者代理人が指名する第三者（利害関係人を含みます。）に委託する場合の指図

b 本信託財産に関し訴訟その他の法的手続等を遂行する場合の指図（なお、指図に基づく受

託者による訴訟等の追行にあたっては、受託者の承諾が必要となります。）

c 本借入れに係る債務を担保するための、投資対象不動産に対する担保権の設定
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また、精算受益者は、信託財産状況報告書及び信託業法第29条第3項に規定する情報の提供

を受けるほか、受託者から本信託契約所定の事項について通知等を受けるものとされていま

す。

本信託については、受託者は、精算受益者に対し、最終配当以外に配当は行いません。

精算受益権の信託終了時の最終償還及び最終配当については、後記「（ニ）終了時の換金」

及び「（ホ）最終信託配当及び最終償還」をご参照ください。

（ロ）ローン受益権

ローン受益権は、本件不動産受益権を取得するための売買代金その他の費用の一部の調達を

本借入れによって実現するための信託受益権です。

委託者は、当初受益者として、信託設定日に本受益権及び精算受益権とともにローン受益権

を取得します。ローン受益権については、信託法第185条第2項により、ローン受益権を表示す

る受益証券は発行されません。また、ローン受益権は電子記録移転有価証券表示権利等に該当

しません。ローン受益権の当初の元本額は金4,090,990,000円ですが、受託者は、本借入れに

係る貸付実行日において、本借入れによる借入金の実行代わり金をもって、ローン受益権に係

る元本全額の償還を行います。委託者は、当該償還された元本金額をもって、本件不動産受益

権の取得に係る売買契約上売主に対して負担する売買代金債務その他の費用の一部に充当しま

す。

（ハ）信託の終了及び解除事由

以下の事由が発生した場合、本信託は終了することとされています。

a 信託期間が満了した場合

b 信託法第163条第1号から第8号までに掲げる事由が発生した場合

c 法人税法（昭和40年法律第34号。その後の改正を含みます。）第2条第29号ハに規定する

特定受益証券発行信託に該当しなくなった場合

d 受託者が監督官庁より本信託に係る業務停止命令又は免許取消しを受けたときであって業

務を引き継ぐ新受託者が速やかに選任されない場合

e いずれかの本件不動産受益権に係る不動産管理処分信託契約に基づく投資対象不動産の信

託譲渡又はいずれかの本信託契約に基づく本件不動産受益権の信託譲渡のいずれかの真正

譲渡性が否定され、投資対象不動産又は本件不動産受益権のいずれかが受託者以外の第三

者の財産又は財団に帰属するものとされた場合

f 委託者、本受益者、精算受益者又は受託者が本信託契約に基づく義務を履行しなかった場

合において、他の当事者が、30日以内の期間を定めて催告をしたにもかかわらず当該期間

内に義務が履行されなかった場合

g (i)本受益権の募集、(ii)精算受益者に対する精算受益権の譲渡又は(iii)本借入れのいず

れかが中止された場合

h 本件不動産受益権（本信託財産が投資対象不動産である場合には投資対象不動産）の全て

が売却され、受託者が売却代金全額を受領した場合（ただし、後記「（ニ） 終了時の換

金」に基づく売却の場合を除きます。）

また、受託者は、以下の事由のいずれかが発生した場合、本信託の終了を決定することが

できるものとされており、この場合、本信託は本信託契約に定める日に終了します。

i 本信託の重要な関係者の辞任、解任又は解散後、本信託の重要な関係者である者が本信託

のために行っている全ての業務及び地位を承継又は代替する後任者が速やかに選任されな

い場合

j 全ての本件不動産受益権に係る不動産管理処分信託が終了した場合

k 本信託の信託目的の達成又は本信託契約に基づく信託事務の遂行が不可能となったと受託

者が合理的に判断した場合
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l 受託者が、本信託を終了することが本受益者及び精算受益者に有利であると合理的に判断

した場合

m 受託者が、本信託の継続が困難であると合理的に判断した場合

n 委託者その他重要な関係者について、本信託財産の取扱が困難となる事由が発生した場合

o 受益者代理人及び精算受益者並びにアセット・マネージャーが別途合意し、当該合意する

日が到来した場合

なお、信託設定日までに本件不動産受益権に係る売買契約に基づきいずれかの本件不動産受

益権が適法に本件不動産受益権に係る不動産管理処分信託の前受益者から委託者に譲渡されな

い場合、本信託契約は信託設定日において直ちに当然に終了します。

さらに、受託者は、信託設定日までの間に以下の事由のいずれかが発生した場合、委託者に

通知することにより、本信託契約を解除することができます。

p 本信託契約における委託者又は受益者代理人による表明保証について、重大な誤りがある

ことが判明し、かかる違反の治癒が不可能又は著しく困難であり、これにより信託目的の

達成又は信託事務の遂行が不可能又は著しく困難となったと受託者が合理的に判断した場

合

q 本信託に関して受託者と直接の契約の相手方となる当事者その他の本信託の関係者（な

お、疑義を避けるために付言すると、受託者を除きます。）が反社会的勢力等であること

が判明した場合又は本信託に関して受託者と直接の契約の相手方となる当事者その他の本

信託の関係者（なお、疑義を避けるために付言すると、受託者を除きます。）が自ら又は

第三者を利用して暴力的な行為等を行ったことが判明した場合。ただし、これらについ

て、受託者の責めに帰すべき事由がある場合には、この限りではありません。

加えて、委託者は、信託設定日までの間に以下の事由のいずれかが発生した場合、受託者に

通知することにより、本信託契約を解除することができます。

r 本信託契約における受託者による表明保証について、重大な誤りがあることが判明し、か

かる違反の治癒が不可能又は著しく困難であり、これにより信託目的の達成又は信託事務

の遂行が不可能又は著しく困難となったと委託者が合理的に判断した場合

s 本信託に関して受託者と直接の契約の相手方となる当事者その他の本信託の関係者（な

お、疑義を避けるために付言すると、委託者を除きます。）が反社会的勢力等であること

が判明した場合又は本信託に関して受託者と直接の契約の相手方となる当事者（なお、疑

義を避けるために付言すると、委託者を除きます。）その他の本信託の関係者が自ら又は

第三者を利用して暴力的な行為等を行ったことが判明した場合。ただし、これらについ

て、委託者の責めに帰すべき事由がある場合には、この限りではありません。

（ニ）終了時の換金

受託者は、信託財産売却期限までに、アセット・マネージャーの決定に従い、本件不動産受

益権（本信託財産が投資対象不動産である場合には投資対象不動産。以下、本「(ニ) 終了時

の換金」において同じです。）を合理的な価格で売却するものとします。

ただし、受託者は、信託期間中において、委託者又は本信託財産からの信託報酬の支払いが

滞った場合には、受託者の判断によって、本件不動産受益権を合理的な価格で売却することが

できるものとします。

本件不動産受益権の売却後、本件不動産受益権に係る債権及び債務であって、信託終了日時

点で未確定のものは、原則として受託者から精算受益者に承継され、本件不動産受益権の譲渡

に伴う事後精算は精算受益者と本件不動産受益権の譲受人の間で行うものとします。

受託者は、善良な管理者の注意をもって事務を遂行する限り、上記に基づく売却又は受託者

による判断の結果について、一切の責任を負いません。
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（ホ）最終信託配当及び最終償還

本信託は、最終信託配当支払日に、最終配当受領権に係る権利確定日である信託終了日の開

始時点の本受益者及び精算受益者に対して最終信託配当を行います。また、最終償還金受領権

に係る権利確定日である信託終了日の終了時点の本受益者及び精算受益者に対して、最終信託

配当支払日に、本受益権及び精算受益権の元本（ただし、最終信託配当支払日時点で本信託財

産に残存している金額を上限とします。）をそれぞれ償還します。

最終信託配当金額及び最終償還金額は、信託終了日までの間の受託者及びアセット・マネー

ジャーが別途合意する日までにアセット・マネージャーが決定し、受託者へ通知します。かか

る通知は、最終信託配当比率を通知することにより行います。

最終信託配当支払日において、受託者は、最終配当受領権に係る権利確定日である信託終了

日の開始時点の本受益者に対して、最終信託配当比率を基にアセット・マネージャーが最終信

託配当支払日までの間に決定し受託者に通知する本受益権1口当たりの信託分配単価を基準

に、その本受益権の口数に応じて信託分配額を算出し、源泉所得税（地方税を含みます。）を

適用される範囲で控除した残額を分配します（ただし、最終信託配当支払日時点で本信託財産

に残存している金額を上限とします。）。かかる配当の支払手続については事務取扱要領に従

うものとされています。また、最終信託配当支払日において、受託者は、最終配当受領権に係

る権利確定日である信託終了日の開始時点の精算受益者に対して、最終信託配当比率を基にア

セット・マネージャーが最終信託配当支払日までの間に決定し受託者に通知する精算受益権の

信託分配額から、源泉所得税（地方税を含みます。）を適用される範囲で控除した残額を分配

します（ただし、精算受益者に対する最終信託分配額（ただし、精算受益者に対する元本交付

額を除きます。）は、最終信託配当支払日時点で本信託財産に残存している金額を上限としま

す。）。かかる配当の支払手続については事務取扱要領に従うものとされています。

本信託は、最終信託配当支払日に、償還金受領権に係る権利確定日である信託終了日の終了

時点の本受益者及び精算受益者に対して、本受益権及び精算受益権の元本（ただし、最終信託

配当支払日時点で本信託財産に残存している金額を上限とします。）をそれぞれ償還します。

受託者は、最終信託配当支払日において、信託金から公租公課留保金及び最終信託費用留保金

を控除した金銭から、以下の優先順位に従って本受益者及び精算受益者に対する支払いを行う

ものとします。かかる本受益者に対する最終償還の手続については事務取扱要領に従うものと

されています。

a 精算受益者への元本交付（なお、精算受益者が信託終了日までに発生した損失を負担して

いる場合は、損失を補填するまでの金額を充当し支払うものとします。）

b 本受益者への元本交付（なお、本受益者が信託終了日までに発生した損失を負担している

場合は、損失を補填するまでの金額を充当し支払うものとします。）

c 本受益者への配当交付

d 精算受益者への配当交付

なお、本書の日付現在、事務取扱要領においては、以下の手続が規定されています。

受託者は、信託終了日から最終信託配当支払日までの間の任意の日に、信託終了日におけ

る、事務取扱要領に基づく受託者の事務の終了時点で「Progmat」に記録されている情報を参

照のうえ、当該時点における「Progmat」に記録されている本受益者の氏名又は名称及び当該

本受益者が保有する本受益権の数量等の情報を確認します。

アセット・マネージャーは、信託終了日までの間の受託者及びアセット・マネージャーが別

途合意する日までに、本受益権の最終信託配当金額及び最終償還金額を決定し、受託者に通知

します。かかる通知は、最終信託配当比率を通知することにより行います。

受託者は、当初取扱金融商品取引業者が(i)顧客口及び自己口において管理する本受益権の

最終信託配当金額及び最終償還金額並びに(ii)自己口において管理する本受益権に係る源泉徴

収金額を算出し、当初取扱金融商品取引業者及び受託者が別途合意する最終信託配当金明細及
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び最終償還金明細の交付日（以下「最終配当・償還金明細交付日」といいます。）の事務取扱

要領に基づく期限（以下、本段落において、「最終配当・償還金明細送付期限」といいま

す。）までに当初取扱金融商品取引業者に対する支払金額等を記載した最終信託配当金明細及

び最終償還金明細を当初取扱金融商品取引業者に送付します。ただし、最終信託配当金明細及

び最終償還金明細を最終配当・償還金明細送付期限までに当初取扱金融商品取引業者に送付で

きないことが判明した場合には、受託者は直ちに（ただし、遅くとも最終配当・償還金明細交

付日の午後4時までに）その旨及び送付予定時刻を当初取扱金融商品取引業者に通知します。

受託者は、当初取扱金融商品取引業者に対し、最終信託配当支払日の午前11時までに、上記

の最終信託配当金明細及び最終償還金明細に記載された当該当初取扱金融商品取引業者に支払

うべき最終信託配当金額及び最終償還金額の合計額に相当する金銭を支払います。

また、当初取扱金融商品取引業者は、保護預り契約により本受益者から付与された代理受領

権に基づき、最終信託配当支払日に、(i)最終信託配当受領権に係る権利確定日である信託終

了日の開始時点で「Progmat」に記録されている、取扱金融商品取引業者の顧客口に本受益権

を預託している本受益者に対し、本受益権の最終信託配当金から租税特別措置法その他適用あ

る法令に基づく当該最終信託配当金に係る源泉所得税（地方税を含みます。）を控除した後の

金額に相当する金銭の記録を行うとともに、(ii)償還金受領権に係る権利確定日である信託終

了日の終了時点で「Progmat」に記録されている、当初取扱金融商品取引業者の顧客口に本受

益権を預託している本受益者に対し、本受益権の最終償還金から租税特別措置法その他適用あ

る法令に基づく当該償還金に係る源泉所得税（地方税を含みます。）を控除した後の金額に相

当する金銭の記録を行い、当該各本受益者に対して、それぞれ、本受益権に係る最終信託配当

金及び最終償還金の支払いである旨を通知します。

受託者は受託者に善管注意義務違反がある場合を除き、上記に基づく処理の結果に関して　

本受益者及び精算受益者に生じ得る一切の損害等について責任を負いません。
（注）上記を含む、本書に記載の本受益権の最終信託配当及び最終償還の手続は、当初取扱金融商品取引業者である株式会社ＳＢ

Ｉ証券に関する手法です。本書の日付現在、本受益者となる者との間で保護預り契約を締結する当事者は当初取扱金融商品

取引業者のみですが、今後、STARTにおいて、本受益権が取り扱われることとなる等により、他の金融商品取引業者を介して

本受益権の取引が可能となった場合において、他の金融商品取引業者が保護預り契約を締結する取扱金融商品取引業者とし

て追加される可能性があり、その場合、かかる他の金融商品取引業者については、本受益権の最終信託配当及び最終償還の

手続が異なる可能性があります。以下同じです。

（ヘ）カストディアンによる業務

カストディアンは、（i）当初取扱金融商品取引業者との間で、業務委託基本契約（保護預

り・自己口分）に基づき引受契約締結日付で業務委託個別契約（保護預り・自己口分）を締結

するとともに、（ii）委託者及び当初取扱金融商品取引業者との間で引受契約締結日付で業務

委託契約（当初受益者分）を締結し、本受益権に係る秘密鍵管理・原簿書換請求代理事務を行

います。

（ト）本信託契約の変更等

受託者は、本信託の目的に反しないことが明らかであるとき又はやむを得ない事情が発生し

たときは、その裁量により、本信託契約を変更することができます。なお、受託者は、信託法

第149条第2項に定める通知は行わないものとされています。かかる変更には、適用ある法令等

の改正又は解釈の変更その他事情の変更により、受託者の責任、負担若しくは受託者が行うべ

き事務が加重され又は受託者の権利が制限される場合に行う変更であって、本信託の目的に反

しないこと並びに本受益者及び精算受益者の利益に適合することが明らかであるときも含まれ

ます。

上記にかかわらず、（i）本信託について信託法第103条第1項第1号から第4号までに掲げる

事項に係る信託の変更（ただし、信託法第103条第1項第4号に掲げる受益債権の内容の変更に
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ついては、本信託の商品としての同一性を失わせ、本受益者及び精算受益者の利益を害する変

更に限ります。以下、本「（ト）本信託契約の変更等」において「重要な信託の変更」といい

ます。）がなされる場合及び（ii）かかる重要な信託の変更には該当しないものの、以下のい

ずれかに関する変更であって本信託の商品としての同一性を失わせることとなる変更（以下、

本「（ト）本信託契約の変更等」において「非軽微な信託の変更」といいます。）がなされる

場合には、受託者は、事前に精算受益者の承諾を取得した上で、予め、変更内容及び変更につ

いて異議ある本受益者は一定の期間（ただし、1か月以上とします。）内にその異議を述べる

べき旨等を、日本経済新聞へ掲載する方法により公告するとともに知れている本受益者に対し

て催告し、当該期間内に異議を述べた本受益者の有する本受益権の口数が総本受益権口数の2

分の1を超えなかったときには、本信託契約を変更することができます。なお、（i）アセッ

ト・マネージャーの交代並びに（ii）本信託契約締結日以降にその適用が開始する改正後の税

法及び受益証券発行信託計算規則に基づき、対象となる信託計算期間における当期未処分利益

を超える金額の分配を利益の配当ではなく受益権の「元本の払戻し」として取り扱うために行

う本信託契約の変更は、重要な信託の変更及び非軽微な信託の変更のいずれにも該当しないも

のとします。

a 本受益者及び精算受益者に関する事項

b 受益権に関する事項

c 信託財産の交付に関する事項

d 信託期間、その延長及び信託期間中の解約に関する事項

e 信託計算期間に関する事項

f 受託者の受ける信託報酬その他の手数料の計算方法並びにその支払の方法及び時期に関す

る事項

g 受託者の辞任及び解任並びに新たな受託者の選任に関する事項

h 信託の元本の追加に関する事項

i 受益権の買取請求に関する事項

j その他本受益者及び精算受益者の利益を害するおそれのある事項

また、上記のいずれにも該当しない場合には、委託者、受託者、精算受益者及び受益者代理

人の合意により本信託契約を変更することができるものとします。ただし、委託者が解散その

他の事由により消滅している場合には、委託者の同意は不要とします。

（チ）本借入れ等

受託者は、レンダーとの間で、2025年10月28日付で金銭消費貸借契約を締結し、また、信託

設定日において、その他金銭消費貸借契約に付随するプロジェクト契約及び担保契約等を締結

し、ローン受益権の償還等のため、貸付実行日に本借入れを行う予定です（注）。なお、委託

者は、本信託が終了した場合であっても、本借入れに係る債務を一切承継しないものとされて

います。
（注） 本借入れについては、レンダーとの間で交渉を行っていますが、本書の日付現在、金銭消費貸借契約は締結されていませ

ん。したがって、実際に本借入れが行われることが保証されているものではなく、実際の借入金額等も変更されることがあ

ります。

受託者は、本借入れに係る債務を担保するため、本件不動産受益権に対して質権を設定する

とともに、本件不動産受益権に係る不動産管理処分信託契約が終了することとなった場合に

は、投資対象不動産に抵当権を、投資対象不動産に関して締結された保険契約に基づき受託者

が将来有することとなる保険金請求権等に質権を、それぞれ設定することを本借入関連契約に

おいて約束します。

なお、受託者は、受益者代理人及び精算受益者による指図又はアセット・マネージャーの決

定に従い、精算受益者その他第三者と合意することにより、本借入れに加えて借入れを行うこ

- 47 -



とができるものとされています。

本借入れにおいては、一定の財務制限条項（DSCR（Debt Service Coverage Ratio）テスト

及びLTV（Loan to Value）テスト）が配当停止事由として定められる予定です。
（注） 「DSCR（Debt Service Coverage Ratio）テスト」とは、債務返済能力を算出するためのテストであり、本借入れにおいて

は、一定の期間における、受託者の本件不動産受益権に係る収入を基礎として算出される金額が本借入れに係る元本残高の

合計見込額にコンスタントレート（年率3.90％）を乗じた金額の一定の倍数（DSCR基準値）以上であることを確認するため

のテストをいい、DSCR基準値として1.0が定められる予定です。また、「LTV（Loan to Value）テスト」とは、レバレッジ効

果の程度を計るためのテストであり、一定の時点における投資対象不動産の鑑定評価額の合計額に対する本借入れの未返済

元本残高の総額の割合が一定割合（LTV基準値）以下であることを確認するためのテストをいい、LTV基準値として73％が定

められる予定です。

本借入れに伴い、受託者は、配当停止事由が生じた場合には、本信託契約に係る配当の支払

い及び元本の一部払戻しを行うことができない旨を合意する方針です。ただし、受託者は、本

信託が特定受益証券発行信託の要件を満たすために利益留保割合について2.5％を超えない割

合に維持する必要がある場合、これを維持するために必要最低限の金額を上限として信託配当

を実施することができる旨を合意する方針です。

また、強制売却事由が生じた場合には、レンダーは、本借入関連契約の定めに従い、本件不

動産受益権又は投資対象不動産を売却する権限を取得する旨が合意される予定です。

さらに、強制売却事由が生じたとき、アセット・マネージャーについて、許認可の喪失等に

よりアセット・マネジメント業務委託契約に基づく継続的な業務遂行が不可能となったとき、

倒産手続が開始されたとき等本借入関連契約に定める一定の事由が生じた場合には、レンダー

はアセット・マネージャーを解任し、アセット・マネージャーに代わり受託者と投資一任契約

を締結する者として一定の基準を満たす第三者を指名することができる旨が約束される予定で

す。

本借入れは、引受人の親法人等（金融商品取引法第31条の4第3項及び金融商品取引法施行令

第15条の16第1項に定める親法人等をいいます。）から、受託者が借入れを行うものです。
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（２）【受益権】

① 受益者集会に関する権利

該当事項はありません。

② 受益権に係る受益債権の内容

受益債権とは、信託法第2条第7項に規定する受益債権を意味します。

本信託に係る受益権は、本受益権、精算受益権及びローン受益権の3種類とし、本信託の設定時

における各受益権の当初の元本額は以下のとおりとします。また、精算受益権及びローン受益権の

発行数は、各1個とします。

・本受益権　　　　　　総額金2,784,000,000円（1口当たりの金額は、前記「第一部 証券情報 

第１ 内国信託受益証券の募集（売出）要項 ３ 発行価額の総額」を同

「２ 発行数」で除した額と同額とし、総額は、同「３ 発行価額の総

額」と同額となります。）

・精算受益権　　　　　金10,000円（1個の金額）

・ローン受益権　　　　金4,090,990,000円（1個の金額）

③ 受益権の内容及び権利行使の方法

本受益権について、信託法第185条第2項により受益証券は発行されません。本受益権について

は、電子記録移転有価証券表示権利等に該当するものとします。

なお、本受益権の質入れ、分割及び担保としての供託はできません。

また、本受益者全ての代理人として、信託法第92条に規定する権利並びに配当受領権、元本一部

払戻受領権及び償還金受領権以外の全ての本受益者の一切の権利は受益者代理人が有し、受益者代

理人が本受益者に代わって本信託契約に関する本受益者の行為（信託法第92条に規定する権利並び

に配当受領権、元本一部払戻受領権及び償還金受領権の行使を除きます。）を行い、又は、本受益

者を相手方とする委託者若しくは受託者の行為については受益者代理人を相手方として行います。

④ 受益権の譲渡

本受益権は、2026年5月1日に終了する信託計算期間の終了後に最初に到来する決算発表日の翌営

業日以降、当初取扱金融商品取引業者が直接の相手方となる方法によって取引を行うことができま

す。

また、本書の日付現在、受託者及びアセット・マネージャーは、STARTにおいて本受益権が取り

扱われるよう申請することを検討しているため、本受益権は、今後、STARTにおいて取り扱われる

可能性があります。STARTにおける取扱いは、上記のとおり、その申請を検討している段階に過ぎ

ず、STARTにおける取扱いが開始される日（ODXにおける取引開始日）は、本書の日付現在未定です

が、STARTにおける取扱いの申請がなされ、ODXにより取扱開始が承認された場合には、アセット・

マネージャーは、本信託のウェブサイトにおいてその旨を公表する方針です。本受益権は、当初取

扱金融商品取引業者が直接の相手方となる方法によって取引を行うことができますが、本受益権が

STARTにおいて取り扱われるようになった場合には、ODXにおける取引開始日以降、一定の場合を除

き、当該当初取扱金融商品取引業者が直接の相手方となる取引に代わって、当初取扱金融商品取引

業者による注文の取次ぎを通じてSTARTにおいてODXの定める売買方法によって取引を行うことがで

きることとなる見込みです。また、本受益権がSTARTにおいて取り扱われるようになった後、START

での取扱いが廃止された場合は、各取扱金融商品取引業者が直接の相手方となる方法によって取引

を行うことができるようになる予定です。

いずれの場合であっても本受益権は、受託者の事前の承諾なくして譲渡することができません

が、「Progmat」を介して譲渡することにより、受託者による承諾が行われたものとみなされま

す。本受益権の譲渡に係る制限並びに譲渡承諾依頼及び受益権原簿の名義書換請求に係る手続の詳
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細については、後記「第３ 証券事務の概要　１ 名義書換の手続、取扱場所、取次所、代理人の名

称及び住所並びに手数料」をご参照ください。

⑤ 課税上の取扱い

本書の日付現在、本信託及び日本の居住者又は内国法人である本受益者に関する課税上の一般的

取扱いは以下のとおりです。なお、税法等の改正やその解釈の変更等がされた場合は、以下の内容

が変更になることがあります。また、個々の本受益者の固有の事情によっては、異なる取扱いが行

われることがあります。

本信託の課税上の取扱いは以下のとおりです。

本信託は、税法上、特定受益証券発行信託として取り扱われます。特定受益証券発行信託は集団

投資信託に該当するため、受益者等課税信託と異なり、本受益者は信託財産に属する資産及び負債

を有するものとみなされることはなく、また、信託財産に帰せられる収益及び費用が本受益者の収

益及び費用とみなされることもありません。

個人である本受益者に対する本受益権の課税は、原則として以下によります。

特定受益証券発行信託の信託受益権である本受益権の収益の分配（本書の日付現在、収益の分配

のうち当期未処分利益を超える部分（利益超過分配）を含むものとされています。ただし、2026年

4月1日以降に行われる当期未処分利益を超える分配は元本の払戻しとして整理され、後述のとおり

取り扱われます。以下、本「⑤課税上の取扱い」において同じです。）は、20.315％（15％の所得

税、復興特別所得税（所得税額の2.1％）及び5％の地方税の合計）の税率で源泉徴収及び特別徴収

されます。

本受益権の収益の分配については、本受益者の選択により、（i）申告不要とすること、又は

（ii）確定申告により配当所得として申告分離課税とすることができます。（i）申告不要とする

ことを選択した場合には、上記の源泉徴収及び特別徴収のみで課税関係が終了します。（ii）確定

申告により配当所得として申告分離課税とすることを選択した場合には、上記の税率が適用されま

すが、上場株式等の譲渡損失等と損益通算をすることができます。また、本受益権の譲渡損益及び

償還損益（2026年4月1日以降に元本の払戻しが行われる場合には、当該元本の払戻しによる損益が

含まれます。以下、本「⑤課税上の取扱い」において同じです。）は、原則として上場株式等に係

る譲渡所得等として申告分離課税の対象となりますが、特定口座（源泉徴収選択口座）において生

じた本受益権の譲渡損益及び償還損益については、申告不要の取扱いを受けることが可能です。

法人である本受益者に対する本受益権の課税は、原則として以下によります。

特定受益証券発行信託の信託受益権である本受益権の収益の分配に対しては、15.315％（15％の

所得税及び復興特別所得税（所得税額の2.1％）の合計）の税率で源泉徴収されます。

また、本信託の終了により法人である本受益者が受ける金銭の額が本受益権の元本額を超える金

額は15.315％（15％の所得税、復興特別所得税（所得税額の2.1％）の合計）の税率で源泉徴収さ

れ、収益の分配として課税されます。法人税申告において、本受益権の収益の分配に対して課され

た源泉徴収税額は本受益権の元本保有期間に応じてその全部又は一部が所得税額控除の対象になり

ます。また、本受益権の収益の分配、譲渡損益及び償還損益（償還損益は本受益権の元本額と取得

価額との差額により計算されます。また、2026年4月1日以降に行われる元本の払戻しによる損益が

含まれます。）については、法人税に係る所得の金額の計算上、益金の額又は損金の額に算入され

ます。

⑥ 本受益権投資の特徴

本受益権は、国内アセット・マネジメント会社であるアセット・マネージャー（三菱ＵＦＪ不動

産投資顧問株式会社）による不動産信託受益権の運用による特定受益証券発行信託を特別目的ビー
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クルとして活用した、電子記録移転有価証券表示権利等（いわゆる「トークン化有価証券（セキュ

リティトークン）」）です。

委託者が考える本受益権の主な特徴は以下の4点です。

＜投資対象が明確な少数物件への投資＞

これまで個人投資家には難しかった好立地にある大型不動産への投資が、小口の証券投資の形

で可能になります。小口の不動産証券化投資商品の代表であるJ-REITの投資ポートフォリオ（多

数物件）と比べ、投資対象の物件が少数であるため何に投資しているかが明確となります。

＜鑑定評価額に基づく価格変動＞

本受益権は、取扱金融商品取引業者が直接の相手方となる方法によって取引を行うことができ

ます（注1）。運用期間中、投資対象不動産の期末鑑定評価額に基づき算出された含み損益を加

味して算出された純資産額（以下「NAV」といいます。）を基準に、当初取扱金融商品取引業者

が定める価格での売買により換金することが可能です（詳細については、後記「第３ 証券事務

の概要　１ 名義書換の手続、取扱場所、取次所、代理人の名称及び住所並びに手数料」をご参

照ください。）（注2）。また、本書の日付現在、本受益権のSTARTにおける取扱申請を行うかに

ついては検討段階であり決定していません。また、取扱承認を行うかはODXの判断であり、START

における取扱申請を行ったとしても、取扱承認がなされない場合があります。したがって、今後

本受益権がSTARTにおいて取り扱われない可能性がありますが、かかる申請が行われ、本受益権

がSTARTにおいて取り扱われるようになった場合には、償還までの間に換金する必要が生じたと

きに、STARTで形成される価格で本受益権を売却することが期待できます（注3）。また、追加投

資等を希望する投資家は、STARTにおいて買い付けることも期待できます。
（注1）本受益権がSTARTにおいて取り扱われるようになった場合には、取扱金融商品取引業者が定める価格について、STARTにおける本

受益権の取引価格等も考慮して決定される可能性があります。

（注2）本件不動産受益権の鑑定評価額に基づく本受益権のNAV等を基準とした価格での取引は、本書の日付現在において当初取扱金融

商品取引業者が定める方法であり、上記の他の金融商品取引業者が取引の相手方となる場合の取引の方法や取引価格は、当該他

の金融商品取引業者により異なる可能性があるほか、当該他の金融商品取引業者が直接の相手方となる方法による取引を行わな

い可能性もあります。

（注3）本書の日付現在、本受益者となる者との間で保護預り契約を締結する当事者は当初取扱金融商品取引業者のみであるため、注文

の取次ぎを行う者は当初取扱金融商品取引業者となることが見込まれますが、今後、他の金融商品取引業者が注文の取次ぎを行

う者として追加される可能性があります。

＜不動産市況の変化を見極めた柔軟な本件不動産受益権の売却及び本受益権の償還＞

本書の日付現在、アセット・マネージャーは、原則として、2030年11月期の信託計算期間

（2030年5月2日から2030年11月1日）に本件不動産受益権の全部の売却を行う方針です。かかる

売却が実施された場合、本受益権の償還については、当該本件不動産受益権の売却後に行われる

ことになります（後述の早期売却の場合及び運用期間を延長した場合における当該延長した期間

中の売却の場合においても同様です。）。

ただし、信託設定日から2年経過後以降、2030年5月期まで（2027年10月30日から2030年5月1

日）の間に、アセット・マネージャーが知る限りにおいて、本受益者の利益最大化に資すると判

断する売却機会を得た場合には、当該信託計算期間において本件不動産受益権の全部を早期売却

する場合があります。
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また、2030年11月期の信託計算期間が終了する2030年11月1日までの間に本受益者の利益最大

化のために必要とアセット・マネージャーが判断する場合、信託計算期間としての2030年11月期

（2030年11月1日に終了する期）が終了した後、2032年10月30日までを限度として運用期間の延

長を決定する場合があります。

ただし、強制売却事由が生じた場合には、レンダーは、本借入関連契約の定めに従い、本件不

動産受益権又は投資対象不動産を売却する権限を取得する旨が合意される予定です。そのため、

強制売却事由が生じた場合には、上記にかかわらず本件不動産受益権又は投資対象不動産が売却

される場合があります。
（注） 本受益権の元本の最終償還は、最終信託配当支払日に行われますが、その資金は、原則として、本件不動産受益権の売却代金が

原資となるため、本件不動産受益権の売却価格による影響を受けます。本件不動産受益権の売却価格は保証されないため、売却

価格が低下した場合には、元本償還の額が減少し、又は全く行われない場合があります。また、上記では、アセット・マネージ

ャーが想定している運用期間の最終期である2030年11月期（2030年11月1日に終了する期）の売却と、それ以前の売却並びにそ

れ以後の運用期間の延長及び売却の関係の理解を容易にするため、2030年11月期（2030年11月1日に終了する期）の売却を原則

とした上で（この場合の運用期間は、2025年10月30日から2030年11月1日までの約5年となります。）、「早期売却」、「運用期間の

延長」等の用語を用いています。アセット・マネージャーは運用に際し、本受益者の利益最大化を図るため売却機会の探索に従

事しますが、かかる売却機会が存在することを保証又は約束するものではなく、上記の原則及び用語は、当該時期に売却及び償

還が行われることを保証又は約束するものではありません。

＜異なる個性を持つ利便性の高い立地及び住宅の安定したキャッシュフロー＞

投資対象不動産が位置する目黒区/江東区はコロナ禍以降、人口・世帯数ともに増加傾向が続

いており、職住近接ニーズの高まりから今後も人口の増加が見込まれています。またいずれの物

件も、都心主要駅へのアクセスに優れ、通勤・通学の観点から高い利便性を享受できるエリアに

所在しており、良好な賃貸住宅マーケット環境の影響もあって、安定した稼働状況が期待されま

す。

「エムレジデンス渋谷神泉」周辺は、IT関連企業が集積する「渋谷」駅に隣接する高級住宅エ

リアであり、ターミナル駅の「渋谷」駅を含め、徒歩で複数路線にアクセスができる交通利便性

の高い物件です。また、「エムレジデンス両国森下」周辺は下町風情の広がる居住エリアであ

り、新宿・六本木・日本橋などの主要エリアへダイレクトアクセスが可能です。投資対象不動産

は、いずれも都心立地でありながら、先進/伝統と異なる個性を持つ住宅ポートフォリオです。

- 52 -



また賃貸住宅の収益特性としては、収益の安定性が高いことが挙げられます。物価が下落し、

世の中がデフレ傾向にある場合でも、賃貸住宅の賃料は大きく下がることなくほぼ横ばいとなる

傾向があります。また、インフレの際に物価が上昇する場合には、インフレに連動して家賃は上

昇する傾向があります。

出典：住宅賃料：総務省統計局　消費者物価指数（2020年基準）

　　　オフィス賃料：日本銀行調査統計局　企業向けサービス価格指数（2020年基準）

(注1) 2000年を100として指数化しています。

(注2) 「東京都区部」とは、東京23区をいいます。

(注3) 「東京圏」とは、東京都・神奈川県・千葉県・埼玉県の1都3県をいいます。
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会社名 大阪デジタルエクスチェンジ株式会社

事業内容 株式及びセキュリティトークンの私設取引システム運営

主な株主

SBI PTSホールディングス株式会社

株式会社三井住友フィナンシャルグループ

野村ホールディングス株式会社

株式会社大和証券グループ本社

Cboe Worldwide Holdings Limited

代表者 北尾 吉孝、朏 仁雄

住所
（大阪本社）大阪府大阪市北区中之島三丁目2番18号

（東京本社）東京都港区六本木一丁目６番1号

設立年月日 2021年4月1日

証券業登録

及び事業認可

金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第3328号

私設取引システム運営業務に関わる認可

加入協会

日本証券業協会

（賛助会員）一般社団法人　日本STO協会

（賛助会員）一般社団法人　日本セキュリティトークン協会

資本金 3億75百万円（資本準備金を含みます。）

⑦ 国内唯一のセキュリティ・トークンの認可私設取引システム（START）について

本書の日付現在、受託者及びアセット・マネージャーは、本受益権について、STARTにおいて本

受益権が取り扱われるよう申請することを検討しています。ただし、取扱承認を行うかはODXの判

断であり、STARTにおける取扱申請を行ったとしても、取扱承認がなされない場合があります。か

かる申請が承認された場合には、STARTにおける取引が開始される日（ODXにおける取引開始日）以

降、STARTにおいて取り扱われることとなるため、取引機会の多様化による顧客利便性の更なる向

上が期待されるものと委託者は考えています。なお、STARTにおける取扱いは、上記のとおり、そ

の申請を検討している段階に過ぎず、STARTにおける取扱いが開始される日（ODXにおける取引開始

日）は、本書の日付現在未定ですが、ODXによる取扱開始が承認された場合には、アセット・マネ

ージャーは、本信託のウェブサイトにおいてその旨を公表する方針です。

＜大阪デジタルエクスチェンジ株式会社（ODX）の概要＞

ODXは2021年4月に国内初のセキュリティ・トークン取引市場の運営を目的として設立されまし

た。

出所：大阪デジタルエクスチェンジ株式会社

組織化されたセカンダリー・マーケットを整備することにより、適正な価格形成や流動性の向上

などが見込まれ、セキュリティ・トークンが投資家にとってより身近なものとなり得ます。ODX

は、活発なセキュリティ・トークンのセカンダリー・マーケットを創設することで、プライマリ

ー・マーケットの活性化を促し、より利便性の高い新たな資本市場の形成を目指しています。

＜ODXが運営するセキュリティ・トークンの認可私設取引システム（START）へ申請予定＞

ODXが2023年12月25日に運営を開始したSTARTは、セキュリティ・トークンの売買取引を行う私

設取引システム（いわゆるPTS）として金融商品取引法等の規制を受け、金融庁より認可を得た

私設取引システム（認可PTS）です。ODXが投資者保護の観点から定めた基準に基づき新規取扱審

査を行い、取扱承認を行った銘柄のみが、取引対象となっています。STARTでは、STARTの取引参

加者である第一種金融商品取引業者を通じて、投資家の注文が発注され、投資家の注文同士で売

買が成立する競争売買方式が採用されています。STARTにおける主な売買取引制度は以下のとお

りです。
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項目 内容

付け合わせ方式 節立会（板寄せ方式）2回/日

注文の種類 指値注文、成行注文

取引時間 セッション1 11:30に執行（注文受付は、10:00～）

セッション2 15:00に執行（注文受付は、12:00～）

売買単位 原則として、本受益権1口を1単位として設定

基準価格 原則、前営業日の最終価格（約定がない場合の基準価格の決定方法はODXの

規程に定める方法によります。）

制限値幅 設定あり

信用取引/空売り 当面の間は、現物取引のみ

清算・決済 売買約定日から2営業日後に実施

売買停止 投資者への情報周知が必要な場合や制度的に取引が行えない場合等、投資者

保護等の観点からODXの判断で実施

適時の情報提供 取扱銘柄に係る重要な情報は、ODXが提供する適時情報提供システム

（START-NET）を通じても公衆縦覧に供される

市場情報の提供 銘柄ごとの約定価格（セッション1及びセッション2において約定が成立した

取引の価格）、売買代金等の市場情報は、日次でODXのWebサイトにて提供

この他に情報ベンダーを通じてリアルタイムの気配や価格配信も実施

会社名 三菱ＵＦＪ不動産投資顧問株式会社

所在地 東京都港区東新橋一丁目9番2号

登録番号

金融商品取引業　関東財務局長（金商）第313号

宅地建物取引業　東京都知事（2）第102687号

取引一任代理等　国土交通大臣認可第127号

加入協会

（一社）日本投資顧問業協会 第010-00002号

（一社）投資信託協会

（一社）不動産証券化協会

設立年月 1993年（平成5年）9月

代表者 取締役社長 内田　直克

資本金 2億円（2025年4月1日時点）

株主 三菱ＵＦＪ信託銀行株式会社（100％）

役職員数 71名（2025年4月1日時点）

STARTは、保有するセキュリティ・トークンの換金や既発行のセキュリティ・トークンの取得

などのニーズを満たすことを目的として、公正な価格形成とより多くの流動性を供給できるよ

う、売買制度や取引対象銘柄の管理などを標準化し、公表されたルールに基づいて運営されてい

ます。もっとも、STARTでの売買取引の約定は、銘柄特性、STARTにおける市場の状況や注文状況

等に影響を受けますので、常に約定が成立することが保証されているわけではありません。

⑧ アセット・マネージャーのご紹介

＜アセット・マネージャー：三菱ＵＦＪ不動産投資顧問株式会社について＞

・三菱ＵＦＪ不動産投資顧問株式会社は、三菱ＵＦＪ信託銀行株式会社の100％子会社として主

に不動産私募ファンド及び不動産私募リートの組成・運用を行う会社です。

・保険会社・年金等の機関投資家や事業会社等、数多くの顧客投資家に質の高い不動産投資運用

サービスを提供しています。

・仲介・信託受託・融資・コンサルティングといったMUFGグループでの各種不動産関連業務の経

験者を擁し、グループの顧客基盤を背景に良質かつ幅広い物件情報を収集しています。
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（注）運用残高の数値はそれぞれ1億円未満を四捨五入して記載しています。そのため、合計と内訳の計は必ずしも一致しません。

また、運用残高はアセット・マネジメント業務を受託している残高及び三菱ＵＦＪ信託銀行株式会社より業務委託を受けている

残高の合計値です。
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（３）【内国信託受益証券の取得者の権利】

前記「（２）受益権　① 受益者集会に関する権利」から前記「（２）受益権　⑥ 本受益権投

資の特徴」までに記載のとおりです。
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４【信託財産を構成する資産の状況】

（１）【信託財産を構成する資産の運用（管理）の概況】

該当事項はありません。

（２）【損失及び延滞の状況】

該当事項はありません。

（３）【収益状況の推移】

該当事項はありません。
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５【投資リスク】

（１）リスク要因

以下には、本受益権への投資に関してリスク要因となる可能性があると考えられる主な事項を

記載しています。ただし、以下は本受益権への投資に関する全てのリスク要因を網羅したもので

はなく、記載されたリスク以外のリスクも存在します。これらのリスクが顕在化した場合、本受

益権への投資者は、本受益権の価値の下落、本受益権より得られる収益の低下等の損失を被る可

能性があります。

各投資者は、自らの責任において、本項及び本書中の本項以外の記載事項を慎重に検討した上

で本受益権に関する投資判断を行う必要があります。

なお、本書に記載の事項には、将来に関する事項が含まれますが、別段の記載のない限り、こ

れらの事項は本書の日付現在における委託者及び受託者の判断によるものです。

①　投資対象不動産に関するリスク

本信託は、信託財産を不動産信託受益権である本件不動産受益権として保有することが見込ま

れており、本件不動産受益権の信託財産は少数の不動産である投資対象不動産となることが見込

まれています。そのため、本信託は、経済的には、投資対象不動産を直接所有している場合とほ

ぼ同様の利益状況に置かれます。したがって、本信託の受益権である本受益権に対する投資に関

しては、以下の投資対象不動産に関するリスクが存在します。

（イ）投資対象不動産の価格変動リスク及び鑑定評価額との価格乖離リスク

・本信託は投資対象不動産の価格変動の影響を受けます。

・本信託においては、信託期間が固定期間とされており、原則として、信託期間の終了時に

は本受益権を償還することとなるため、投資対象不動産又は本件不動産受益権を処分すべ

き時期が事実上信託期間の終了前の一定の期間に限定されます（一定の場合、運用期間の

延長ができるものとされていますが、延長期間には制限があるため、投資対象不動産又は

本件不動産受益権を処分すべき時期が限定されることは避けられません。）。そのため、

投資対象不動産の価格変動の影響を回避することが困難です。

・投資対象不動産の鑑定評価額は、個々の不動産鑑定士等の分析に基づく、分析の時点にお

ける評価に関する意見であり、実際の市場において成立しうる不動産価格と一致するとは

限らず、乖離する可能性があります。また、当該鑑定評価額による売買の可能性を保証又

は約束するものではありません。

（ロ）投資対象不動産の収益及び費用変動リスク

・本信託の収益は、投資対象不動産の収入に依存しており、投資対象不動産の稼働率、賃料

水準、賃料等の支払状況その他の運営実績、投資対象不動産の運営者の運営能力、景気動

向等様々な理由により変動し、収益の保証はありません。

・本信託の費用は、投資対象不動産の費用に依存していますが、不動産管理処分信託の受託

者やその業務委託先に対する報酬等の投資対象不動産以外の費用もあります。これらの費

用は、投資対象不動産の劣化状況、災害等による被災、資本的支出の計画、投資対象不動

産における事故等、受託者やその業務委託先の報酬水準の変更、法令の制定又は改廃等

様々な理由により変動し、増大する可能性があります。

（ハ）投資対象不動産の流動性・譲渡制限等に関するリスク

・不動産は、一般的にそれぞれの物件の個別性が強いために代替性がなく流動性が低いた

め、投資対象不動産についても流動性が低く、適切な時期及び価格その他の条件で譲渡す

ることが困難となる場合があります。とりわけ、本借入れに関しては、投資対象不動産に

- 59 -



担保権が設定される場合があり、かかる担保権が設定された場合には、受託者は、その資

産を担保の解除手続等を経ることなく譲渡できないことから、投資対象不動産について

は、かかる流動性のリスクは、特に高くなるといえます。

・不動産によっては、法令や行政機関との合意等によりその譲渡が制限されたり、買戻権が

設定される場合があり、そのような制限が存在するときは、売却により多くの時間や費用

を要したり、価格の減価要因となる可能性があります。また、買戻権が行使された場合に

は、不動産の権利を喪失するとともに、原状回復義務等の負担が生じることで、多額の損

害を被る可能性があります。

（ニ）投資対象不動産の利用状況及び賃貸借に関するリスク

・投資対象不動産の収入及び費用並びにその価値は、利用状況、テナントの資力、入居又は

退去の状況等により大きく影響を受けるおそれがあります。

・投資対象不動産について締結される賃貸借契約は契約期間中であっても終了することがあ

り、また、賃貸借契約で定める賃料収入が常に得られる保証はありません。締結された賃

貸借契約の内容が当事者間の合意や法律の規定等に従い後日変更されることもあります。

（ホ）投資対象不動産の処分に関するリスク

・投資対象不動産を処分する場合には、売却した当該投資対象不動産に関する責任として、

修補費用等の費用や損害賠償責任等の責任を負担することがあります。

・投資対象不動産を処分する場合には、処分価格の保証はなく、信託設定日時点の評価額よ

り相当に廉価で処分する場合があります。

・強制売却事由が生じた場合には、レンダーは、本借入関連契約の定めに従い、本件不動産

受益権又は投資対象不動産を売却する権限を取得する旨が合意される予定です。そのた

め、強制売却事由が生じた場合には、本件不動産受益権又は投資対象不動産が売却される

場合があります。

（ヘ）マスターリースに関するリスク

・投資対象不動産のマスターリース会社の資力が悪化する等により賃料の支払が滞る場合が

あります。

・マスターリース会社との間でパス・スルー型マスターリース契約が締結される場合、投資

対象不動産の収入及び費用並びにその価値は、エンドテナントの利用状況、資力、入居又

は退去の状況等に大きく影響を受けることになりますが、マスターリース会社の利用状況

又は資力等の影響を受ける可能性もあります。

・マスターリース会社との間で賃料固定型マスターリース契約が締結される場合、投資対象

不動産の収入及び費用並びにその価値は、マスターリース会社の利用状況、資力等により

大きく影響を受けることになります。また、マスターリース会社との契約が期間満了その

他の事由により終了し、その後に同等の契約が締結できない場合又は後継のテナントが見

つからない場合、マスターリース会社との契約終了後の賃料水準が低下する場合がありま

す。

（ト）住居への投資に関するリスク

・投資対象不動産は住居ですが、住居は、周辺環境、人口・世帯数動向、交通機関との接続

状況、景気動向、不動産の経年劣化の状況等により入居者となるテナントの需要が変動し

ます。テナント需要が低下した場合、テナントの退去が生じ、又はテナントの維持若しく

は新規テナントの確保のため賃料水準を引き下げることが必要となる可能性があります。
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（チ）投資対象不動産の物理的な又は法律的な欠陥、法的規制等に関するリスク

・投資対象不動産には、様々な原因により、土地又は建物について、物理的な又は法律的な

欠陥等（権利の不明確、他者の権利の存在、土地の地盤や建物の構造の問題、有害物質の

存在、境界の不明確等その内容は様々です。）が存在している可能性があり、欠陥の発見

による投資対象不動産の価値の下落、損害賠償義務等の法的責任の負担、欠陥等の解消の

ための費用負担等が生じる可能性があります。専門業者の建物状況評価等の調査は、投資

対象不動産に物理的な又は法律的な欠陥等が存在しないことを保証するものではありませ

ん。

・かかる欠陥等に起因して信託財産を構成する本件不動産受益権等に損害等が生じた場合、

法律上又は契約上、一定の範囲で受託者から委託者に対する損害賠償請求を行う余地はあ

りますが、当該損害賠償請求が認められる保証はなく、また委託者が解散した場合又は無

資力の場合には、当該損害賠償請求によって損害等を回復することができない可能性があ

ります。

・また、投資対象不動産は、様々な法的規制及び条例等の規制に服します。これらの規制

は、随時改正・変更されており、その内容によっては、不動産の管理費用等が増加する可

能性、増改築や再建築の際に既存の建物と同規模の建築物を建築できない可能性、投資対

象不動産の処分及び建替え等に際して事実上の困難が生じる可能性等があります。さら

に、私有地の収用・制限を定めた法律の改正等により、不動産の利用、用途、収用、再開

発、区画整理等に規制が加えられ、又はその保有、管理、処分その他の権利関係等に制限

が加えられることがあり、その結果、関連する費用等が増加し、又は投資対象不動産の価

値が減殺される可能性があります。

（リ）投資対象不動産の災害・毀損等に関するリスク

・火災、地震、津波、暴風雨、洪水、落雷、竜巻、戦争、暴動、騒乱、テロ等により投資対

象不動産が滅失、劣化又は毀損し、その価値、収益及び費用が影響を受ける可能性があり

ます。

②　本受益権の取引方法に関するリスク

・本受益権は、本書の日付現在、金融商品取引所等に上場されていません。当初取扱金融商

品取引業者が本信託に関する重要な後発事象（火災、地震、津波、暴風雨、洪水、落雷、

竜巻、戦争、暴動、騒乱若しくはテロ等による投資対象不動産の滅失、劣化若しくは毀

損、不動産市況の急変又はテナント退去による稼働率の大幅な低下等、投資対象不動産の

価値、収益及び費用に重要な影響を及ぼす事象をいいます。以下同じです。）の発生を認

識し、当該事象が本信託に重大な影響を及ぼしうると判断した場合及び本件不動産受益権

の売却が決定された場合等の一定の場合並びに当初取扱金融商品取引業者が譲渡価格を算

出する期間中は、取引が実施されない可能性があることから、本受益権の流動性は何ら保

証されるものではありません。また、本受益権の譲渡の機会は、2026年5月1日に終了する

信託計算期間の終了後に最初に到来する決算発表日の翌営業日以降になります。したがっ

て、本受益権を売却（又は購入）しようとする際に、希望する時期に希望する価格で売却

（又は購入）することができない可能性があります。なお、上記にかかわらず、2026年5月

1日に終了する信託計算期間の終了後に最初に到来する決算発表日の翌営業日より前におい

ても、当初取扱金融商品取引業者が保有する本受益権の売却が行われる可能性があります

が、かかる本受益権の売却も当初取扱金融商品取引業者の裁量によるものであり、いかな

る期間においても、投資家による本受益権の購入の機会が保証されているものではありま

せん。なお、本書の日付現在、受託者及びアセット・マネージャーは、ODXが運営するセキ

ュリティ・トークンの認可私設取引システムであるSTARTにおいて本受益権が取り扱われる
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よう申請することを検討しています。本受益権がSTARTにおいて取り扱われるようになった

場合には、当初取扱金融商品取引業者による注文の取次ぎを通じてSTARTにおいてODXの定

める売買方法によって取引を行うことができることとなる見込みです。ただし、本書の日

付現在、本受益権のSTARTにおける取扱申請を行うかについては検討段階であり決定してい

ません。また、取扱承認を行うかはODXの判断であり、STARTにおける取扱申請を行ったと

しても、取扱承認がなされない場合があります。したがって、今後本受益権がSTARTにおい

て取り扱われない可能性があります。したがって、本信託の受益権である本受益権に対す

る投資に関しては、以下の取引方法に関するリスクが存在します。

（イ）本受益権の市場価格の変動その他本受益権の取引価格に関するリスク

・本受益権がSTARTにおいて取り扱われるようになった場合には、STARTにおける取引価格

は、STARTにおける需給バランスにより影響を受けます。

・本受益権がSTARTにおいて取り扱われるようになった場合には、STARTにおける取引価格

は、金利情勢、経済情勢、不動産市況その他市場を取り巻く様々な要因の影響を受けて変

動します。

・本受益権がSTARTにおいて取り扱われるようになった場合には、STARTにおける取引価格

は、本件不動産受益権の鑑定評価額に基づく本受益権の1口当たりNAVと乖離する可能性が

あります。

・当初取扱金融商品取引業者が直接の相手方となる方法による取引においては、本受益権の

譲渡価格は、本件不動産受益権の鑑定評価額に基づく本受益権のNAV等を基準に当初取扱金

融商品取引業者が決定することが予定されています。そのため、本受益権の1口当たりNAV

による売買の可能性は保証又は約束されません。加えて、投資対象不動産の期末鑑定評価

額の下落を含む、各種の要因により、当初取扱金融商品取引業者が直接の相手方となる方

法による取引における本受益権の譲渡価格も下落する可能性があります。また、本受益権

を譲渡しようとする際、当初取扱金融商品取引業者が決定する譲渡価格が、本受益権の1口

当たりNAV又は本受益権の客観的な価値と一致する保証はありません。

・本書の日付現在、本受益権は、上場株式等と異なり、金融商品取引法に定める相場操縦規

制及びインサイダー取引規制の対象ではありません。このため、受益証券発行信託の委託

者、受託者、精算受益者及び同受託者からの業務委託先（アセット・マネージャーを含み

ます。）等の本受益権に関する重要な事実をその立場上知り得る者が、その重要な事実の

公表前に本受益権の取引を行った場合であっても、金融商品取引法上はインサイダー取引

規制に抵触しません。しかし、かかる取引は、金融商品取引法で禁じられているインサイ

ダー取引に類似する取引であることから、かかる取引が行われた場合には、本受益権の取

引価格の公正性や本受益権の流動性の低下等の悪影響をもたらす可能性があります。な

お、前記「３ 信託の仕組み　（２） 受益権　⑦ 国内唯一のセキュリティ・トークンの認

可私設取引システム（START）について」に記載のとおり、STARTにおいてはODXが投資者保

護の観点から定めた基準（申請者の情報提供体制や法令遵守体制を含みますがこれらに限

られません。）に基づく審査を経て承認を受けた銘柄のみが取り扱われる上、恣意的な価

格操作を抑止するための各種の売買取引制度や適時の情報提供の制度が設けられています

が、これらの施策が十分に機能することが保証されているものではありません。

（ロ）ＳTARTでの取引に関するリスク

・本受益権がSTARTにおいて取り扱われるようになった場合には、STARTにおいて取引が開始

される日以降、本受益権は、当初取扱金融商品取引業者による注文の取次ぎを通じてSTART

においてODXの定める売買方法によって取引を行うことができることとなります。しかしな

がら、STARTにおける取扱いが開始されたとしても、その後にODXの定める取扱廃止基準に
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抵触する場合にはSTARTでの取扱いは廃止され、当該廃止以降はSTARTでの取引は行えませ

ん。そのため、かかる廃止後は、当初取扱金融商品取引業者が直接の相手方となる方法以

外での取引ができないこととなる可能性があります。

・STARTは、ODXが2023年12月25日に運営を開始したセキュリティ・トークンの売買取引を行

う私設取引システム（いわゆるPTS）として金融商品取引法等の規制を受け、金融庁より認

可を得た私設取引システム（認可PTS）であり、本受益権がSTARTにおいて取り扱われるよ

うになったとしても、取引機会が必ずしも多いものではない可能性があります。

・本受益権がSTARTにおいて取り扱われるようになった場合には、本信託の各計算期日の7営

業日前の日から当該計算期日の2営業日前までの期間はSTARTにおける売買取引が停止され

ます。その他に、投資者保護等の観点からODXの判断により一時的にSTARTにおける売買が

停止されることがあります。売買停止期間中には、投資家は売却機会又は購入機会を得ら

れない可能性があります。

・STARTの売買制度では、売買約定日の2営業日後に約定に関係した取引参加者間の相対にて

清算決済が行われるため、本受益権がSTARTにおいて取り扱われるようになった場合には、

売買約定日の2営業日後に清算決済が行われる予定です。しかし、約定から清算決済が完了

するまでの間に取引参加者に事故が生じた場合等、清算決済を予定どおり実施できない場

合には、本受益権を希望する時期に希望する方法で売却（又は購入）できない可能性があ

ります。

③　本受益権に関するリスク

（イ）本受益権の流動性・譲渡制限に関するリスク

・本受益権は、受託者の事前の承諾なくして譲渡することができず、その承諾は「Progmat」

を介した譲渡の記録のみによって行われるため、「Progmat」を介さずに譲渡することがで

きません。受託者の事前承諾を得るためには、当初取扱金融商品取引業者に対する申請を

通じ、「Progmat」において、受託者に対する本受益権の譲渡承諾依頼及び受益権原簿の名

義書換請求を行う必要があります。これらの手続に沿った請求が行われない場合には、受

託者による本受益権の譲渡の承諾は行われず、本受益権の譲渡は成立しません。ただし、

事務取扱要領に基づく、買取償還のための当初取扱金融商品取引業者に対する譲渡につい

ては、この限りではありません。したがって、本受益者は、本受益権を希望する時期に希

望する方法で売却（又は購入）できない可能性があります。なお、本受益権がSTARTで取扱

いが開始された場合、STARTでの約定の決済が「Progmat」にて記録され、上述の譲渡の効

果が生じることになる予定です。

・本受益権の譲渡手続の詳細については、後記「第３ 証券事務の概要　１ 名義書換の手

続、取扱場所、取次所、代理人の名称及び住所並びに手数料　＜受益権の譲渡手続（運用

期間中の換金について）＞」をご参照ください。

（ロ）本受益権の価格に関するリスク

・当初取扱金融商品取引業者が直接の相手方となる方法による取引における本受益権の譲渡

価格は、投資対象不動産の鑑定評価額に基づくNAVを基準に当初取扱金融商品取引業者が決

定することが予定されていますが、投資対象不動産の期末鑑定評価額は下落する可能性が

あることから、本受益権の譲渡価格も下落する可能性があります。また、かかる鑑定評価

額は、個々の不動産鑑定士等の分析に基づく、分析の時点における評価に関する意見であ

り、実際の市場において成立しうる不動産価格と一致するとは限らず、乖離する可能性が

あることから、本受益権を譲渡しようとする際、当初取扱金融商品取引業者が決定する譲

渡価格が、本受益権の客観的な価値と一致する保証はありません。

・本受益権がSTARTにおいて取り扱われるようになった場合の本受益権の価格に関するリスク
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については、前記「(イ) 本受益権の市場価格の変動その他本受益権の取引価格に関するリ

スク」をご参照ください。また、本受益権がSTARTにおいて取り扱われるようになった後、

STARTでの取扱いが廃止された場合は、当初取扱金融商品取引業者が直接の相手方となる方

法によって取引を行うことができるようになる予定です。

（ハ）本受益権の信託配当、元本一部払戻し及び元本償還に関するリスク

・本受益権について、信託配当、元本一部払戻し及び元本償還の有無、金額及びその支払い

は保証されません。信託配当は、本信託の利益の金額が減少した場合には減少するほか、

配当停止事由が生じた場合には、原則として信託配当は行われません。

・本受益権の元本の最終償還は、最終信託配当支払日に行われますが、その資金は、原則と

して、本件不動産受益権の売却代金が原資となるため、本件不動産受益権の売却機会及び

売却価格による影響を受けます。本件不動産受益権の売却機会及び売却価格は保証されな

いため、本件不動産受益権の全部の売却ができない場合又は売却価格が低下した場合に

は、元本償還の額が減少し、又は全く行われない場合があります。本受益権の元本の最終

償還の時期については最長約2年間の期間延長が可能とされておりますが、かかる期間延長

を行った場合であっても、本件不動産受益権の売却機会やより高値での売却が保証される

わけではなく、本件不動産受益権の売却ができない可能性や、元本償還を実施するため、

廉価での売却が行われる可能性があります。また、強制売却事由が生じた場合には、レン

ダーは、本借入関連契約の定めに従い、本件不動産受益権又は投資対象不動産を売却する

権限を取得する旨が合意される予定です。

④　仕組みに関するリスク

（イ）受益証券発行信託及び不動産管理処分信託のスキーム関係者への依存リスク

・本受益権は、受益証券発行信託及び不動産管理処分信託の仕組み（スキーム）を用いて不

動産に実質的に投資することを意図した金融商品であり、受益証券発行信託の委託者、受

託者、精算受益者及び同受託者からの業務委託先（アセット・マネージャーを含みま

す。）、不動産管理処分信託の委託者、受託者（不動産信託受託者）、同受託者からの業

務委託先（マスターリース会社を含みます。）、並びに本受益権の買取引受及び本受益権

の募集事務を行う引受人等多数のスキームの関係者（以下「スキーム関係者」といいま

す。）が様々な役割で複雑に関与し、本受益権の収益及び価値、STARTにおける取扱いの開

始及び継続並びに受益証券発行信託及び不動産管理処分信託の仕組みの存続は、これらの

スキーム関係者に依存しています。そのため、本受益権の収益及び価値は、スキーム関係

者の信用状況や業務提供状況、スキーム関係者との関係性等スキーム関係者に起因する事

由による影響を受け、下落する可能性があり、また、スキーム関係者の状況によっては、

受益証券発行信託及び不動産管理処分信託の仕組みを維持できない可能性もあります。

・受託者のスキーム関係者に対する権利は、スキーム関係者の信用状況による影響を受ける

ため、本受益権に投資をする場合、間接的にスキーム関係者の信用リスクを負担すること

になります。

（ロ）本借入れに関するリスク

・本借入れのような一定の資産を責任財産とする責任財産限定特約付きの借入れにおいて

は、一般に、有利子負債比率（LTVテスト）、元利金支払能力を示す指標（DSCRテスト）

等、一定の財務指標上の数値を維持することを内容とする財務制限条項や禁止行為、準備

金の維持義務、配当停止事由、強制売却事由等が設けられます。

「DSCR（Debt Service Coverage Ratio）テスト」とは、債務返済能力を算出するためのテス

トであり、本借入れにおいては、一定の期間における、受託者の本件不動産受益権に係る
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収入を基礎として算出される金額が本借入れに係る元本残高の合計見込額にコンスタント

レート（年率3.90％）を乗じた金額の一定の倍数（DSCR基準値）以上であることを確認す

るためのテストをいい、DSCR基準値として1.0が定められる予定です。また、「LTV（Loan 

to Value）テスト」とは、レバレッジ効果の程度を計るためのテストであり、一定の時点

における投資対象不動産の鑑定評価額の合計額に対する本借入れの未返済元本残高の総額

の割合が一定割合（LTV基準値）以下であることを確認するためのテストをいい、LTV基準

値として73％が定められる予定です。かかる財務制限条項や禁止行為、配当停止事由等に

より、当該借入れ時点の鑑定評価額が一定程度以上減少した状態が一定の期間継続した場

合や、投資対象不動産の収益が一定程度以上低下した状態が一定の期間継続した場合等の

一定の場合には、本受益者に対する配当及び元本の一部払戻しが制限され、又は停止され

る可能性があるほか、本信託の変更その他の事項が制限される可能性があります。また、

かかる禁止行為等に抵触した場合、本借入れの返済期日の延長が行われた場合等の一定の

場合には、本件不動産受益権又はその裏付けとなる投資対象不動産の売却が強制される可

能性があるほか、かかる財務制限条項や禁止行為等に抵触した場合、本借入れの返済期日

の延長が行われた場合等の一定の場合には、本借入れに係る借入金の元利金について期限

前返済を求められる可能性があります。

・本借入れに伴い、本信託財産である本件不動産受益権等に担保権を設定することが予定さ

れています。本借入れについて期限の利益を喪失した場合等で当該担保権が実行された場

合、担保権が設定された資産に関する権利を廉価で喪失する可能性があります。

・本借入れを行うことによりレバレッジ効果が生じるため、本件不動産受益権又は投資対象

不動産の収益・資産価値変動が、本受益権の収益・価格変動に対し、相対的により大きく

反映され、また、金利変動の影響を相対的に強く受ける可能性があります。本信託におい

ては、本信託の信託財産である本件不動産受益権の価格の合計額に対する本借入れの予定

借入金額の割合は、約65.5％（投資対象不動産の2025年8月1日を価格時点とする不動産鑑

定評価書に記載された鑑定評価額の合計額に対する本借入れの予定借入金額の割合は、約

60.8％）となっており、小口の不動産証券化投資商品の代表であるJ-REITにおける一般的

な比率よりも高くなるものと考えられます。そのため、かかるレバレッジ効果の程度が、

J-REITにおける一般的な水準よりも大きくなる可能性があります。また、レバレッジ効果

の程度が高まる結果、上記の財務制限条項や禁止行為、配当停止事由等への抵触が生じや

すくなったり、生じた場合の影響が大きくなったりする可能性もあります。

（ハ）セキュリティ・トークン及びそのプラットフォームに関するリスク

・本受益権は、受益証券が発行されず、また、社債、株式等の振替に関する法律（平成13年

法律第75号。その後の改正を含みます。）に定める振替機関において取り扱われません。

加えて、後記「第３ 証券事務の概要　１ 名義書換の手続、取扱場所、取次所、代理人の

名称及び住所並びに手数料」に記載のとおり、本受益権は、株式会社Progmatが開発する

DLTを用いたコンピュータシステムである「Progmat」にてその財産的価値の記録及び移転

が行われます。「Progmat」を構成するノード上で、本受益権の移転に必要な秘密鍵による

署名がなされたトランザクションが実行された場合、当該価値データを移転する他のトラ

ンザクションが存在しなければ当該トランザクションは正常取引として処理されます。し

たがって、サイバー攻撃による「Progmat」上のノードへの不正アクセス等により、本受益

権の移転に必要な秘密鍵を不正に利用されることにより、不正なトランザクションが行わ

れ受益権原簿に誤った記録がなされた場合又はその記録が改ざん若しくは消去された場合

や、「Progmat」のコンピュータシステムの想定外の作動により受益権原簿の記録が変更又

は消去された場合には、意図しない財産的価値の移転が生じ、実体法上の権利関係と受益

権原簿の記録に乖離が生じる可能性があり、また、これを適時に訂正又は修正できないこ
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とにより、不正アクセス者による譲渡若しくは換金を防ぐことができない可能性、本受益

者が本受益権の配当を受けられない可能性及び希望する時期に本受益権を売却できない可

能性等があります。

・株式会社Progmat又は受託者が管理するシステムや当該システムの利用にあたり使用する通

信回線に重大な障害等が発生し、受益権原簿の記録に遅延が生じた場合等には、当事者が

当初想定した時点で本受益権の譲渡の効力が発生しない可能性があります。

・本受益権の譲渡に係る受託者に対する譲渡承諾依頼及び受益権原簿の名義書換請求は、当

初取扱金融商品取引業者に対する申請を通じて行いますが、後記「第３ 証券事務の概要　

１ 名義書換の手続、取扱場所、取次所、代理人の名称及び住所並びに手数料」に記載のと

おり、カストディアンが当初取扱金融商品取引業者からの各種通知を受領する時間によっ

ては、受託者の承諾及び受益権原簿の記録が翌営業日となる場合があります。また、当初

取扱金融商品取引業者においてシステム障害が生じた場合、当初取扱金融商品取引業者か

らカストディアンに対する通知等に大幅な遅延が生じ、又はこれらができなくなる可能性

があります。これらの場合には、カストディアンに対する通知に記載された情報にかかわ

らず、受益権原簿への記録が行われた日が譲渡日と取り扱われるため、当事者が当初想定

した日に本受益権の譲渡の効力が発生しない可能性があります。

・三菱ＵＦＪ信託銀行株式会社及び株式会社Progmatとの間の「Progmat」の使用に係る契約

が終了して受託者又はカストディアンが「Progmat」を利用することができなくなった場合

には、本受益権の信託配当、元本一部払戻し及び元本償還、譲渡及び譲受に係る受益権原

簿の記録等に大幅な遅延が生じ、又はこれらができなくなり、損害を被る可能性がありま

す。

・「Progmat」の分散台帳（ブロックチェーン）は「R3 LLC」が提供しているソフトウェアを

ベースに開発されており、株式会社Progmatのセキュア領域内で株式会社Progmatがアクセ

スを許可したユーザーのみが使用可能となっています。そのため、今後、本書の日付現在

想定していない脆弱性が見つかり、復旧・修復がすぐにできなかった場合、取引が一定期

間不可となる又は遅延するリスクがあります。

（ニ）その他の仕組みに関するリスク

・精算受益者及び受益者代理人は、アセット・マネジメント業務委託契約に基づいて必要と

される受託者の意思決定について、受託者に対し、随時指図を行うものとされています

が、精算受益者となる三菱ＵＦＪ信託銀行株式会社（銀行勘定）は、アセット・マネージ

ャーの親会社です。このため、精算受益者の受託者に対する指図が、アセット・マネージ

ャーの利益を優先した内容となる可能性があります。本信託契約においては、アセット・

マネジメント業務委託契約に基づいて必要とされる受託者の意思決定が、アセット・マネ

ージャーが受託者の利益に相反する内容の行為を行うことに対する同意に関するものであ

る場合や、アセット・マネージャーの選解任等一定の事項についてアセット・マネージャ

ーと精算受益者の間に特別の利害が存在すると認められる場合には、精算受益者の受託者

に対する指図等は認められず、受託者は受益者代理人の指図等のみに従い行動することが

規定されていますが、当該規定に従った対応がとられず、受託者が精算受益者の指図等に

従って行動する等の対応がとられた場合には、本受益者の利益に反する意思決定が行われ

る可能性があります。

⑤　税制関連リスク

・本信託及び本件不動産受益権に係る不動産管理処分信託に適用される法令・税・会計基準等

は、今後変更される可能性があります。会計の取扱いや課税の取扱いが変更となることで、

本信託及び本件不動産受益権に係る不動産管理処分信託の税負担が増大し、又は本信託の維
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持が困難になる可能性があります。

・本書の日付現在、収益の分配には当期未処分利益を超える部分（利益超過分配）を含むもの

とされていますが、2026年4月1日以降に行われる当期未処分利益を超える分配は特定受益証

券発行信託の元本の払戻しとして整理され、譲渡所得等として取り扱われることにより、本

受益権を保有する投資家への課税方法及び課税額が変更されます。

・本受益権に投資しようとする投資家は、各投資家の状況に応じて、本受益権に投資すること

によるリスクや本受益権に投資することが適当か否かについて各自の会計・税務顧問に相談

する必要があります。

⑥　その他

・本信託及び本受益権の募集は、信託法、金融商品取引法はもとより、関連する各種法令・規

制・制度等（金融商品取引業協会の規則を含みます。）の規制を受けています。本信託又は本

受益権の募集がこれらの法令・規制・制度等に違反するとされた場合、本信託の商品性や取

引に影響が生じる可能性があります。
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（２）投資リスクに対する管理体制

①　受託者のリスク管理体制

（イ）意図しない財産的価値の移転及びシステム障害に対する管理体制

前記「（１）リスク要因　④ 仕組みに関するリスク　（ハ）セキュリティ・トークン及び

そのプラットフォームに関するリスク」に記載の意図しない財産的価値の移転が生じ得る原

因、低減策及び万が一意図しない移転が生じた場合の対応は以下のとおりです。

a 意図しない財産的価値の移転が生じ得る原因

意図しない財産的価値の移転を生じさせるには、「DLTへの書き込みが可能なノードからの

アクセス」と「トランザクションに署名するための秘密鍵」が必要です。秘密鍵について

は、外部犯によるシステムへの不正侵入による奪取のほか、内部犯による悪意やなりすまし

による不正利用の可能性があります。また、「システムの想定外の作動」による移転も考え

られます。

b 意図しない財産的価値の移転に対する低減策

「DLTへの書き込みが可能なノードからのアクセス」については、当該DLTが「パブリック

型」か「プライベート／コンソーシアム型」かにより、リスクの特性が大きく異なります。

「Progmat」は「プライベート／コンソーシアム型」のDLTを採用した上で、ノードが特定の

権限者に限定されており、それ以外の者がノードとしてアクセスすることはできません。そ

して、「Progmat」においては、ノードは株式会社Progmatが予め承認した特定のノード（受

託者、カストディアン及び取扱金融商品取引業者（CN利用））に限定され、かつ書き込みを

行ったノードも特定可能なため、「パブリック型」と比べて意図しない財産的価値の移転が

生じる蓋然性は限定的といえます。

「秘密鍵の保全」としては、秘密鍵の管理を行うカストディアン及び取扱金融商品取引業

者（CN利用）が、「Progmat」の提供するセキュリティ・トークンを移転するために必要な秘

密鍵等の情報を投資家に代わって管理する機能を用いて、外部犯による奪取や内部犯による

不正利用を防止します。「Progmat」においてカストディアンが使用する機能についても、そ

のセキュリティ対策の十分性について、外部の専門家による技術的な検証・評価を実施して

います。

「システムの想定外の作動」に対しては、システムの提供元である株式会社Progmatが、所

定のルールに基づき、想定シナリオの網羅的な実行可能性を予め確認する業務サイクルテス

トの実施といったシステムトラブルの未然防止策を講じています。

c 意図しない財産的価値の移転が生じた場合の対応

意図しない財産的価値の移転が生じた際は、本受益権に係る受益権原簿の管理者である、

受託者としての三菱ＵＦＪ信託銀行株式会社が、受益権原簿としての「Progmat」の記録内容

（権利情報）を本来の正しい状態に復旧します。

具体的には、各受益権の受託者のノードのみが保持する「強制移転機能」を実行します。

本機能は、意図しない移転に係る情報を強制的に取り消し、過去に遡って取消時点から最新

時点までの移転処理を再度実行することを可能としています。

したがって、委託者及び受託者は、意図しない財産的価値の移転が生じたとしても、

「Progmat」を復旧することで顧客資産の流出を防ぐことが可能と考えています。

（ロ）システム障害に対する管理体制

システム障害が生じた場合、株式会社Progmatは、システム復旧後、バックアップデータを

活用しデータ復旧を行います。
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②　アセット・マネージャーのリスク管理体制

アセット・マネージャーは、前記のようなリスクの存在及びそのリスク量を十分に把握するよ

う努めており、それらのリスクを回避する手段を以下のように構築し、厳格なルールに則り本件

不動産受益権の運用を行います。

（イ）アセット・マネージャーの組織及びコンプライアンス・リスク管理体制

不動産ファンドの運用及び管理を行う部門はファンド部門であり、本件不動産受益権の運

用及び本件不動産の運営に関する業務をファンド運用第三部が、資金管理、会計等に係る業

務をファンド業務管理室が行います。不動産ファンドにおける資産の取得及び売却その他運

用に係る重要事項の決定にあたっては、外部委員（当社と利害関係を有しない不動産鑑定士

資格を有する者として選任されております。）を含めた投資委員会の決議によります。

アセット・マネージャーは、コンプライアンス規則、リスク管理規則他の社内規程を整備

し、管理体制を定めています。取締役会がコンプライアンス体制を整備し、外部委員（当社

と利害関係を有しない弁護士資格を有する者として選任されております。）を含めたコンプ

ライアンス委員会においてコンプライアンスに関する重要事項を審議します。社内のコンプ

ライアンス推進責任者としてコンプライアンスオフィサー、コンプライアンス推進部署とし

てコンプライアンス室を設置しており、各部にコンプライアンス責任者を任命しています。

リスク管理については取締役会が統合リスク管理を実施、取締役が各種リスクを認識した

上で業務執行し、取締役会の委嘱を受けたコンプライアンス委員会がリスク管理を運営、コ

ンプライアンス室を全てのリスク管理を統括する部署とし、コンプライアンス室担当役員を

リスク管理担当役員として状況管理及び取締役会への報告を行います。
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（ロ）利害関係者取引に関する社内体制

不動産ファンド関連の利害関係者取引については、アセット・マネージャーの社内規程で

ある利害関係者取引規程（不動産運用）に基づき制限を行っています。利害関係者取引規程

（不動産運用）は、利害関係者の範囲として、投信法第201条第1項に定める利害関係人等及

び当社役職員に加え、利害関係人等が過半の出資、匿名組合出資又は優先出資を行っている

法人等及び利害関係人等にアセット・マネジメント業務を委託している法人を追加した独自

基準としています。全ての利害関係者取引についてコンプライアンスオフィサーによる審査

を実施、軽微基準に合致するものを除きコンプライアンス委員会における審議・決議を実施

しています。

（ハ）本件不動産受益権及び投資対象物件における各種リスクに対するモニタリング

運用開始後は受託者責任の観点より、運用部門であるファンド部門が年度毎に定めた運用

計画（予算）に対する実績の進捗や、投資対象不動産の状況及び評価額の推移等について継

続的に検証を行い、不芳がある場合は運用改善策を立案します。運用部門から独立したコン

プライアンス室は、検証結果に関する報告を運用部門から四半期毎に取り纏めて、コンプラ

イアンス委員会に報告しています。

これらのモニタリングのプロセスや、本受益権を販売した金融商品業者との情報連携並びに

本信託のウェブサイトに寄せられたご意見等を通じて、運用を委託された資産について最善

の利益の実現に取り組むとともに、適切な運用体制の整備に努めています。

なお、上記①及び②に記載のリスク管理体制については、リスクが顕在化しないことを保

証又は約束するものではなく、リスク管理体制が適切に機能しない場合も含めて、本受益者

に損害が及ぶおそれがあります。

第２【信託財産の経理状況】

本信託財産の第1期の信託計算期間は、信託設定日（同日を含みます。）から2026年5月1日（同日を

含みます。）までです。本書の日付現在、本信託財産は、第1期の信託計算期間を終了していませんの

で、第1期に関する財務諸表は作成されていません。したがって、該当事項はありません。

本信託財産の第2期の信託計算期間以後については、各計算期日の翌日（同日を含みます。）から、

その後に最初に到来する計算期日（同日を含みます。）までの期間を信託計算期間とします。

本信託財産の財務諸表は、「財務諸表等の用語、様式及び作成方法に関する規則」（昭和38年大蔵省

令第59号。）に基づいて作成されます。

本信託財産は、金融商品取引法第193条の2第1項の規定に基づき、財務諸表についてPwC Japan 有限

責任監査法人の監査を受けます。
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１【貸借対照表】

該当事項はありません。

２【損益計算書】

該当事項はありません。
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第３【証券事務の概要】

１　名義書換の手続、取扱場所、取次所、代理人の名称及び住所並びに手数料

本「１ 名義書換の手続、取扱場所、取次所、代理人の名称及び住所並びに手数料」に記載の手続等

は、当初取扱金融商品取引業者である株式会社ＳＢＩ証券に関するものです。本書の日付現在、保護

預り契約を締結する当事者は当初取扱金融商品取引業者のみですが、今後、他の金融商品取引業者が

追加される可能性があり、その場合、かかる他の金融商品取引業者については、かかる手続等が異な

る可能性があります。以下同じです。

①　本受益権の取引の方法

本受益権は、原則として取引開始日より、当初取扱金融商品取引業者が直接の相手方となる方

法によって取引を行うことができます。また、本書の日付現在、受託者及びアセット・マネージ

ャーは、STARTにおいて本受益権が取り扱われるよう申請することを検討しているため、かかる申

請が行われ、本受益権がSTARTにおいて取り扱われるようになった場合には、本受益権はODXにお

ける取引開始日（ODXにおける取引開始日は、本書の日付現在未定ですが、STARTにおける取扱い

の申請がなされ、取扱開始が承認された場合には、アセット・マネージャーは、本信託のウェブ

サイトにおいてその旨を公表する方針です。）以降、一定の場合を除き、当該当初取扱金融商品

取引業者が直接の相手方となる取引に代わって、当初取扱金融商品取引業者による注文の取次ぎ

を通じてSTARTにおいてODXの定める売買方法によって取引を行うことができることとなる見込み

です。

ただし、取扱承認を行うかはODXの判断であり、STARTにおける取扱申請を行っても、取扱承認

がなされない場合があります。したがって、今後本受益権がSTARTにおいて取り扱われない可能性

があります。

また、本受益権がSTARTにおいて取り扱われるようになった後、STARTでの取扱いが廃止された

場合は、各取扱金融商品取引業者が直接の相手方となる方法によって取引を行うことができるよ

うになる予定です。

②　本受益権の管理等

本受益権は、「Progmat」において管理されます。

そのため、本受益者となる者は、当初取扱金融商品取引業者と本受益権に係る保護預り契約を

締結する必要があり、本受益権の譲渡に係る譲渡承諾依頼及び受益権原簿の名義書換請求を、当

該保護預り契約を締結した当初取扱金融商品取引業者に委託することとされています。したがっ

て、本受益者が本受益権の譲渡に係る譲渡承諾依頼及び受益権原簿の名義書換請求を行う場合に

は、当初取扱金融商品取引業者に対して申請を行い、当初取扱金融商品取引業者が「Progmat」に

当該申請に係るセキュリティ・トークンの移転情報を登録し、受託者に対して移転実行請求を行

います（本書の日付現在、当該保護預り契約を締結した当初取扱金融商品取引業者以外との口座

移管はできません。）。なお、本受益権は、受託者の事前の承諾なくして譲渡することはできま

せんが、当該移転情報の登録を行うことで、受託者は当該譲渡を承諾したものとみなされます。

また、当該譲渡が受益権原簿に記録されない限り譲渡の効力を生じないものとします。具体的な

手続は、以下のとおりです。なお、遺贈又は贈与に基づく譲渡についてはこの限りではありませ

ん。詳しくは口座を開設されている当初取扱金融商品取引業者へお尋ねください。

（イ）取扱金融商品取引業者が直接の相手方となる店頭取引による譲渡

a. 本受益者から取扱金融商品取引業者（CN未利用）への譲渡

取扱金融商品取引業者（CN未利用）は、本受益者との間で本受益権を本受益者から譲り受け

る旨の約定が成立した場合、当該本受益権の受渡日における、カストディアンの定める受付

時間の終了時（以下「開局時間終了時」といい、本受益権の受渡日の開局時間終了時を、以
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下「移転情報送付期限」といいます。）までに、（i）譲渡の約定が成立した本受益者の情報

並びに（ii）譲渡の約定が成立した本受益権の数量（個数）、受渡日等の情報を記載した移

転情報（本受益権の移転に係る情報を「Progmat」に記録するために必要な情報の一式をい

い、以下「移転情報」と総称します。）を作成し、カストディアンに対して送付します。カ

ストディアンは、移転情報を受領した場合、速やかに、当該移転情報を「Progmat」に記録

し、受託者に対して移転実行請求を行います。ただし、移転情報送付期限までに移転情報を

カストディアンに送付できなかった取扱金融商品取引業者（CN未利用）は、本受益権の受渡

日の翌営業日に（ただし、当該翌営業日の開局時間終了時までに）、移転情報のうち、受渡

日を当該翌営業日に修正した移転情報をカストディアンに対して送付します。カストディア

ンは、当該移転情報を受領した場合、速やかに、当該移転情報を「Progmat」に記録し、受

託者に対して移転実行請求を行います。受託者は、上記請求を受けた場合、速やかにかかる

移転実行請求を承認し、「Progmat」に記録します。なお、かかる「Progmat」への記録をも

って本受益権に係る受託者の承諾が行われたものとみなされ、本受益権の譲渡の効力が生じ

ます。

b. 本受益者から取扱金融商品取引業者（CN利用）への譲渡

取扱金融商品取引業者（CN利用）は、本受益者との間で本受益権を本受益者から譲り受ける

旨の約定が成立した場合、移転情報送付期限までに、(i)譲渡の約定が成立した本受益者の

情報並びに(ii)譲渡の約定が成立した本受益権の数量（個数）等及び受渡日を記載した移転

情報を作成し、受託者に対して移転実行請求を行います。取扱金融商品取引業者（CN利用）

は、移転情報を移転情報送付期限までに作成できないことが判明した場合には、移転情報の

うち、受渡日を当該翌営業日に修正した移転情報を作成し、速やかに、当該移転情報を

「Progmat」に記録することによりトランザクションを生成し、受託者に対して移転実行請

求を行います。

c. 取扱金融商品取引業者（CN未利用）から新規投資家への譲渡

「Progmat」に登録されていない投資家（以下「新規投資家」といいます。）が取扱金融商品

取引業者（CN未利用）又は取扱金融商品取引業者（CN未利用）に顧客口を開設している投資

家に対して本受益権の取得申込を行う場合、取扱金融商品取引業者（CN未利用）は、当該新

規投資家が行う本受益権の譲渡取引についての約定の成立時まで又はこれと同時に当該新規

投資家との間で保護預り契約を締結します。取扱金融商品取引業者（CN未利用）は、新規投

資家との間で本受益権の譲渡に関する約定が成立した場合、新規投資家を譲受人とする本受

益権の譲渡取引に係る受渡日の前営業日における開局時間終了時までに、かかる新規投資家

の投資家情報をカストディアンに通知し、カストディアンは、かかる投資家情報を

「Progmat」に記録します。取扱金融商品取引業者（CN未利用）は、移転情報送付期限まで

に、（i）譲渡の約定が成立した登録投資家の情報並びに（ii）譲渡の約定が成立した本受益

権の数量（個数）、受渡日等を記載した移転情報を作成し、カストディアンに対して送付し

ます。

カストディアンは、移転情報を受領した場合、速やかに、当該移転情報を「Progmat」に記

録し、受託者に対して移転実行請求を行います。ただし、移転情報送付期限までに移転情報

をカストディアンに送付できなかった取扱金融商品取引業者（CN未利用）は、本受益権の受

渡日の翌営業日に（ただし、当該翌営業日の開局時間終了時までに）、移転情報のうち、受

渡日を当該翌営業日に修正した移転情報をカストディアンに対して送付します。カストディ

アンは、当該移転情報を受領した場合、速やかに、当該移転情報を「Progmat」に記録し、

受託者に対して移転実行請求を行います。
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d. 取扱金融商品取引業者（CN利用）から新規投資家への譲渡

新規投資家が取扱金融商品取引業者（CN利用）又は取扱金融商品取引業者（CN利用）に顧客

口を開設している投資家に対して本受益権の取得申込を行う場合、取扱金融商品取引業者

（CN利用）は、当該新規投資家が行う本受益権の譲渡取引についての約定の成立時まで又は

これと同時に当該新規投資家との間で保護預り契約を締結します。取扱金融商品取引業者

（CN利用）は、新規投資家との間で本受益権の譲渡に関する約定が成立した場合、新規投資

家を譲受人とする本受益権の譲渡取引に係る受渡日の前営業日における開局時間終了時まで

に、かかる投資家の投資家情報を「Progmat」に記録します。取扱金融商品取引業者（CN利

用）は、移転情報送付期限までに、(i)譲渡の約定が成立した登録投資家の情報並びに(ii)

譲渡の約定が成立した本受益権の数量（個数）、受渡日等を記載した移転情報を作成し、速

やかに、移転情報を「Progmat」に記録することによりトランザクションを作成し、受託者

に対して移転実行請求を行います。取扱金融商品取引業者（CN利用）は、移転情報を移転情

報送付期限までに作成できないことが判明した場合には、移転情報のうち、受渡日を当該翌

営業日に修正した移転情報を作成します。取扱金融商品取引業者（CN利用）は、速やかに、

当該移転情報を「Progmat」に記録することによりトランザクションを生成し、受託者に対

して移転実行請求を行います。

e. 受託者は、上記a乃至dの請求を受けた場合、速やかにかかる移転実行請求を承認し、

「Progmat」に記録します。なお、かかる「Progmat」への記録をもって本受益権に係る受託

者の承諾が行われたものとみなされ、本受益権の譲渡の効力が生じます。

f. アセット・マネージャーにおける開示及び通知に基づき当初取扱金融商品取引業者が本信託

に関する重要な後発事象（火災、噴火、地震、津波、暴風雨、洪水、落雷、竜巻、戦争、暴

動、騒乱若しくはテロ等による投資対象不動産の滅失、劣化若しくは毀損、不動産市況の急

変又はテナント退去による稼働率の大幅な低下等、投資対象不動産の価値、収益及び費用に

重要な影響を及ぼす事象をいいます。以下同じです。）の発生を認識し、当該事象が本信託

に重大な影響を及ぼし得ると判断した場合及び本件不動産受益権の売却が決定された場合等

一定の場合並びに当初取扱金融商品取引業者が譲渡価格を算出する期間中は、当初取扱金融

商品取引業者の判断により新規の売買を停止する場合があります。詳しくは口座を開設され

ている当初取扱金融商品取引業者へお尋ねください。

（ロ）STARTにおける譲渡（本受益権がSTARTにおいて取り扱われることとなった場合に限りま

す。）

a. 取扱金融商品取引業者（CN未利用）の場合

新規投資家がSTARTにおいて取扱金融商品取引業者（CN未利用）又は取扱金融商品取引業者

（CN未利用）に顧客口を開設している投資家に対して本受益権の取得申込を行う場合、取扱

金融商品取引業者（CN未利用）は、当該新規投資家が行う本受益権の譲渡取引についての約

定の成立時まで又はこれと同時に当該新規投資家との間で保護預り契約を締結します。取扱

金融商品取引業者（CN未利用）は、新規投資家を譲受人とする本受益権の譲渡取引に係る受

渡日の前営業日における開局時間終了時までに、かかる新規投資家の投資家情報をカストデ

ィアンに通知し、カストディアンは、かかる投資家情報を「Progmat」に記録します。

取扱金融商品取引業者（CN未利用）は、STARTにおいて本受益者と第三者の間で本受益権の

譲渡についての約定が成立した場合、移転情報送付期限までに、自社に開設された口座を異

動元とする本受益権の移転につき、（i）譲渡の約定が成立した本受益権の異動元及び異動

先の投資家情報並びに（ii）譲渡の約定が成立した本受益権の数量（個数）等及び受渡日を

記載した移転情報を作成し、カストディアンに対して送付します。カストディアンは、移転
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情報を受領した場合、速やかに、当該移転情報を「Progmat」に記録し、受託者に対して移

転実行請求を行います。ただし、移転情報送付期限までに移転情報をカストディアンに送付

できなかった取扱金融商品取引業者（CN未利用）は、本受益権の受渡日の翌営業日に（ただ

し、当該翌営業日の開局時間終了時までに）、移転情報のうち、受渡日を当該翌営業日に修

正した移転情報をカストディアンに対して送付します。カストディアンは、当該移転情報を

受領した場合、速やかに、当該移転情報を「Progmat」に記録し、受託者に対して移転実行

請求を行います。

b. 取扱金融商品取引業者（CN利用）の場合

新規投資家がSTARTにおいて取扱金融商品取引業者（CN利用）又は取扱金融商品取引業者

（CN利用）に顧客口を開設している投資家に対して本受益権の取得申込を行う場合、取扱金

融商品取引業者（CN利用）は、当該新規投資家が行う本受益権の譲渡取引についての約定の

成立時まで又はこれと同時に当該新規投資家との間で保護預り契約を締結します。取扱金融

商品取引業者（CN利用）は、新規投資家を譲受人とする本受益権の譲渡取引に係る受渡日の

前営業日における開局時間終了時までに、かかる新規投資家の投資家情報を「Progmat」に

記録します。取扱金融商品取引業者（CN利用）は、STARTにおいて本受益者と第三者の間で

本受益権の譲渡についての約定が成立した場合、移転情報送付期限までに、自社に開設され

た口座を異動元とする本受益権の移転につき、(i)譲渡の約定が成立した本受益権の異動元

及び異動先の投資家情報並びに(ii)譲渡の約定が成立した本受益権の数量（個数）等及び受

渡日を記載した移転情報を作成し、速やかに、当該移転情報を「Progmat」に記録すること

によりトランザクションを作成し、受託者に対して移転実行請求を行います。ただし、取扱

金融商品取引業者（CN利用）は、移転情報を移転情報送付期限までに作成できないことが判

明した場合には、移転情報のうち、受渡日を当該翌営業日に修正した移転情報を作成しま

す。取扱金融商品取引業者（CN利用）は、速やかに、当該移転情報を「Progmat」に記録す

ることによりトランザクションを生成し、受託者に対して移転実行請求を行います。

c.受託者は、上記a又はbの請求を受けた場合、速やかにかかる移転実行請求を承認し、

「Progmat」に記録します。なお、かかる「Progmat」への記録をもって本受益権に係る受託

者の承諾が行われたものとみなされ、本受益権の譲渡の効力が生じます。また、本受益権の

STARTにおける売買取引に関しては次の点に留意が必要です。(注)

・売買取引の成否は、銘柄特性、STARTにおける市場の状況や注文状況等に影響を受けますの

で、約定が保証されているものではありません。

・STARTの売買取引は、ODXが定める売買方法により1日2回（午前11時30分及び午後3時）の執

行となります。

・ODXの定めるところに従い、各計算期日の7営業日前の日から当該計算期日の2営業日前まで

の期間はSTARTにおける売買取引が停止されます。その他投資者保護等の観点からODXの判

断により一時的にSTARTにおける売買停止となることがあります。

・STARTにおける取扱いが廃止された場合には、取扱廃止日の翌営業日以降はSTARTへの取次

ぎを通じた売買取引は行えません。
（注）本書の日付現在、本受益者となる者との間で保護預り契約を締結する当事者は当初取扱金融商品取引業者のみであるた

め、注文の取次ぎを行う者及び取引の相手方となる予定の者は当初取扱金融商品取引業者のみとなりますが、今後、他の

金融商品取引業者が注文の取次ぎを行う者又は取引の相手方となる者として追加される可能性があります。なお、本受益

権がSTARTにおいて取り扱われるようになった場合には、STARTの取引との関係で追加される他の金融商品取引業者は、

STARTの取引参加者である金融商品取引業者に限られます。
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取扱場所
三菱ＵＦＪ信託銀行株式会社　本店

東京都千代田区丸の内一丁目4番5号

取次所 該当事項はありません。

代理人の名称及び住所
三菱ＵＦＪ信託銀行株式会社

東京都千代田区丸の内一丁目4番5号

手数料

本受益権の取得及び譲渡の管理のプラットフォームと

して利用される「Progmat」の利用に伴う報酬及び手

数料並びに受益権原簿の名義書換について本受益者に

より支払われる手数料はありません。

受益権原簿に係る取扱場所、取次所、代理人の名称及び住所並びに手数料は、以下のとおりです。

＜受益権の譲渡手続（運用期間中の換金について）＞

本受益者は2026年5月1日に終了する信託計算期間の終了後に最初に到来する決算発表日の翌

営業日以降、当初取扱金融商品取引業者に対し、投資対象不動産の鑑定評価額に基づくNAVを基

準に当初取扱金融商品取引業者が決定する価格を譲渡価格として、本受益権の譲渡を申し込む

ことができます。なお、アセット・マネージャーにおける開示及び通知に基づき当初取扱金融

商品取引業者が本信託に関する重要な後発事象の発生を認識し、当該事象が本信託に重大な影

響を及ぼしうると判断した場合及び本件不動産受益権の売却が決定された場合等一定の場合並

びに当初取扱金融商品取引業者が譲渡価格を算出する期間中は、当初取扱金融商品取引業者の

判断により新規の売買を停止する場合があります。詳しくは口座を開設されている当初取扱金

融商品取引業者へお尋ねください。

本受益権がSTARTにおいて取り扱われることとなった場合には、上記に加えて、当初取扱金融

商品取引業者による注文の取次ぎを通じてSTARTにおいてODXの定める売買方法によって取引を

行うことができることとなります。なお、本受益権がSTARTにおいて取り扱われることとなった

場合には、ODXの定めるところに従い、各計算期日の7営業日前の日から当該計算期日の2営業日

前までの期間はSTARTにおける売買取引が停止されます（なお、本受益権がSTARTにおいて取り

扱われるようになった場合には、STARTにおける売買取引が可能な状況においては、一定の場合

を除き、当該取扱金融商品取引業者が直接の相手方となる方法による取引を行うことはできま

せん。（注））。その他、投資者保護等の観点からODXの判断により一時的にSTARTにおける売

買取引が停止となることがあります。
（注）STARTにおける取扱い開始後の当初取扱金融商品取引業者が直接の相手方となる方法による本受益権の取引の取扱いは、当初

取扱金融商品取引業者の本書の日付現在の方針であり、将来的に変更される可能性があります。以下同じです。
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相続発生時及び大規模自然災害発生時等の譲渡手続について

①　本受益者において相続が発生した場合は、相続に係る所定の手続を完了された相続人の方によ

る当初取扱金融商品取引業者を通じた臨時の譲渡手続が可能となる場合があります（ただし、

かかる譲渡手続の機会は保証されているものではなく、具体的な状況に応じて臨時の譲渡手続

を行うことができない場合もあります。）。なお、臨時の譲渡手続申込みの際には、相続人たる

地位を証明する書類などが必要になります。臨時の譲渡手続の可否及び手続の内容については

口座を開設されている当初取扱金融商品取引業者へお尋ねください。

②　本受益者が、災害救助法（昭和22年法律第118号。その後の改正を含みます。）が適用された市

区町村に居住されている口座名義人の場合、当初取扱金融商品取引業者を通じた臨時の譲渡手

続が可能となる場合があります（ただし、かかる譲渡手続の機会は保証されているものではな

く、具体的な状況に応じて臨時の譲渡手続を行うことができない場合もあります。）。なお、臨

時の譲渡手続申込みの際には、罹災証明書、罹災届出証明書といった公的機関が証明する書類

などが必要となります。臨時の譲渡手続の可否及び手続の内容については口座を開設されてい

る当初取扱金融商品取引業者へお尋ねください。

なお、上記にかかわらず、2026年5月1日に終了する信託計算期間の終了後に最初に到来する決算発

表日の翌営業日より前においても、当初取扱金融商品取引業者の裁量により、その保有する本受益権

につき、購入を希望する投資家から買付申込みがあった場合には、売却が行われることがあります。

２　本受益者に対する特典

該当事項はありません。

３　内国信託受益証券の譲渡制限の内容

本受益権がSTARTにおいて取り扱われていない場合、当初取扱金融商品取引業者以外の本受益者は、

遺贈又は贈与に基づく場合を除き、本受益権を当初取扱金融商品取引業者を介さずに当初取扱金融商

品取引業者以外の者に譲渡することはできません。本受益権は、受託者の事前の承諾なくして譲渡す

ることができませんが、「Progmat」を介して譲渡することにより、受託者による承諾が行われたもの

とみなされます。受託者の承諾は、「Progmat」を介した譲渡の記録のみによって行われます。

４　その他内国信託受益証券事務に関し投資者に示すことが必要な事項

該当事項はありません。
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第４【その他】

該当事項はありません。
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種類 発行可能株式総数（株）

普通株式 4,500,000,000

第一回第四種優先株式 80,000,000（注）

第二回第四種優先株式 80,000,000（注）

第三回第四種優先株式 80,000,000（注）

第四回第四種優先株式 80,000,000（注）

第一回第五種優先株式 80,000,000（注）

第二回第五種優先株式 80,000,000（注）

第三回第五種優先株式 80,000,000（注）

第四回第五種優先株式 80,000,000（注）

第一回第六種優先株式 80,000,000（注）

第二回第六種優先株式 80,000,000（注）

第三回第六種優先株式 80,000,000（注）

第四回第六種優先株式 80,000,000（注）

計 4,580,000,000

種類

事業年度末

現在発行数（株）

(2025年3月31日)

有価証券報告

書提出日

現在発行数（株）

(2025年6月25日)

上場金融商品取引所

名又は登録認可金融

商品取引業協会名

内容

普通株式 3,497,754,710 3,497,754,710 非上場・非登録 （注）

計 3,497,754,710 3,497,754,710 － －

第三部【受託者、委託者及び関係法人の情報】

第１【受託者の状況】

１【受託者の概況】

（１）資本金の額等

2025年3月末日現在、資本金は324,279百万円です。また、発行可能株式総数は、4,580,000,000

株であり、3,497,754,710株を発行済です（詳細は、下表のとおりです。）。最近5年間における

資本金の額の増減はありません。

① 株式の総数

（注） 第一回乃至第四回第四種優先株式、第一回乃至第四回第五種優先株式及び第一回乃至第四回第六種優先株式の発行可能種類株式総

数は併せて80,000,000株を超えないものとします。

② 発行済株式

（注） 単元株式数は1,000株であり、議決権を有しています。
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（２）受託者の機構

受託者は、監査等委員会設置会社の機関設計を選択し、重要な業務執行の決定を取締役会から

取締役社長へ大幅に委任することで業務執行の機動性を高めるとともに、取締役監査等委員が取

締役会決議に参加することで実効性のある経営監督態勢の構築を図っております。なお、以下の

記載は、2025年6月25日現在の情報です。

（イ）法律に基づく機関の設置等

１．取締役会及び取締役

・取締役会は、経営の基本方針を決定するとともに、経営監督機能を担っており、法令で定

められた専決事項以外の重要な業務執行の決定は、原則として取締役社長へ委任しており

ます。ただし、特に重要な業務執行の決定については、取締役会が行います。

・取締役会は、受託者グループの事業に関する深い知見を備えるとともに、金融、財務会

計、リスク管理及び法令遵守等に関する多様な知見・専門性を備えた、全体として適切な

バランスの取れた取締役20名（うち社外取締役6名）にて構成しております。

２．監査等委員会

・監査等委員会は、取締役の職務執行の監査、監督を行います。また、監査報告の作成を行

うとともに、株主総会に提出する会計監査人の選解任及び会計監査人を再任しないことに

関する議案の内容の決定、実査を含めた受託者又は子会社の業務・財産の状況の調査等を

行います。なお、監査等委員会は、監査等委員以外の取締役の選解任等及び報酬等に関す

る意見を決定し、監査等委員会が選定する監査等委員は、株主総会において当該意見を述

べる権限を有しております。

・監査等委員会は、社外の監査等委員を委員長とし、監査等委員8名（うち社外の監査等委員

6名、財務及び会計に関する相当程度の知見を有する監査等委員1名）にて構成しておりま

す。また、監査の実効性を確保するため、監査等委員の中から常勤の監査等委員2名を選定

しております。

・監査等委員会は、日常的に内部統制システムを利用して監査を行います。また実効的な監

査を行うため、必要に応じて、内部監査部署である監査部に対して具体的な指示を行いま

す。また、監査等委員会と監査部は、相互の連携体制を確保するため、適切な情報共有等

を行います。

（ロ）その他の機関の設置等

・受託者は、独立社外取締役による実効性の高い監督が行われる体制を構築するため、独立社外取

締役のみを構成員とした「独立社外取締役会議」を設置しており、独立した客観的な立場に基づ

く情報共有及び意見交換を行っております。

・受託者は、運用機関としての一層のガバナンス強化を目的に、取締役会傘下の第三者機関とし

て、社外役員及び社外の有識者が構成員の過半を占める「スチュワードシップ委員会」を設置し

ており、受託財産運用における議決権行使等が投資家の利益を確保するために十分かつ正当であ

るかを検証しております。

・受託者は、取締役会の傘下に、取締役社長、取締役副社長執行役員、取締役専務執行役員、部門

長、コーポレートセンターの担当常務役員及び経営企画部グローバル企画室担当常務役員で構成

される「経営会議」を設置し、取締役会で決定した基本方針に基づき、経営全般に関する執行方

針等を協議決定しております。また、取締役会から取締役社長に委任された重要な業務執行の決

定に関する事項についても協議決定しております。

・受託者は、業務執行態勢の強化の観点から、執行役員制度を導入しており、取締役社長の指揮命

令の下、副社長執行役員1名（うち取締役兼務者1名）、専務執行役員2名（うち取締役兼務者2
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名）、常務執行役員19名（うち取締役兼務者6名）及び執行役員38名が、業務執行に従事してお

ります。
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（ハ）模式図

・受託者の業務執行及び監査の仕組み、並びに内部統制システムの仕組みは次のとおりです。

（2025年6月25日現在）

・なお、本信託では、銀行勘定貸を除き、受益者代理人及び精算受益者の指図に基づき信託財産の

運用を行い、受託者の裁量による信託財産の投資運用は行いません。
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リテール部門 ： 個人に対する金融サービスの提供

法人マーケット部門 ： 法人に対する不動産、証券代行及び資産金融に関する総合的なサービ

スの提供

受託財産部門 ： 国内外の投資家、運用会社、事業会社等に対する資産運用・資産管

理・年金サービスの提供

市場部門 ： 国内外の有価証券投資等の市場運用業務・資金繰りの管理

その他 ： 上記各部門に属さない管理業務等

２【事業の内容及び営業の概況】

（１）事業の内容

2025年3月末日現在、受託者グループは、親会社である株式会社三菱ＵＦＪフィナンシャル・グル

ープの下、受託者、子会社185社（うち連結子会社185社）及び関連会社6社（うち持分法適用関連会

社6社）で構成され、信託銀行業を中心とした金融サービスに係る事業を行っております。

受託者グループの中核である受託者は、金銭信託・年金信託等の信託業務、預金・貸付・内国為

替等の銀行業務及び不動産売買の媒介・証券代行等その他併営業務等を行っておりますが、顧客特

性・業務特性に応じて事業部門を設置しており、各事業部門は対象の顧客・業務について、包括的

な戦略を立案し、事業活動を展開しております。

受託者グループは、「リテール部門」「法人マーケット部門」「受託財産部門」「市場部門」及

び「その他」を事業の区分としております。

各部門の位置付けは次のとおりであります。

（２）営業の概況

受託者の2025年3月末日現在の合算信託財産額は605,924,500百万円です。なお、合算信託財産額

は、兼営法に基づき信託業務を営む連結会社毎の信託財産額(職務分担型共同受託方式により受託し

ている信託財産を含みます。)を合算しております。なお、受託者が属する株式会社三菱ＵＦＪフィ

ナンシャル・グループの連結会社のうち、該当する信託業務を営む会社は受託者及び日本マスター

トラスト信託銀行株式会社です。
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３【経理の状況】

受託者の経理の状況については、以下に掲げる書類の経理の状況をご参照ください。

（１）受託者が提出した書類

① 有価証券報告書及びその添付書類

事業年度 第20期 （自2024年4月1日　至2025年3月31日） 2025年6月25日に関東財務局長に提出。

② 半期報告書

該当事項はありません。

③ 訂正報告書

該当事項はありません。

（２）上記書類を縦覧に供している場所

該当事項はありません。
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４【利害関係人との取引制限】

受託者は、信託法及び兼営法において準用する信託業法の定めるところにより、利害関係人との取引

について、次に掲げる行為及び取引が禁止されています。

（１）信託法により禁止される行為（信託法に定める例外に該当する場合を除きます。）

① 信託財産に属する財産（当該財産に係る権利を含みます。）を固有財産に帰属させ、又は固有財

産に属する財産（当該財産に係る権利を含みます。）を信託財産に帰属させること

② 信託財産に属する財産（当該財産に係る権利を含みます。）を他の信託の信託財産に帰属させる

こと

③ 第三者との間において信託財産のためにする行為であって、自己が当該第三者の代理人となって

行うもの

④ 信託財産に属する財産につき固有財産に属する財産のみをもって履行する責任を負う債務に係る

債権を被担保債権とする担保権を設定することその他第三者との間において信託財産のためにす

る行為であって受託者又はその利害関係人と受益者との利益が相反することとなるもの

（２）兼営法において準用する信託業法により禁止される取引（兼営法において準用する信託業法に定

める例外に該当する場合を除きます。）

① 自己又はその利害関係人と信託財産との間における取引

② 一の信託の信託財産と他の信託の信託財産との間の取引

③ 第三者との間において信託財産のためにする取引であって、自己が当該第三者の代理人となって

行うもの

ただし、受託者は、信託法及び兼営法において準用する信託業法に定める例外として、本信託契

約において、兼営法施行規則第23条第3項の要件を充足する場合に限り、自己又はその利害関係人

と本信託財産との間における取引として、以下の取引を行うことができるものとされています。

・ 本信託財産に属する金銭の受託者の銀行勘定に対する貸付による運用（本信託契約第15条）

・ アセット・マネージャーとの間の投資一任契約の締結（本信託契約第15条）

・ 受託者の利害関係人に対する信託事務の一部の委託（本信託契約第13条）

・ 本件不動産受益権の売買取引又は当該売買に係る媒介（本信託契約第15条）

・ 投資対象不動産の賃貸借取引（本信託契約第15条）

・ 投資対象不動産の管理、運用、処分業務等の委託又は受託（本信託契約第15条）

・ 投資対象不動産の工事等の発注又は受注（本信託契約第15条）

・ 投資対象不動産の売買取引（本信託契約第15条）

・ 投資対象不動産の賃貸借又は売買に係る代理又は媒介（本信託契約第15条）

・ 資金の振込（本信託契約第15条）

・ 残高証明書の発行等、本信託財産から手数料を収受する役務提供取引（本信託契約第15条）

・ 借入れ及び本信託財産に対する担保設定（本信託契約第15条）

・ 受託者の利害関係人に対する本信託の一般受益権又は精算受益権の配当金、元本一部払戻金

又は償還金の支払い（本信託契約第15条）

・ その他受益者代理人が指図した取引（本信託契約第15条）

・ その他本信託契約に定める場合

５【その他】

該当事項はありません。
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第２【委託者の状況】

１【会社の場合】

（１）【会社の概況】

①　資本金の額等

本書の日付現在、資本金は10万円です。

②　委託者の機構

委託者は、その社員が業務を執行し、会社を代表するものとされています（定款第8条及び第18

条）。

本書の日付現在、委託者の社員は、一般社団法人フォーリヤのみです。

（２）【事業の内容及び営業の概況】

①　事業の内容

（イ）不動産の取得、保有、処分、賃貸及び管理

（ロ）不動産の信託受益権の取得、保有及び処分

（ハ）その他前各号に掲げる事業に付帯又は関連する事業

②　主要な経営指標等の推移

委託者の事業年度（以下「計算期間」ということがあります。）は、毎年7月1日から6月30日ま

での年一期ですが、第1期の事業年度は、委託者の設立日である2025年7月22日から2026年6月30日

までとなります。本書の日付現在、第1期事業年度は終了しておらず、該当事項はありません。

（３）【経理の状況】

委託者の第1期の計算期間は、2025年7月22日（設立日）から2026年6月30日までです。本書の日付

現在、委託者の第1期の計算期間は終了しておらず、第1期に関する財務諸表は作成されていませ

ん。したがって、該当事項はありません。委託者の第2期以後の計算期間については、毎年7月1日か

ら6月30日までの期間を計算期間とします。

（４）【利害関係人との取引制限】

該当事項はありません。

（５）【その他】

該当事項はありません。

２【会社以外の団体の場合】

該当事項はありません。

３【個人の場合】

該当事項はありません。
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（a）名称 （b）資本金の額 （c）事業の内容

株式会社ＳＢＩ証券 54,323百万円

（2024年9月30日時

点）

金融商品取引法に定める第一種金融商品取引業

を営んでいます。

第３【その他関係法人の概況】

A 引受人

１【名称、資本金の額及び事業の内容】

２【関係業務の概要】

委託者及び受託者並びにアセット・マネージャーとの間で引受契約締結日付で一般受益権引受契約を

締結し、本受益権の買取引受けを行います。また、カストディアンとの間で、業務委託基本契約（保護

預り・自己口分）に基づき引受契約締結日付で業務委託個別契約（保護預り・自己口分）を締結すると

ともに、委託者及びカストディアンとの間で引受契約締結日付で業務委託契約（当初受益者分）を締結

し、本受益権に係る秘密鍵管理・原簿書換請求代理事務を委託します。

３【資本関係】

該当事項はありません。

４【役員の兼職関係】

該当事項はありません。

５【その他】

該当事項はありません。
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名称 資本金の額 事業の内容

三菱ＵＦＪ不動産

投資顧問株式会社

2億円

（2025年4月1日時点）

（1）登録投資法人の資産の運用に係る業務、不動産等

に関する投資顧問業および投資一任契約業務なら

びにそれに関連する業務

（2）宅地建物取引業(取引一任代理業に係る業務を含

む。)

（3）投資法人の機関の運営に関する業務

（4）投資法人の設立企画人としての業務

（5）内外投資家の不動産関連投資に関する投資一任契

約業務、投資助言業務およびそれに関連する業務

（6）その他前各号に付帯する一切の業務

B アセット・マネージャー

１ 名称、資本金の額及び事業の内容

２ 関係業務の概要

受託者から委託を受けて、本件不動産受益権の処分、運営及び管理等並びに金銭の取得、処分及び管

理等に関する業務を行います。

３ 資本関係

該当事項はありません。

４ 役員の兼職関係

該当事項はありません。

５ その他

該当事項はありません。
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氏名 資本金の額 事業の内容

弁護士　中島　玲史 該当事項はありません。 該当事項はありません。

C 受益者代理人

１ 氏名又は名称、資本金の額及び事業の内容

２ 関係業務の概要

全ての本受益者のために当該本受益者の権利（信託法第92条に規定する権利並びに配当受領権、元本

一部払戻受領権及び償還金受領権を除きます。）に関する一切の裁判上又は裁判外の行為をする権限を

有します。また、本信託契約に関する本受益者の行為（信託法第92条に規定する権利並びに配当受領

権、元本一部払戻受領権及び償還金受領権の行使を除きます。）、又は、本受益者を相手方とする委託

者若しくは受託者の行為については、受益者代理人がこれを行い又は受益者代理人を相手方として行い

ます。

３ 資本関係

該当事項はありません。

４ 役員の兼職関係

該当事項はありません。

５ その他

該当事項はありません。
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受益権発行届出目論見書 効力発生に関する書面 

2025年 10月 

 

MUFGリアルティ・トークン渋谷神泉・両国森下（デジタル名義書換方式） 

 

発行者（受託者）三菱ＵＦＪ信託銀行株式会社 

発行者（委託者）合同会社フォーリヤ 

 

 

 

 

 

 

 

効力発生に関するご通知 

2025 年 9月 18日提出の有価証券届出書について、2025 年 10 月 5 日にその届出の効力が生じました。

これに伴い、受益権発行届出目論見書の表紙裏の記載は上記のとおり読み替えて頂くことになります。 

 

この届出目論見書により行う MUFGリアルティ・トークン渋谷神泉・両国森下（デジタル名義書換方

式）の募集（一般募集）については、発行者である三菱ＵＦＪ信託銀行株式会社及び合同会社フォー

リヤは、金融商品取引法（昭和 23年法律第 25号。その後の改正を含みます。）第 5条により有価証券

届出書を 2025年 9月 18日に関東財務局長に提出し、また、同法第 7条第 1項により有価証券届出書

の訂正届出書を 2025年 9月 19日に関東財務局長に提出し、2025年 10月 5日にその届出の効力が生

じています。 
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MUFG リアルティ・トークン 

渋谷神泉・両国森下（デジタル名義書換方式）の 

目論見書補完書面 

(この書面は、金融商品取引法第 37 条の 3 の規定によりお渡しするものです。) 
 

この書面は、エムレジデンス渋谷神泉及びエムレジデンス両国森下（以下「投資対象不動産」と

いいます。）を主たる信託財産とする不動産管理処分信託受益権（以下「本件不動産受益権」

といいます。）及び金銭の管理及び処分を目的に、不動産管理処分信託受益権＜エムレジデンス

渋谷神泉、エムレジデンス両国森下＞信託契約（デジタル名義書換方式）（以下「本信託契約」

といいます。）に基づき設定される信託（以下「本信託」といいます。）の一般受益権（以下「本

受益権」といいます。）のお取引を行っていただくうえでのリスクや留意点が記載されています。この書

面を目論見書と併せてあらかじめよくお読みいただき、ご不明な点はお取引開始前にご確認ください。 
 

○本受益権のお取引は、主に募集・売出し等や当社が直接の相手方となる等の方法により行いま

す。 
 

○本受益権は、主に不動産への投資の成果を投資家に還元することを目指した商品です。不動産

市況等の変動や本受益権の発行者等の信用状況等により、損失が生じる恐れがありますのでご

注意ください。 
 

〇本受益権は受益証券が発行されず、また、社債、株式等の振替に関する法律に定める振替機

関において取り扱われず、株式会社 Progmat が開発する分散型台帳技術を用いたコンピュータ

システムである「Progmat」にてその財産的価値の記録及び移転が行われます。このため、サイバ

ー攻撃による不正アクセス等により、不正アクセス者による譲渡若しくは換金を防ぐことができない

可能性、本受益権の配当を受けられない可能性及び希望する時期に本受益権を売却できない

可能性等があります。 
 

 

手数料など諸費用について  

【申込手数料等】 

 本受益権を募集・売出し等により、又は当社との相対取引により購入する場合は、購入対価の

みをお支払いいただきます。なお、発行価格と発行価額（引受価額）とは異なります。発行価

格と発行価額との差額は、当社の手取金となります。 

 当社との相対取引により売買する場合は、取引価格※に取引の実行に必要なコストが含まれて

おります。別途手数料をお支払いいただく必要はございません。 
※ 当社は、お客様とのお取引にあたっては、社内時価を基準として当社が定めた一定の値幅の範囲内において、売買

対象銘柄の種類、市場環境（相場変動を含む。）、当社が得るべき利益、銘柄固有の流動性、信用リスク、カン

トリーリスク、取引金額の規模等を考慮して取引価格（「お客様が購入される価格」と「お客様が売却される価格」）

を決定しております。 



2 

【大阪デジタルエクスチェンジ株式会社（ODX）が運営するセキュリティ・トークンの認可私設取引

システム（START）での取引にかかわる手数料等】 

■インターネットコースのお客様 

買付時:約定金額（START における約定価格 × 約定口数）× 0.50％（税込 0.55％） 

売却時:約定金額（START における約定価格 × 約定口数）× 2.00％（税込 2.20％） 

■上記以外のコース（インターネットコース（プラン C）を含みます。）のお客様 

買付時:約定金額（START における約定価格 × 約定口数）× 1.00％（税込 1.10％） 

売却時:約定金額（START における約定価格 × 約定口数）× 2.50％（税込 2.75％） 
 

「Progmat」にて管理される銘柄の場合、いずれの場合も最低手数料は 500 円（税込 550 円）と

なります。 
 

2025 年 9 月 18 日現在、受託者（三菱 UFJ 信託銀行株式会社、以下同じ。）及びアセット・マネージャー（三

菱 UFJ 不動産投資顧問株式会社、以下同じ。）は、START において本受益権が取り扱われるよう申請することを

検討していますが、決定していません。また、取扱承認を行うかは ODX の判断であり、START における取扱申請を

行っても取扱承認がなされない場合があり、今後本受益権が START において取り扱われない可能性もあります。 

 

【受託者信託報酬等】 

当初信託報酬 

以下の A＋B により算出される金額（1 円未満の端数は切り捨てます。） 

A＝ 信託設定日における本件不動産受益権の信託譲渡の直後の時点の本信託の総資産

（本信託の貸借対照表における総資産をいいます。）×0.20％（税込 0.22％） 

B＝ 本信託契約の締結日（同日を含みます。）から信託設定日（同日を含みます。）まで

の間に受託者が本信託に関して負担した実費（当該実費に係る消費税等を含みま

す。）相当額（受託者負担実費相当額）  
 

期中信託報酬 

信託計算期間※1 ごとに、以下の(A × 0.2％(税込 0.22％)＋B ×0.1％(税込 0.11％))× C 

÷ 365※２＋ D により算出される金額（除算は最後に行うこととし、1 円未満の端数は切り捨てま

す。） 

A＝ 期中信託報酬支払日※3 の直前の計算期日時点（初回の期中信託報酬支払日の場

合は信託設定日における本件不動産受益権の信託譲渡直後の時点）の本信託の総

資産 

B＝ 期中信託報酬支払日の直前の計算期日時点（初回の期中信託報酬支払日の場合

は信託設定日における本件不動産受益権の信託譲渡直後の時点）の本受益権の元

本金額 

C＝ 期中信託報酬支払日に対応する信託計算期間に含まれる実日数 
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D＝ 期中信託報酬支払日に対応する信託計算期間中に受託者が本信託に関して負担し

た会計監査費用（当該会計監査費用に係る消費税等を含みます。） 
 

※1 毎年 5 月及び 11 月の各 1 日並びに信託終了日を計算期日とし、各計算期日の翌日（同日を含みます。）か

ら、その後に最初に到来する計算期日（同日を含みます。）までの期間を信託計算期間とします。ただし、最初の

信託計算期間は、信託設定日（同日を含みます。）から 2026 年 5 月 1 日（同日を含みます。）までとしま

す。 

※2 1 年を 365 日とする日割計算 

※3 信託報酬の支払日である信託計算期日。以下同じ。 

 

終了時信託報酬 

信託終了日の直前の計算期日時点の本信託の総資産 × 0.20％（税込 0.22％）（1 円

未満の端数は切り捨てます。） 
 

清算時信託報酬 

信託終了日の翌日以降に生じる信託金の受託者の銀行勘定への貸付利息相当額（1 円未満

の端数は切り捨てます。） 
 

なお、本受益権の取得及び譲渡の管理のプラットフォームとして利用される「Progmat」の利用に伴う報酬及び手数料は

設定されておらず、受託者信託報酬等にも含まれておりません。 

 

【アセット・マネージャーの報酬】 

アップフロント報酬 

委託者（合同会社フォーリヤ、以下同じ。）による本件不動産受益権の取得価格（消費税及

び地方消費税並びに本件不動産受益権の購入に要した一切の付随費用の額を含みません。）

の 1.0％（税込 1.10％）相当額（1 円未満の端数は切り捨てます。） 
 

期中運用報酬 

各 AM 報酬計算期間※4 毎に、委託者による本件不動産受益権の取得価格の 0.40％（税込

0.44％）相当額の 2 分の 1 に相当する額（1 円未満の端数は切り捨てます。） 

ただし、初回の AM 報酬計算期間※5 及び最終の AM 報酬計算期間※6 については、A × B ÷ 

365※7 により算出される金額（1 円未満の端数は切り捨てます。）。 
 

A＝ 委託者による本件不動産受益権の取得価格の 0.40％（税込 0.44％）相当額 

B＝ 当該 AM 報酬計算期間の実日数 
 

※4 AM 報酬計算期間は、直前の AM 報酬計算期間の末日の翌日（同日を含みます。）を開始日とし、毎年 5 月

及び 11 月の 1 日（同日を含みます。ただし、当該日が営業日でない場合は前営業日とします。）に終了する期

間を意味します。 

※5 初回の AM 報酬計算期間は、受託者による本件不動産受益権の取得日（同日を含みます。）から 2026 年 5

月 1 日（同日を含みます。ただし、当該日が営業日でない場合は前営業日とします。）までの期間とします。 
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※6 最終の AM 報酬計算期間は、アセット・マネジメント業務委託契約の終了日の直前に終了する AM 報酬計算期

間の最終日の翌日（同日を含みます。）から、アセット・マネジメント業務委託契約の終了日までの間に受託者が

本件不動産受益権又は投資対象不動産を保有した期間（本件不動産受益権又は投資対象不動産の売却

日の当日を含みますが、本件不動産受益権又は投資対象不動産の売却を完了しないままアセット・マネジメント業

務委託契約が終了した場合又はアセット・マネージャーがその地位を第三者に譲渡した場合は、それぞれ終了日又

は地位の譲渡日の当日は含みません。）とします。 

※7 1 年を 365 日とする日割計算 

 

売却時報酬 

(i)に(ii)を加えた金額 

(i) 不動産信託受益権等（本件不動産受益権及び投資対象不動産を、文脈に応じて、個

別に又は総称していいます。）の売却価格（投資対象不動産が不動産信託受託者によ

り売却された場合には、当該売却代金を原資とする信託財産の交付金額）（消費税及

び地方消費税を含みません。）の 0.50％（税込 0.55％）相当額（1 円未満の端数

は切り捨てます。） 

（ii）不動産信託受益権等の売却価格（消費税及び地方消費税を含みません。）から当該

売却時に本信託から支払われる仲介手数料を控除した金額（以下「みなし売却価格」とい

います。）が、ローン受益権及び精算受益権の当初の元本額の合計額に、本受益権の発

行価格に発行数を乗じた金額（消費税及び地方消費税を含みません。）を加えた金額

（以下「当初元本金額」といいます。）を超える場合における当該超過額に 10％（税込

11％）を乗じた金額（1 円未満の端数は切り捨てます。みなし売却価格が当初元本金額

を超えない場合には 0 円とします。） 
 

【受益者代理人の報酬】 

報酬計算期間※8 ごとに金 500,000 円（税込 550,000 円） 
 

※8 報酬計算期間とは、直前の報酬支払期日（同日を含みません。）から、当該報酬支払期日（同日を含みま

す。）までの期間をいい、報酬支払期日とは、毎年 11 月 1 日（ただし、2025 年 11 月 1 日を除きます。）及

び 5 月 1 日並びに信託終了日（当該日が営業日でない場合は営業日とします。）をいいます。 

なお、初回又は最終の報酬計算期間が 6 ヵ月を超える場合の当該報酬計算期間については、6 ヵ月を 180 日と

して日割りにより計算した金額（1 円未満の端数は切り捨てます。）とします。疑義を避けるために付言すると、報

酬計算期間が 6 ヶ月未満となる場合であっても、日割計算は行いません。ただし、初回の報酬計算期間は、信託

設定日（同日を含みます。）から初回の報酬支払期日（同日を含みます。）までとし、最終の報酬計算期間

は、信託終了日の直前の 5 月又は 11 月に到来する報酬支払期日（同日を含みません。）から信託終了日

（同日を含みます。）までとします。なお、初回の報酬支払期日は、初回の信託計算期間が終了する日とします。 
 

【その他費用】 

本受益権が START において取り扱われる場合には、それ以降、START における本受益権取扱

いに係る以下の費用が本信託財産から支払われます。 

 年間取扱管理料 1 年当たり 50,000 円（税込 55,000 円） 
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 （ただし、期末時価総額が 50 億円位以上 300 億円未満となった場合には、1 年当たり

100,000 円（税込 110,000 円）） 
 

加えて、以下の費用等が本信託の信託財産（以下「本信託財産」といいます。）から支払われま

す。 

 本受益権の発行及び募集に関して受託者の負担する一切の費用 

 精算受益権の発行及び私募に関して受託者の負担する一切の費用 

 有価証券届出書、有価証券報告書、半期報告書その他の本信託に係る金融商品取引法

に基づく開示書類の作成及び監査に関連する費用 

 投資対象不動産に係る固定資産税及び都市計画税、減価償却費（もしあれば）、保険

料、水道光熱費、修繕更新費、鑑定評価書、エンジニアリング・レポート、マーケットレポートの

取得費用、その他投資対象不動産に係る運営費用 

 本件不動産受益権に係る不動産信託の受託者に対する信託報酬、その他不動産信託の

維持に要する費用 

 本借入れ※9 に係る利息、遅延損害金、ブレークファンディングコスト（もしあれば）その他の費

用 

 本借入れに追加して行われる新たな借入れに係る利息（もしあれば）、遅延損害金、ブレー

クファンディングコスト（もしあれば） 

 貸倒損失及び減損損失（もしあれば） 

 本件不動産受益権又は投資対象不動産（該当する場合）の売却に係る費用 

 税務及び会計事務受託者に対する報酬・手数料 

 本信託に係る司法書士に対する報酬 

 委託者が負担した自らの設立費用 

 （本受益権が START において取り扱われる場合には）START における、本受益権を表章

するセキュリティ・トークンの取扱いに関して受託者の負担する一切の費用・手数料 

 本信託のウェブサイトの作成、維持に関連する費用 
 その他、本信託の維持に要する費用 

 
 

※9 受託者は、本件不動産受益権の取得に当たり、レンダー（株式会社 SBI 新生銀行）との間で金銭消費貸借

契約を締結し、また、金銭消費貸借契約に関連する担保権の設定契約等の関連契約（金銭消費貸借契約と

併せて以下「本借入関連契約」といいます。）を締結し、ローン受益権の償還等のための資金の借入れ（以下

「本借入れ」といいます。）を行う予定です。 

レンダーである株式会社 SBI 新生銀行は、当社の親法人等（金融商品取引法第 31 条の 4 第 3 項及び金

融商品取引法施行令第 15 条の 16 第 1 項に定める親法人等をいいます。）です。当社の親法人等である株

式会社 SBI 新生銀行と本受益者との間には、利益相反が生じるおそれがあります。株式会社 SBI 新生銀行

は、本借入関連契約に基づく債権の保全・回収等を目的として、本受益権の元本全額の償還に不足する水準で

本借入関連契約上の権利を行使する可能性があり、その場合、本受益権の元本償還の額が減少し、又は全く行

われない場合があります。 
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金融商品市場における相場その他の指標の変動などにより損失が生じるおそれがあります。 

金利水準、不動産相場等の変動や、本受益権の裏付けとなっている不動産等（最終的な裏付

け資産を含みます。）の価格や評価額の変動に伴い、本受益権の価格が変動することによって損

失が生じるおそれがあります。 

指標等 理由 

不動産市況 ・本信託は投資対象不動産の価格変動の影響を受けます。 

・本受益権の元本の最終償還は、最終信託配当支払日に行われます

が、その資金は、原則として、本件不動産受益権の売却代金が原資と

なるため、本件不動産受益権の売却機会及び売却価格による影響を

受けます。本件不動産受益権の売却機会及び売却価格は保証され

ないため、本件不動産受益権の全部の売却ができない場合又は売

却価格が低下した場合には、元本償還の額が減少し、又は全く行わ

れない場合があります。 

稼動状況、賃料水

準、金利、諸費用 

・本信託の収益は、投資対象不動産の収入に依存しており、投資対象

不動産の稼働率、賃料水準、賃料等の支払状況その他の運営実績、

投資対象不動産の運営者の運営能力、景気動向等様々な理由によ

り変動し、収益の保証はありません。 

・本信託の費用は、投資対象不動産の費用に依存していますが、不動

産管理処分信託の受託者やその業務委託先に対する報酬等の投資

対象不動産以外の費用もあります。これらの費用は、投資対象不動産

の劣化状況、災害等による被災、資本的支出の計画、投資対象不動

産における事故等、受託者やその業務委託先の報酬水準の変更、法

令の制定又は改廃等様々な理由により変動し、増大する可能性があり

ます。 

・投資対象不動産について締結される賃貸借契約は契約期間中であっ

ても終了することがあり、また、賃貸借契約で定める賃料収入が常に得

られる保証はありません。締結された賃貸借契約の内容が当事者間の

合意や法律の規定等に従い後日変更されることもあります。 

・本借入れを行うことによりレバレッジ効果が生じるため、本件不動産受益

権又は投資対象不動産の収益・資産価値変動が、本受益権の収益・

価格変動に対し、相対的により大きく反映され、また、金利変動の影響

を相対的に強く受ける可能性があります。本信託においては、本信託の

信託財産である本件不動産受益権の価格の合計額に対する本借入

れの予定借入金額の割合は、約 65.5％（投資対象不動産の 2025

年 8 月 1 日を価格時点とする不動産鑑定評価書に記載された鑑定評
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価額の合計額に対する本借入れの予定借入金額の割合は、約

60.8％）となっており、小口の不動産証券化投資商品の代表である

J-REIT における一般的な比率よりも高くなるものと考えられます。そのた

め、かかるレバレッジ効果の程度が、J-REIT における一般的な水準より

も大きくなる可能性があります。また、レバレッジ効果の程度が高まる結

果、上記の財務制限条項や禁止行為、配当停止事由等への抵触が

生じやすくなったり、生じた場合の影響が大きくなったりする可能性もあり

ます。 

 

発行者等の業務又は財産の状況の変化などによって損失が生じるおそれがあります。 

本受益権の発行者等の業務や財産の状況に変化が生じた場合や、裏付け資産の発行者等の

業務や財産の状況に変化が生じた場合、本受益権の価格が変動することによって損失が生じるお

それがあります。 

当該者 理由 

委託者  本受益権は、受益証券発行信託及び不動産管理処分信託の仕組

み（スキーム）を用いて不動産に実質的に投資することを意図した金

融商品であり、受益証券発行信託の委託者、受託者、精算受益者

及び同受託者からの業務委託先（アセット・マネージャーを含みま

す。）、不動産管理処分信託の委託者、受託者（不動産信託受託

者）、同受託者からの業務委託先（マスターリース会社を含みま

す。）、並びに本受益権の買取引受及び本受益権の募集事務を行う

引受人等多数のスキームの関係者（以下「スキーム関係者」といいま

す。）が様々な役割で複雑に関与し、本受益権の収益及び価値、

START における取扱いの開始及び継続並びに受益証券発行信託及

び不動産管理処分信託の仕組みの存続は、これらのスキーム関係者に

依存しています。そのため、本受益権の収益及び価値は、スキーム関係

者の信用状況や業務提供状況、スキーム関係者との関係性等スキー

ム関係者に起因する事由による影響を受け、下落する可能性があり、ま

た、スキーム関係者の状況によっては、受益証券発行信託及び不動産

管理処分信託の仕組みを維持できない可能性もあります。 

 受託者のスキーム関係者に対する権利は、スキーム関係者の信用状況

による影響を受けるため、本受益権に投資をする場合、間接的にスキー

ム関係者の信用リスクを負担することになります。 

受託者 

精算受益者* 

受託者からの業務

委託先（アセット・

マネージャーを含みま

す。） 

不動産管理処分信

託の委託者 

不動産管理処分信

託の受託者（不動

産信託受託者） 

本件不動産受益

権の受託者からの

業務委託先（マス

ターリース会社を含

みます。） 

引受人 

*精算受益者は、本件不動産受益権に係る債権及び債務のうち本信託の終了日時点で未確定のもの（信託終

了日までに確定し未履行のものを含むが、消費税等の未納がある場合は、当該未納分を除きます。）について受
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託者から承継を受け、本件不動産受益権の譲渡に伴う事後的な精算を行うための信託受益権（精算受益権）

を有する者です。 
 

本受益権のお取引は、クーリング・オフの対象にはなりません。 

本受益権のお取引に関しては、金融商品取引法第 37 条の 6 の規定の適用はありません。 
 

 

電子記録移転有価証券表示権利等の概要 

・本受益権は、信託法に従って設定される信託の一般受益権です。 

・本受益権は、金融商品取引法第 2 条第 2 項の規定により同条第 1 項第 14 号に定める信託法に規定する受益証券

発行信託の受益証券とみなされる権利であり、金融商品取引法第 5 条第 1 項及び金融商品取引法施行令第 2 条の

13 第 3 号に定める特定有価証券であり、また、特定有価証券の内容等の開示に関する内閣府令第 1 条第 4 号イに定

める内国信託受益証券です。 

・本受益権は金融商品取引業等に関する内閣府令第 1 条第 4 項第 17 号に定める電子記録移転有価証券表示権利

等であり、本受益権を表示する受益証券は発行されず、無記名式や記名式の別はありません。 

・本受益権の発行、移転及び償還を、株式会社 Progmat が開発する分散型台帳技術（以下「DLT」といいます。）を用

いたコンピュータシステムである「Progmat」にて管理し、本受益権に係る財産的価値の記録及び移転が「Progmat」上の

帳簿への記録によって行われます。当該帳簿は、「Progmat」において登録される受益者等に係る情報とともに、本受益権

に係る信託法第 186 条に定める受益権原簿（以下「受益権原簿」といいます。）を構成します。 

「Progmat」の構成技術としては、「プライベート／コンソーシアム型」の DLT を採用し、具体的な DLT 基盤として「Corda」

を採用しています。 

 

電子記録移転有価証券表示権利等の性質に関し顧客の注意を喚起すべき事項 

・本受益権は、受益証券が発行されず、また、社債、株式等の振替に関する法律に定める振替機関において取り扱われず、

株式会社 Progmat が開発する DLT を用いたコンピュータシステムである「Progmat」にてその財産的価値の記録及び移

転が行われます。「Progmat」を構成するノード上で、本受益権の移転に必要な秘密鍵による署名がなされたトランザクショ

ン（価値データを移転する記録をいいます。以下同じ。）が実行された場合、当該価値データを移転する他のトランザクショ

ンが存在しなければ当該トランザクションは正常取引として処理されます。したがって、サイバー攻撃による「Progmat」上の

ノードへの不正アクセス等により、本受益権の移転に必要な秘密鍵を不正に利用されることにより、不正なトランザクショ

ンが行われ受益権原簿に誤った記録がなされた場合又はその記録が改ざん若しくは消去された場合や、「Progmat」の

コンピュータシステムの想定外の作動により受益権原簿の記録が変更又は消去された場合には、意図しない財産的価値

の移転が生じ、実体法上の権利関係と受益権原簿の記録に乖離が生じる可能性があり、また、これを適時に訂正又は

修正できないことにより、不正アクセス者による譲渡若しくは換金を防ぐことができない可能性、本受益者が本受益権の

配当を受けられない可能性及び希望する時期に本受益権を売却できない可能性等があります。 

・受託者が管理するシステムや当該システムの利用にあたり使用する通信回線に重大な障害等が発生し、受益権原簿の記

録に遅延が生じた場合等には、当事者が当初想定した時点で本受益権の譲渡の効力が発生しない可能性があります。 

・本受益権の譲渡に係る受託者に対する譲渡承諾依頼及び受益権原簿の名義書換請求は、当社に対する申請を通じて

行いますが、カストディアン（三菱 UFJ 信託銀行株式会社、以下同じ。）が当社からの各種通知を受領する時間によって

は、受託者の承諾及び受益権原簿の記録が翌営業日となる場合があります。この場合には、カストディアンに対する通知に

記載された情報にかかわらず、受益権原簿への記録が行われた日が譲渡日と取り扱われるため、当事者が当初想定した日

に本受益権の譲渡の効力が発生しない可能性があります。 
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・三菱 UFJ 信託銀行株式会社及び株式会社 Progmat との間の「Progmat」の使用に係る契約が終了して受託者及び

カストディアンが「Progmat」を利用することができなくなった場合には、本受益権の信託配当及び元本償還、譲渡及び譲受

に係る受益権原簿の記録等に大幅な遅延が生じ、又はこれらができなくなり、損害を被る可能性があります。 

・「Progmat」の分散台帳（ブロックチェーン）は「R3 LLC」が提供しているソフトウェアをベースに開発されており、受託者であ

り、かつ、カストディアンでもある三菱 UFJ 信託銀行株式会社のセキュア領域内で三菱 UFJ 信託銀行株式会社のみが使

用可能となっています。このため、今後、2025 年 9 月 18 日現在想定していない脆弱性が見つかり、復旧・修復がすぐにで

きなかった場合、取引が一定期間不可となる又は遅延するリスクがあります。 

 

【売買注文から権利移転・秘密鍵※生成までのイメージ図】 
 

 

 

※ST 取引の実行に必要なデジタル署名に使う本人しか知り得ず本人であることを証明する暗号です。パスワードに近いですが、ネッ

トワーク上を流通しないためネットワーク上での漏洩は困難で、再発行はできません。 

・上場株式等が振替機関（証券保管振替機構）を通じて権利の移転・記録が行われるのに対し、電子記録移転有価証

券表示権利等（以下「トークン化有価証券」といいます。）は、ブロックチェーン技術等を利用し電子情報処理組織を用い

て権利の移転・記録が行われます。 

・トークン化有価証券は、銘柄ごとに用いられる技術の内容が異なる（それにより権利の移転・記録の方法が異なる）場合

があります。 

・権利の移転・記録に係る技術を提供する者と当該技術を用いて当該トークン化有価証券を流通させるプラットフォームを提

供する者が異なる場合があります。 

・権利の移転・記録に係る技術の不確実性及びプラットフォームに係る技術・運営の不確実性に対するリスクがあります。 

・権利の移転・記録の仕組みが既存の有価証券と異なることから、トークン化有価証券の流出や権利移転の効力発生要

件、決済、対抗要件の具備について、既存の有価証券と異なるリスクがあります。 

・トークン化有価証券の流出等があった場合には、一定期間、権利の移転が行えなくなる、分配金の支払等が行われなくな

る、また、当該トークン化有価証券に関する権利の全部又は一部が消失する可能性があります。 

・有価証券の種類や取引に応じて適用される法令諸規則による規制等は、トークン化有価証券についても、既存の有価証

券と同様に適用されます。 

 
信託受益権等に関する事項 

（1）受託者の名称及び公告の方法 

受託者の名称:三菱 UFJ 信託銀行株式会社 

公告の方法:日本経済新聞に掲載する方法によります。 
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（2）取引の種類の別 

   本取引は、信託法に規定する受益証券発行信託の受益権（一般受益権）を、お客様が取得する取引です。 
 

（3）信託の合意による終了に関する特別の定め 

本信託契約に定める場合のほかは、委託者及び受益者は、法令によって許容される範囲内において、レンダー及び受

託者の事前の書面による承諾を得ることなく、本契約を終了させることができないものとする。 
 

（4）受託者の辞任・新受託者の選任に関する特別の定め 

① 受託者は、受託者が正当な事由があると合理的に判断する場合は、受益者代理人及び精算受益者に対して 6

か月前までに通知することにより、辞任することができる。 

② 上記①に基づき受託者が辞任した場合、受益者代理人及び精算受益者は、新受託者を選任する。ただし、受益

者代理人及び精算受益者が新受託者を選任しない場合は、辞任した受託者は、新受託者の選任を裁判所に請

求できる。 

③ 上記①に基づき受託者が辞任した場合、辞任した受託者は、信託事務の計算を行い、本信託財産を新受託者に

交付し、信託事務の引継ぎを行う。 
 

（5）信託財産の管理又は処分の状況の報告に関する事項 

① 受託者は、各信託計算期日における信託財産状況報告書及び信託業法第 29 条第 3 項に規定する書面を作

成し、作成後遅滞なくその電磁的記録を受益者代理人及び精算受益者が提供する電子メールのアドレス宛に送

信する方法又は別途受益者代理人及び精算受益者の承諾を得た電磁的方法により提供します。 

② 受託者は、各信託計算期日における有価証券報告書及び半期報告書、一般受益権の募集に係る有価証券届

出書その他の本信託に係る金融商品取引法に基づく開示書類を作成後遅滞なくその電磁的記録を電子メールに

て受益者代理人及び精算受益者に送付します。 

 

本受益権に係る金融商品取引契約の概要 

当社における本受益権のお取引については、以下によります。 

・ 本受益権の募集若しくは売出しの取扱い 

・ 当社が自己で直接の相手方となる売買 

・ 本受益権の売出し 

 
当社が行う金融商品取引業の内容及び方法の概要 

当社が行う金融商品取引業は、主に金融商品取引法第 28 条第 1 項の規定に基づく第一種金融商品取引業であり、当

社において有価証券(本受益権を含みます。) のお取引や保護預けを行われる場合は、以下の方法によります。 

・ 本受益権のお取引にあたっては、保護預り口座及び（インターネットでお取引いただく場合）ST 口座の開設が必要となりま

す。 

・ お取引のご注文をいただいたときは、原則として、あらかじめ当該ご注文に係る代金又は有価証券の全部又は一部(前受金

等)をお預けいただいた上で、ご注文をお受けいたします。 

・ 前受金等を全額お預けいただいていない場合、当社との間で合意した日までに、ご注文に係る代金をお預けいただきます。 

・ ご注文にあたっては、銘柄、売り買いの別、数量、価格等お取引に必要な事項を明示していただきます。これらの事項を明

示していただけなかったときは、お取引ができない場合があります。 

・ ご注文いただいたお取引が成立した場合には、取引報告書をお客様にお渡しいたします(郵送又は電磁的方法による場合

を含みます。)。 
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当社の概要 
 

 

商 号 等 株式会社 SBI 証券 

金融商品取引業者 関東財務局⾧(金商)第 44 号 

本 店 所 在 地 〒106-6019 東京都港区六本木 1-6-1 

加 入 協 会 日本証券業協会 

指定紛争解決機関 特定非営利活動法人 証券・金融商品あっせん相談センター 

資 本 金 54,323,146,301 円(2025 年 3 月 31 日現在) 

主 な 事 業 金融商品取引業 

設 立 年 月 1944 年 3 月 

連 絡 先 「インターネットコース」でお取引されているお客様:SBI 証券 カスタマーサービスセンター 

電話番号:0120-104-214（携帯電話からは、0570-550-104（有料）） 

受付時間:平日 8 時 00 分～17 時 00 分（年末年始を除く） 
 

SBI マネープラザのお客様:SBI 証券 マネープラザカスタマーサポートセンター 

電話番号:0120-142-892 

受付時間:平日 8 時 00 分～17 時 00 分（年末年始を除く） 

IFA コース、IFA コース（プラン A）のお客様:IFA サポート 

電話番号:0120-581-861 

受付時間:平日 8 時 00 分～17 時 00 分（年末年始を除く） 
 

担当営業員のいらっしゃるお客様は、お取引のある各店舗にご連絡をお願いいたします。 

 

SBI 証券に対するご意見・苦情等に関するご連絡窓口 

当社に対するご意見・苦情等に関しては、以下の窓口で承っております。 

住   所:〒106-6019 東京都港区六本木 1-6-1 

連 絡 先:「インターネットコース」でお取引されているお客様:SBI 証券 カスタマーサービスセンター 

電話番号:0120-104-214（携帯電話からは、0570-550-104（有料）） 

受付時間:平日 8 時 00 分～17 時 00 分（年末年始を除く） 

SBI マネープラザのお客様:SBI 証券 マネープラザカスタマーサポートセンター 

電話番号:0120-142-892 

受付時間:平日 8 時 00 分～17 時 00 分（年末年始を除く） 

IFA コース、IFA コース（プラン A）のお客様:IFA サポート 

電話番号:0120-581-861 

受付時間:平日 8 時 00 分～17 時 00 分（年末年始を除く） 
 

担当営業員のいらっしゃるお客様は、お取引のある各店舗へご連絡をお願いいたします。 
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金融 ADR 制度のご案内 

金融 ADR 制度とは、お客様と金融機関との紛争・トラブルについて、裁判手続き以外の方法で簡易・迅速な解決を

目指す制度です。 

金融商品取引業等業務に関する苦情及び紛争・トラブルの解決措置として、金融商品取引法上の指定紛争解決

機関である「特定非営利活動法人 証券・金融商品あっせん相談センター（FINMAC）」を利用することができます。 

住   所:〒103-0025 東京都中央区日本橋茅場町二丁目１番１号 第二証券会館 

電話番号:0120-64-5005（FINMAC は公的な第三者機関であり、当社の関連法人ではありません。） 

受付時間:月曜日～金曜日 9 時 00 分～17 時 00 分（祝日、年末年始を除く） 
 



受益証券発行信託受益権（トークン化有価証券）償還決定時の買い取りに関する同意書 

 
私（お客様）は、「MUFG リアルティ・トークン渋谷神泉・両国森下（デジタル名義書換方式）」（以下「本受益権」とい

います。）の最終償還決定時に、取扱金融商品取引業者である株式会社 SBI 証券（以下「SBI 証券」といいます。）が
以下のとおり本受益権の買い取りを行うことを理解し、同意のうえで本受益権を買い付けいたします。 
 
(1) お客様が本受益権の信託終了日の２営業日前の日（以下「買取約定日」といいます。）まで本受益権を保有し、且

つ、SBI 証券との本受益権の管理等に関する契約（保護預り契約）が継続している場合に本受益権の償還が行わ
れるときには、発行届出目論見書「第二部 信託財産情報 第１ 信託財産の状況 ３ 信託の仕組み （１）信
託の概要 ④その他 （ホ）最終信託配当及び最終償還」に規定される償還の手続にかかわらず、SBI 証券が買取
約定日にお客様（本受益権者）より本受益権を償還金相当額（以下に規定します。）で買い取ること。 

 
償還金相当額＝本受益権の元本額又は当初取扱金融商品取引業者と受託者が合意する最終償還金明細送付

日の期限に受託者が SBI証券に送付する最終償還金明細に記載された本受益権の償還金額のい
ずれか低い方の金額※ 

 

※最終信託配当金は含みません。別途支払われます。 
 

(2) 上記（1）によりお客様（本受益権者）と SBI 証券間での本受益権の売買が成立した場合には、SBI 証券は、信
託終了日にお客様（本受益権者）の証券総合口座に譲渡代金としてお支払いする償還金相当額に相当する金銭
の記録を行うことにより代金の支払いを行うこと。（特定口座の場合、租税特別措置法その他適用ある法令に基づく当
該償還金相当額に係る源泉所得税（地方税を含みます。）を控除した後の金額でお支払いすることがあります。） 

 
(3) 上記（1）及び（2）にかかわらず、買取約定日までに SBI 証券が本受益権の買い取りを行わない旨の意思表示を

行った場合には買い取りは行われず、発行届出目論見書「第二部 信託財産情報 第１ 信託財産の状況 ３ 信
託の仕組み （１）信託の概要 ④その他 （ホ）最終信託配当及び最終償還」に規定される方法により償還の手
続きが行われること。 

 
(4) 上記（3）の意思表示は、インターネットコースのお客様には SBI証券の WEB サイト上のメッセージボックスへの通知に

よって行われ、これ以外のお客様には SBI 証券に届け出ている住所宛ての書面による通知により行われ、当該通知が
転居、不在その他のお客様の責に帰すべき事由によって延着し、又は到着しなかった場合には、通常到着すべき時に到
着したものとして取り扱われること。 

 
なお、本書で使用する用語は特に断りの無い限り、本受益権の発行届出目論見書の定義に従うものとします。 



税制改正にかかわる補足書面 

 

株式会社 SBI 証券 

 

⚫ 令和 7年度税制改正において、特定受益証券発行信託の分配金に係る課税の取扱いが変更されることとなりました。 

⚫ この改正は令和 8年（2026 年）4月 1日以降に行われる特定受益証券発行信託の分配において適用されること

となり、それ以前とは分配時の課税の取扱いが異なります。 

⚫ 改正法適用前（令和 8年（2026 年）3月 31 日以前）の特定受益証券発行信託では、信託計算期間におけ

る当期未処分利益を超える額の投資家（受益者）への分配が、利益超過配当として分配時に配当所得課税の対

象とされております。※ 

⚫ 改正法適用後（令和 8年（2026 年）4月 1日以降）の特定受益証券発行信託では、信託計算期間における

当期未処分利益を超える額の投資家（受益者）への分配（利益を原資としない分配）について、利益の配当では

なく元本の払戻しとして取り扱うこととなりました。元本の払戻しが行われた場合、税法上は受益権の一部が譲渡された

ものとみなされ、交付を受けた金銭の額を譲渡収入、受益権の帳簿価額に元本減少割合を乗じて計算した金額を譲

渡原価とし、その差額が生じる場合は譲渡所得とみなされることとなります。※ 

⚫ 分配時に譲渡所得が発生する場合、一般口座及び特定口座（源泉徴収なし）ご利用のお客様は、原則として確定

申告が必要となりますので、ご留意下さい。※ 

 

 

 

 
 

※ 本内容は、個人投資家を前提とした内容となります。 

以上 
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