
​有​​料​​老​​人​​ホー​​ム​​つ​​ば​​さ​​北​​20​​条​

​（匿​​名​​組​​合​​出​​資​​方​​式）​
​投​​資​​家​​向​​け​​投​​資​​概​​要​​説​​明​​書​

​2026​​年​​5​​月​​12​​日​

​株​​式​​会​​社​​AUGEN​



​​

​1.​​エ​​グ​​ゼ​​ク​​ティ​​ブ・​​サ​​マ​​リー​

​1.1​​投​​資​​案​​件​​の​​概​​要​​と​​当​​社​​評​​価​

​本​​レ​​ポー​​ト​​は、​​札​​幌​​市​​北​​区​​に​​所​​在​​し​​稼​​働​​中​​で​​あ​​る​​住​​宅​
​型​​有​​料​​老​​人​​ホー​​ム​​「つ​​ば​​さ​​北​​20​​条」​​を​​対​​象​​不​​動​​産​​と​​す​
​る、​​不​​動​​産​​特​​定​​共​​同​​事​​業​​（不​​動​​産​​ク​​ラ​​ウ​​ド​​ファ​​ン​​ディ​
​ン​​グ）​​ファ​​ン​​ド​​組​​成​​に​​向​​け​​た​​包​​括​​的​​な​​投​​資​​分​​析​​報​​告​​書​
​で​​あ​​る。​

​本​​資​​産​​の​​オ​​ペ​​レー​​ター​​は、​​当​​社​​の​​100​​％​​親​​会​​社​​で​​あ​​る​​株​
​式​​会​​社​​つ​​ば​​さ​​メ​​ディ​​カ​​ル​​グ​​ルー​​プ​​で​​あ​​り、​​当​​社​​グ​​ルー​
​プ​​内​​に​​お​​い​​て​​介​​護・​​看​​護​​事​​業​​お​​よ​​び​​施​​設​​運​​営​​を​​担っ​​て​
​い​​る。​

​当​​社​​が​​実​​施​​し​​た​​分​​析​​の​​結​​果、​​本​​案​​件​​は​​「ディ​​フェ​​ン​​シ​
​ブ・​​グ​​ロー​​ス」​​型​​の​​特​​性​​を​​有​​す​​る、​​堅​​実​​な​​投​​資​​機​​会​​で​
​あ​​る​​と​​判​​断​​し​​て​​い​​る。​​そ​​の​​核​​心​​的​​な​​理​​由​​は​​以​​下​​の​​3​​点​​に​
​集​​約​​さ​​れ​​る。​

​1.​ ​札​​幌​​市​​内​​に​​お​​け​​る​​高​​い​​価​​格​​競​​争​​力​​（最​​安​​値​​ゾー​
​ン）​

​2.​ ​地​​下​​鉄​​「北​​18​​条」​​駅​​徒​​歩​​5​​分​​と​​い​​う​​希​​少​​性​​の​​高​​い​​立​​地​​優​​位​​性​

​3.​ ​親​​子​​会​​社​​間​​の​​垂​​直​​統​​合​​に​​よ​​る​​強​​固​​な​​ガ​​バ​​ナ​​ン​​ス・​​運​​営​​体​​制​

​特​​に、​​月​​額​​費​​用​​が​​生​​活​​保​​護​​受​​給​​者​​や​​国​​民​​年​​金​​受​​給​​者​​層​​で​​も​​現​​実​​的​​に​​検​​討​​可​​能​​な​​市​​場​​最​​安​​値​​帯​​（約​​6.9​​万​​円〜）​​に​​設​
​定​​さ​​れ​​て​​い​​る​​点​​は、​​長​​期​​的​​な​​実​​需​​に​​支​​え​​ら​​れ​​た​​高​​い​​参​​入​​障​​壁​​（エ​​コ​​ノ​​ミッ​​ク・​​モー​​ト）​​を​​形​​成​​し​​て​​い​​る。​

​本​​資​​料​​は、​​本​​ファ​​ン​​ド​​の​​募​​集​​に​​際​​し、​​投​​資​​判​​断​​の​​参​​考​​情​​報​​と​​し​​て、​​対​​象​​不​​動​​産・​​運​​用​​方​​針・​​収​​益​​構​​造・​​リ​​ス​​ク​​等​​を​​整​​理​​し​​た​​説​​明​​資​​料​​で​​す。​
​本​​資​​料​​は​​特​​定​​の​​投​​資​​家​​に​​対​​す​​る​​投​​資​​助​​言​​ま​​た​​は​​個​​別​​の​​推​​奨​​を​​目​​的​​と​​す​​る​​も​​の​​で​​は​​な​​く、​​記​​載​​内​​容​​の​​正​​確​​性・​​完​​全​​性​​を​​保​​証​​す​​る​​も​​の​​で​​は​​あ​​り​
​ま​​せ​​ん。​​ま​​た、​​当​​社​​は​​本​​案​​件​​に​​利​​害​​関​​係​​を​​有​​し​​ま​​す。​​本​​資​​料​​に​​記​​載​​の​​数​​値・​​見​​通​​し​​は​​一​​定​​の​​前​​提​​に​​基​​づ​​く​​も​​の​​で​​あ​​り、​​将​​来​​の​​結​​果​​を​​保​​証​​す​
​る​​も​​の​​で​​は​​あ​​り​​ま​​せ​​ん。​​元​​本​​毀​​損、​​分​​配​​の​​遅​​延・​​不​​払​​い​​等​​の​​リ​​ス​​ク​​が​​あ​​り​​ま​​す​​（詳​​細​​は​​リ​​ス​​ク​​要​​因​​セ​​ク​​ショ​​ン​​を​​参​​照）。​​お​​申​​込​​み​​に​​あ​​たっ​
​て​​は、​​当​​社​​が​​交​​付​​す​​る​​契​​約​​成​​立​​前​​書​​面、​​約​​款​​そ​​の​​他​​の​​正​​式​​書​​面​​を​​必​​ず​​ご​​確​​認​​の​​う​​え、​​ご​​自​​身​​の​​判​​断​​と​​責​​任​​で​​お​​申​​込​​み​​く​​だ​​さ​​い。​​正​​式​​書​​面​​と​
​本​​資​​料​​の​​内​​容​​に​​差​​異​​が​​あ​​る​​場​​合​​は、​​正​​式​​書​​面​​が​​優​​先​​し​​ま​​す。​
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​本​​資​​料​​は、​​本​​ファ​​ン​​ド​​の​​募​​集​​に​​際​​し、​​投​​資​​判​​断​​の​​参​​考​​情​​報​​と​​し​​て、​​対​​象​​不​​動​​産・​​運​​用​​方​​針・​​収​​益​​構​​造・​​リ​​ス​​ク​​等​​を​​整​​理​​し​​た​​説​​明​​資​​料​​で​​す。​
​本​​資​​料​​は​​特​​定​​の​​投​​資​​家​​に​​対​​す​​る​​投​​資​​助​​言​​ま​​た​​は​​個​​別​​の​​推​​奨​​を​​目​​的​​と​​す​​る​​も​​の​​で​​は​​な​​く、​​記​​載​​内​​容​​の​​正​​確​​性・​​完​​全​​性​​を​​保​​証​​す​​る​​も​​の​​で​​は​​あ​​り​
​ま​​せ​​ん。​​ま​​た、​​当​​社​​は​​本​​案​​件​​に​​利​​害​​関​​係​​を​​有​​し​​ま​​す。​​本​​資​​料​​に​​記​​載​​の​​数​​値・​​見​​通​​し​​は​​一​​定​​の​​前​​提​​に​​基​​づ​​く​​も​​の​​で​​あ​​り、​​将​​来​​の​​結​​果​​を​​保​​証​​す​
​る​​も​​の​​で​​は​​あ​​り​​ま​​せ​​ん。​​元​​本​​毀​​損、​​分​​配​​の​​遅​​延・​​不​​払​​い​​等​​の​​リ​​ス​​ク​​が​​あ​​り​​ま​​す​​（詳​​細​​は​​リ​​ス​​ク​​要​​因​​セ​​ク​​ショ​​ン​​を​​参​​照）。​​お​​申​​込​​み​​に​​あ​​たっ​
​て​​は、​​当​​社​​が​​交​​付​​す​​る​​契​​約​​成​​立​​前​​書​​面、​​約​​款​​そ​​の​​他​​の​​正​​式​​書​​面​​を​​必​​ず​​ご​​確​​認​​の​​う​​え、​​ご​​自​​身​​の​​判​​断​​と​​責​​任​​で​​お​​申​​込​​み​​く​​だ​​さ​​い。​​正​​式​​書​​面​​と​
​本​​資​​料​​の​​内​​容​​に​​差​​異​​が​​あ​​る​​場​​合​​は、​​正​​式​​書​​面​​が​​優​​先​​し​​ま​​す。​
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​1.2​​投​​資​​ハ​​イ​​ラ​​イ​​ト​​（当​​社​​判​​断​​の​​要​​点​​整​​理）​

​●​ ​親​​子​​会​​社​​ス​​キー​​ム​​に​​よ​​る​​リ​​ス​​ク​​低​​減​

​○​ ​本​​ファ​​ン​​ド​​の​​営​​業​​者・​​運​​用​​会​​社​​で​​あ​​る​​当​​社​​の​​100​​％​​親​​会​​社​​が​​オ​​ペ​​レー​​ター​​で​​あ​​る。​​賃​​料​​支​​払​​義​​務​​の​
​履​​行​​は​​グ​​ルー​​プ​​と​​し​​て​​の​​信​​用​​維​​持​​と​​直​​結​​し​​て​​お​​り、​​一​​般​​的​​な​​第​​三​​者​​オ​​ペ​​レー​​ター​​案​​件​​と​​比​​較​​す​​る​
​と、​​賃​​料​​支​​払​​の​​継​​続​​性​​に​​寄​​与​​し​​得​​る​​構​​造​​に​​あ​​る。​

​●​ ​社​​会​​的​​イ​​ン​​パ​​ク​​ト​​（​​ESG​​投​​資）​​の​​側​​面​

​○​ ​高​​齢​​者​​の​​住​​ま​​い​​不​​足​​と​​い​​う​​社​​会​​課​​題​​に​​対​​し、​​低​​価​​格​​帯​​で​​一​​定​​水​​準​​以​​上​​の​​住​​環​​境​​を​​提​​供​​す​​る​​も​​の​​で​
​あ​​り、​​SDGs​​の​​複​​数​​目​​標​​に​​資​​す​​る​​社​​会​​的​​側​​面​​を​​併​​せ​​持​​つ。​

​●​ ​立​​地​​の​​希​​少​​性​​と​​資​​産​​価​​値​​の​​安​​定​​性​

​○​ ​地​​下​​鉄​​南​​北​​線​​「北​​18​​条」​​駅​​か​​ら​​徒​​歩​​5​​分​​と​​い​​う​​立​​地​​は、​​積​​雪​​寒​​冷​​地​​で​​あ​​る​​札​​幌​​に​​お​​い​​て​​日​​常​​生​​活​​の​
​利​​便​​性・​​安​​全​​性​​の​​観​​点​​か​​ら​​評​​価​​さ​​れ​​得​​る。​

​●​ ​実​​需​​に​​裏​​打​​ち​​さ​​れ​​た​​高​​稼​​働​​率​​と​​長​​期​​運​​営​​実​​績​

​○​ ​2026​​年​​3​​月​​時​​点​​で​​空​​室​​1​​室​​の​​み​​と​​実​​質​​満​​室​​稼​​働​​に​​近​​い​​状​​態​​が​​継​​続​​し​​て​​い​​る。​​開​​設​​か​​ら​​10​​年​​以​​上​​の​​運​
​営​​実​​績​​を​​踏​​ま​​え、​​本​​物​​件​​は​​安​​定​​稼​​働​​資​​産​​（​​Stabilized​​Asset​​）​​と​​位​​置​​付​​け​​ら​​れ​​る。​

​●​ ​オ​​ペ​​レー​​ター​​に​​よ​​る​​最​​低​​賃​​料​​保​​証​​（稼​​働​​率​​95%​​保​​証）​

​○​ ​本​​ファ​​ン​​ド​​で​​は、​​オ​​ペ​​レー​​ター​​で​​あ​​る​​株​​式​​会​​社​​つ​​ば​​さ​​メ​​ディ​​カ​​ル​​グ​​ルー​​プ​​が、​​稼​​働​​率​​95%​​相​​当​​の​
​賃​​料​​収​​入​​を​​営​​業​​者​​（当​​社）​​に​​対​​し​​て​​保​​証​​す​​る​​契​​約​​を​​締​​結​​す​​る​​予​​定​​で​​あ​​る。​​実​​際​​の​​稼​​働​​率​​が​​95%​​を​
​下​​回っ​​た​​月​​に​​お​​い​​て​​は、​​95%​​稼​​働​​時​​の​​想​​定​​賃​​料​​収​​入​​と​​の​​差​​額​​を、​​同​​社​​が​​補​​填​​す​​る​​義​​務​​を​​負​​う。​​補​
​填​​額​​の​​上​​限​​は​​設​​け​​な​​い。​​当​​社​​の​​100%​​親​​会​​社​​で​​あ​​る​​オ​​ペ​​レー​​ター​​が​​直​​接​​賃​​料​​を​​保​​証​​す​​る​​本​​ス​​キー​​ム​
​は、​​空​​室​​発​​生​​時​​に​​お​​い​​て​​も​​優​​先​​出​​資​​者​​へ​​の​​分​​配​​原​​資​​を​​構​​造​​的​​に​​下​​支​​え​​す​​る​​も​​の​​で​​あ​​り、​​本​​ファ​​ン​
​ド​​の​​安​​全​​性​​設​​計​​に​​お​​け​​る​​中​​核​​的​​な​​特​​徴​​で​​あ​​る。​

​※​​資​​産​​価​​値​​に​​つ​​い​​て​​は​​当​​社​​の​​予​​測​​が​​含​​ま​​れ、​​実​​際​​に​​は​​市​​況​​の​​変​​動​​に​​よっ​​て​​価​​値​​が​​下​​落​​す​​る​​こ​​と​​も​​あ​​り​​え​​ま​​す。​

​本​​資​​料​​は、​​本​​ファ​​ン​​ド​​の​​募​​集​​に​​際​​し、​​投​​資​​判​​断​​の​​参​​考​​情​​報​​と​​し​​て、​​対​​象​​不​​動​​産・​​運​​用​​方​​針・​​収​​益​​構​​造・​​リ​​ス​​ク​​等​​を​​整​​理​​し​​た​​説​​明​​資​​料​​で​​す。​
​本​​資​​料​​は​​特​​定​​の​​投​​資​​家​​に​​対​​す​​る​​投​​資​​助​​言​​ま​​た​​は​​個​​別​​の​​推​​奨​​を​​目​​的​​と​​す​​る​​も​​の​​で​​は​​な​​く、​​記​​載​​内​​容​​の​​正​​確​​性・​​完​​全​​性​​を​​保​​証​​す​​る​​も​​の​​で​​は​​あ​​り​
​ま​​せ​​ん。​​ま​​た、​​当​​社​​は​​本​​案​​件​​に​​利​​害​​関​​係​​を​​有​​し​​ま​​す。​​本​​資​​料​​に​​記​​載​​の​​数​​値・​​見​​通​​し​​は​​一​​定​​の​​前​​提​​に​​基​​づ​​く​​も​​の​​で​​あ​​り、​​将​​来​​の​​結​​果​​を​​保​​証​​す​
​る​​も​​の​​で​​は​​あ​​り​​ま​​せ​​ん。​​元​​本​​毀​​損、​​分​​配​​の​​遅​​延・​​不​​払​​い​​等​​の​​リ​​ス​​ク​​が​​あ​​り​​ま​​す​​（詳​​細​​は​​リ​​ス​​ク​​要​​因​​セ​​ク​​ショ​​ン​​を​​参​​照）。​​お​​申​​込​​み​​に​​あ​​たっ​
​て​​は、​​当​​社​​が​​交​​付​​す​​る​​契​​約​​成​​立​​前​​書​​面、​​約​​款​​そ​​の​​他​​の​​正​​式​​書​​面​​を​​必​​ず​​ご​​確​​認​​の​​う​​え、​​ご​​自​​身​​の​​判​​断​​と​​責​​任​​で​​お​​申​​込​​み​​く​​だ​​さ​​い。​​正​​式​​書​​面​​と​
​本​​資​​料​​の​​内​​容​​に​​差​​異​​が​​あ​​る​​場​​合​​は、​​正​​式​​書​​面​​が​​優​​先​​し​​ま​​す。​
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​2.​​マ​​ク​​ロ​​環​​境​​分​​析​​：​​北​​海​​道・​​札​​幌​​市​​の​​高​​齢​​者​​人​​口​​と​​高​​齢​​者​​施​​設​​市​​場​

​2.1​​「​​2025​​年​​問​​題」​​と​​札​​幌​​市​​の​​人​​口・​​要​​介​​護​​者​​数​​推​​移​

​日​​本​​全​​体​​が​​直​​面​​す​​る​​い​​わ​​ゆ​​る​​「​​2025​​年​​問​​題」​​は、​​札​​幌​​市​​に​​お​​い​​て​​も​​典​​型​​的​​な​​形​​で​​顕​​在​​化​​し​​て​​い​​る。​​す​​な​​わ​​ち、​​市​
​全​​体​​の​​総​​人​​口​​は​​長​​期​​的​​な​​減​​少​​局​​面​​に​​入​​る​​一​​方​​で、​​高​​齢​​者​​人​​口​​お​​よ​​び​​要​​介​​護​​認​​定​​者​​数​​は​​今​​後​​20​​年​​以​​上​​に​​わ​​た​​り​​増​​加​
​を​​続​​け​​る​​見​​通​​し​​で​​あ​​る。​

​図​​表​​1​​：​​札​​幌​​市​​の​​将​​来​​推​​計​​人​​口​​と​​高​​齢​​化​​の​​進​​行​

​出​​所​​：​​札​​幌​​市​​「将​​来​​推​​計​​人​​口​​（令​​和​​4​​年​​推​​計）」、​​札​​幌​​市​​「第​​9​​期​​高​​齢​​者​​保​​健​​福​​祉​​計​​画」​​等​​よ​​り​​当​​社​​作​​成​

​本​​資​​料​​は、​​本​​ファ​​ン​​ド​​の​​募​​集​​に​​際​​し、​​投​​資​​判​​断​​の​​参​​考​​情​​報​​と​​し​​て、​​対​​象​​不​​動​​産・​​運​​用​​方​​針・​​収​​益​​構​​造・​​リ​​ス​​ク​​等​​を​​整​​理​​し​​た​​説​​明​​資​​料​​で​​す。​
​本​​資​​料​​は​​特​​定​​の​​投​​資​​家​​に​​対​​す​​る​​投​​資​​助​​言​​ま​​た​​は​​個​​別​​の​​推​​奨​​を​​目​​的​​と​​す​​る​​も​​の​​で​​は​​な​​く、​​記​​載​​内​​容​​の​​正​​確​​性・​​完​​全​​性​​を​​保​​証​​す​​る​​も​​の​​で​​は​​あ​​り​
​ま​​せ​​ん。​​ま​​た、​​当​​社​​は​​本​​案​​件​​に​​利​​害​​関​​係​​を​​有​​し​​ま​​す。​​本​​資​​料​​に​​記​​載​​の​​数​​値・​​見​​通​​し​​は​​一​​定​​の​​前​​提​​に​​基​​づ​​く​​も​​の​​で​​あ​​り、​​将​​来​​の​​結​​果​​を​​保​​証​​す​
​る​​も​​の​​で​​は​​あ​​り​​ま​​せ​​ん。​​元​​本​​毀​​損、​​分​​配​​の​​遅​​延・​​不​​払​​い​​等​​の​​リ​​ス​​ク​​が​​あ​​り​​ま​​す​​（詳​​細​​は​​リ​​ス​​ク​​要​​因​​セ​​ク​​ショ​​ン​​を​​参​​照）。​​お​​申​​込​​み​​に​​あ​​たっ​
​て​​は、​​当​​社​​が​​交​​付​​す​​る​​契​​約​​成​​立​​前​​書​​面、​​約​​款​​そ​​の​​他​​の​​正​​式​​書​​面​​を​​必​​ず​​ご​​確​​認​​の​​う​​え、​​ご​​自​​身​​の​​判​​断​​と​​責​​任​​で​​お​​申​​込​​み​​く​​だ​​さ​​い。​​正​​式​​書​​面​​と​
​本​​資​​料​​の​​内​​容​​に​​差​​異​​が​​あ​​る​​場​​合​​は、​​正​​式​​書​​面​​が​​優​​先​​し​​ま​​す。​
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​3.​​対​​象​​資​​産​​デュー​​デ​​リ​​ジェ​​ン​​ス​​：​​「つ​​ば​​さ​​北​​20​​条」​​の​​資​​産​​性​

​3.1​​物​​件​​概​​要​​と​​ハー​​ド​​ウェ​​ア​​評​​価​

​対​​象​​不​​動​​産​​で​​あ​​る​​「つ​​ば​​さ​​北​​20​​条」​​は、​​住​​宅​​型​​有​​料​​老​​人​​ホー​​ム​​で​​あ​​り、​​そ​​の​​概​​要​​は​​以​​下​​の​​通​​り​​で​​あ​​る。​

​図​​表​​2​​：​​物​​件​​概​​要​

​本​​資​​料​​は、​​本​​ファ​​ン​​ド​​の​​募​​集​​に​​際​​し、​​投​​資​​判​​断​​の​​参​​考​​情​​報​​と​​し​​て、​​対​​象​​不​​動​​産・​​運​​用​​方​​針・​​収​​益​​構​​造・​​リ​​ス​​ク​​等​​を​​整​​理​​し​​た​​説​​明​​資​​料​​で​​す。​
​本​​資​​料​​は​​特​​定​​の​​投​​資​​家​​に​​対​​す​​る​​投​​資​​助​​言​​ま​​た​​は​​個​​別​​の​​推​​奨​​を​​目​​的​​と​​す​​る​​も​​の​​で​​は​​な​​く、​​記​​載​​内​​容​​の​​正​​確​​性・​​完​​全​​性​​を​​保​​証​​す​​る​​も​​の​​で​​は​​あ​​り​
​ま​​せ​​ん。​​ま​​た、​​当​​社​​は​​本​​案​​件​​に​​利​​害​​関​​係​​を​​有​​し​​ま​​す。​​本​​資​​料​​に​​記​​載​​の​​数​​値・​​見​​通​​し​​は​​一​​定​​の​​前​​提​​に​​基​​づ​​く​​も​​の​​で​​あ​​り、​​将​​来​​の​​結​​果​​を​​保​​証​​す​
​る​​も​​の​​で​​は​​あ​​り​​ま​​せ​​ん。​​元​​本​​毀​​損、​​分​​配​​の​​遅​​延・​​不​​払​​い​​等​​の​​リ​​ス​​ク​​が​​あ​​り​​ま​​す​​（詳​​細​​は​​リ​​ス​​ク​​要​​因​​セ​​ク​​ショ​​ン​​を​​参​​照）。​​お​​申​​込​​み​​に​​あ​​たっ​
​て​​は、​​当​​社​​が​​交​​付​​す​​る​​契​​約​​成​​立​​前​​書​​面、​​約​​款​​そ​​の​​他​​の​​正​​式​​書​​面​​を​​必​​ず​​ご​​確​​認​​の​​う​​え、​​ご​​自​​身​​の​​判​​断​​と​​責​​任​​で​​お​​申​​込​​み​​く​​だ​​さ​​い。​​正​​式​​書​​面​​と​
​本​​資​​料​​の​​内​​容​​に​​差​​異​​が​​あ​​る​​場​​合​​は、​​正​​式​​書​​面​​が​​優​​先​​し​​ま​​す。​

​5​

​■​​基​​本​​情​​報​

​物​​件​​名​​称​ ​つ​​ば​​さ​​北​​20​​条​

​所​​在​​地​ ​北​​海​​道​​札​​幌​​市​​北​​区​​北​​20​​条​​西​​6​​丁​​目​​1-5​

​交​​通​​ア​​ク​​セ​​ス​ ​地​​下​​鉄​​南​​北​​線​​「北​​18​​条」​​駅​​徒​​歩​​5​​分​

​用​​途​ ​有​​料​​老​​人​​ホー​​ム​

​新​​築​​年​​月​​日​ ​1987​​年​​1​​月​​12​​日​

​■​​土​​地・​​建​​物​​詳​​細​

​敷​​地​​面​​積​
​833.04​​㎡​​（公​​簿）​
​※​​内​​訳​​：​​416.52​​㎡、​​416.52​​㎡​

​延​​床​​面​​積​ ​1,649.40​​㎡​

​構​​造・​​規​​模​ ​鉄​​筋​​コ​​ン​​ク​​リー​​ト​​造​​陸​​屋​​根​​4​​階​​建​

​権​​利​​形​​態​ ​所​​有​​権​

​用​​途​​地​​域​ ​二​​種​​中​​高​​層​​住​​居​​専​​用​​地​​域​

​建​​ぺ​​い​​率・​​容​​積​​率​ ​60%​​/​​200%​

​■​​稼​​働​​状​​況・​​評​​価​

​稼​​働​​状​​況​
​施​​設​​稼​​働​​率​​：​​98.0%​​（​​2025​​年​​12​​月​​末​​時​​点）​
​※​​空​​室​​1​​戸​

​テ​​ナ​​ン​​ト​​情​​報​
​(運​​営​​体​​制)​

​運​​営​​事​​業​​者​​：​​株​​式​​会​​社​​つ​​ば​​さ​​メ​​ディ​​カ​​ル​​グ​​ルー​​プ​
​契​​約​​形​​態​​：​​各​​入​​居​​者​​と​​の​​直​​接​​契​​約​​（サ​​ブ​​リー​​ス​​な​​し）​
​部​​屋​​数​​：​​全​​50​​室​​（う​​ち​​1​​戸​​は​​事​​務​​所​​と​​し​​て​​使​​用。​​有​​料​​老​​人​​ホー​​ム​​と​​し​​て​​運​​用​​す​​る​​居​​室​
​は​​49​​室）​

​鑑​​定​​評​​価​​額​ ​23,336​​万​​円​



​​

​3.2​​施​​設​​の​​概​​要​

​●​ ​本​​施​​設​​は、​​鉄​​筋​​コ​​ン​​ク​​リー​​ト​​造​​地​​上​​4​​階​​建、​​全​​49​​室​​（原​​則​​全​​室​​個​​室）​​の​​住​​宅​​型​​有​​料​​老​​人​​ホー​​ム​​で​​あ​​る。​

​●​ ​も​​と​​も​​と​​共​​同​​住​​宅​​を​​有​​料​​老​​人​​ホー​​ム​​に​​リ​​ノ​​ベー​​ショ​​ン​​し​​て​​い​​る。​​こ​​れ​​に​​よ​​り​​施​​設​​の​​固​​定​​資​​産​​に​​要​​す​​る​​コ​​ス​
​ト​​を​​抑​​え、​​サー​​ビ​​ス​​水​​準​​を​​維​​持​​し​​な​​が​​ら、​​安​​価​​な​​利​​用​​料​​で​​の​​提​​供​​を​​可​​能​​に​​し​​て​​い​​る​​点​​が​​特​​徴​​で​​あ​​る。​

​●​ ​介​​護​​度​​が​​比​​較​​的​​低​​い、​​よ​​り​​自​​由​​な​​暮​​ら​​し​​を​​希​​望​​す​​る​​高​​齢​​者​​の​​方​​が​​中​​心​​に​​入​​居​​し​​て​​い​​る。​

​●​ ​株​​式​​会​​社​​つ​​ば​​さ​​メ​​ディ​​カ​​ル​​グ​​ルー​​プ​​の​​本​​社​​で​​も​​あ​​る。​​な​​お、​​現​​在​​は​​東​​京​​都​​に​​コー​​ポ​​レー​​ト​​の​​管​​理​​拠​​点​​が​​あ​
​る​​が、​​創​​業​​の​​地​​へ​​の​​強​​い​​思​​い​​か​​ら、​​本​​社​​を​​こ​​の​​施​​設​​に​​残​​し​​て​​い​​る。​

​●​ ​介​​護・​​看​​護​​サー​​ビ​​ス​​に​​つ​​い​​て​​は、​​株​​式​​会​​社​​つ​​ば​​さ​​メ​​ディ​​カ​​ル​​グ​​ルー​​プ、​​及​​び​​近​​隣​​の​​訪​​問​​介​​護​​事​​業​​所・​​訪​​問​
​看​​護​​ス​​テー​​ショ​​ン​​と​​連​​携​​し、​​入​​居​​者​​の​​居​​室​​内​​で​​必​​要​​な​​介​​護・​​医​​療​​サー​​ビ​​ス​​を​​提​​供​​で​​き​​る​​体​​制​​を​​構​​築​​し​​て​​い​
​る。​​ま​​た、​​入​​居​​者​​の​​病​​状​​に​​応​​じ​​て、​​地​​域​​の​​病​​院、​​ク​​リ​​ニッ​​ク​​や​​札​​幌​​市​​の​​拠​​点​​病​​院​​と​​も​​連​​携​​し​​て​​高​​齢​​者​​の​​ケ​
​ア​​に​​あ​​たっ​​て​​い​​る。​

​3.3​​不​​動​​産​​市​​況​​か​​ら​​見​​た​​競​​争​​優​​位​​性​

​所​​在​​地​​「北​​20​​条​​西​​6​​丁​​目」​​は、​​地​​下​​鉄​​南​​北​​線​​「北​​18​​条」​​駅​​が​​最​​寄​​り​​で、​​札​​幌​​駅​​か​​ら​​わ​​ず​​か​​2​​駅​​の​​好​​立​​地​​に​​位​​置​​す​
​る。​​北​​海​​道​​大​​学​​に​​近​​接​​す​​る​​文​​教​​地​​区​​と​​し​​て​​の​​ブ​​ラ​​ン​​ド​​を​​有​​す​​る​​閑​​静​​な​​住​​宅​​街​​で​​あ​​る。​​本​​物​​件​​は、​​10​​年​​以​​上​​前​​に​​好​
​立​​地​​を​​確​​保​​し、​​建​​物​​が​​十​​分​​に​​減​​価​​償​​却​​さ​​れ​​て​​い​​る​​た​​め、​​圧​​倒​​的​​に​​低​​い​​利​​用​​料​​を​​実​​現​​し​​て​​い​​る。​​一​​方、​​今​​の​​土​​地​​価​​格​
​や​​建​​築​​費​​の​​高​​さ​​を​​考​​え​​る​​と、​​新​​規​​開​​発​​で​​同​​じ​​低​​賃​​料​​を​​再​​現​​す​​る​​の​​は​​難​​し​​い。​​本​​物​​件​​は​​立​​地​​面​​と​​コ​​ス​​ト​​面​​の​​両​​方​​に​​お​
​い​​て、​​他​​社​​が​​模​​倣​​し​​に​​く​​い​​構​​造​​的​​な​​競​​争​​優​​位​​性​​を​​有​​し​​て​​い​​る。​

​本​​資​​料​​は、​​本​​ファ​​ン​​ド​​の​​募​​集​​に​​際​​し、​​投​​資​​判​​断​​の​​参​​考​​情​​報​​と​​し​​て、​​対​​象​​不​​動​​産・​​運​​用​​方​​針・​​収​​益​​構​​造・​​リ​​ス​​ク​​等​​を​​整​​理​​し​​た​​説​​明​​資​​料​​で​​す。​
​本​​資​​料​​は​​特​​定​​の​​投​​資​​家​​に​​対​​す​​る​​投​​資​​助​​言​​ま​​た​​は​​個​​別​​の​​推​​奨​​を​​目​​的​​と​​す​​る​​も​​の​​で​​は​​な​​く、​​記​​載​​内​​容​​の​​正​​確​​性・​​完​​全​​性​​を​​保​​証​​す​​る​​も​​の​​で​​は​​あ​​り​
​ま​​せ​​ん。​​ま​​た、​​当​​社​​は​​本​​案​​件​​に​​利​​害​​関​​係​​を​​有​​し​​ま​​す。​​本​​資​​料​​に​​記​​載​​の​​数​​値・​​見​​通​​し​​は​​一​​定​​の​​前​​提​​に​​基​​づ​​く​​も​​の​​で​​あ​​り、​​将​​来​​の​​結​​果​​を​​保​​証​​す​
​る​​も​​の​​で​​は​​あ​​り​​ま​​せ​​ん。​​元​​本​​毀​​損、​​分​​配​​の​​遅​​延・​​不​​払​​い​​等​​の​​リ​​ス​​ク​​が​​あ​​り​​ま​​す​​（詳​​細​​は​​リ​​ス​​ク​​要​​因​​セ​​ク​​ショ​​ン​​を​​参​​照）。​​お​​申​​込​​み​​に​​あ​​たっ​
​て​​は、​​当​​社​​が​​交​​付​​す​​る​​契​​約​​成​​立​​前​​書​​面、​​約​​款​​そ​​の​​他​​の​​正​​式​​書​​面​​を​​必​​ず​​ご​​確​​認​​の​​う​​え、​​ご​​自​​身​​の​​判​​断​​と​​責​​任​​で​​お​​申​​込​​み​​く​​だ​​さ​​い。​​正​​式​​書​​面​​と​
​本​​資​​料​​の​​内​​容​​に​​差​​異​​が​​あ​​る​​場​​合​​は、​​正​​式​​書​​面​​が​​優​​先​​し​​ま​​す。​
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​4.​​オ​​ペ​​レー​​ター​​分​​析​​：​​株​​式​​会​​社​​つ​​ば​​さ​​メ​​ディ​​カ​​ル​​グ​​ルー​​プ​

​4.1​​企​​業​​プ​​ロ​​ファ​​イ​​ル​

​本​​ファ​​ン​​ド​​の​​オ​​ペ​​レー​​ター​​で​​あ​​る​​株​​式​​会​​社​​つ​​ば​​さ​​メ​​ディ​​カ​​ル​​グ​​ルー​​プ​​は、​​当​​社​​の​​100​​％​​親​​会​​社​​で​​あ​​り、​​当​​社​​グ​​ルー​
​プ​​の​​中​​核​​と​​し​​て​​介​​護・​​看​​護​​事​​業​​お​​よ​​び​​施​​設​​運​​営​​を​​担っ​​て​​い​​る。​

​4.2​​集​​客​​チャ​​ネ​​ル​​と​​空​​室​​抑​​制​​の​​仕​​組​​み​

​●​ ​同​​社​​の​​高​​い​​稼​​働​​率​​を​​支​​え​​る​​重​​要​​な​​集​​客​​エ​​ン​​ジ​​ン​​が、​​自​​社​​運​​営​​の​​紹​​介​​事​​業​​「つ​​ば​​さ​​高​​齢​​者​​施​​設​​相​​談​​セ​​ン​
​ター」​​で​​あ​​る。​​約​​8​​年​​に​​わ​​た​​り​​全​​国​​の​​約​​3,000​​の​​高​​齢​​者​​施​​設​​と​​提​​携​​し​​て、​​高​​齢​​者​​向​​け​​の​​施​​設​​斡​​旋​​サー​​ビ​​ス​​を​
​提​​供​​し​​て​​い​​る。​

​●​ ​当​​社​​グ​​ルー​​プ​​に​​よ​​る​​自​​前​​の​​集​​客​​に​​加​​え、​​他​​の​​紹​​介​​会​​社​​か​​ら​​の​​紹​​介​​案​​件​​に​​つ​​い​​て​​も​​積​​極​​的​​に​​受​​け​​入​​れ​​て​​い​
​る。​​退​​去​​時​​に​​も​​速​​や​​か​​に​​次​​の​​入​​居​​候​​補​​者​​を​​確​​保​​す​​る​​体​​制​​が​​構​​築​​さ​​れ​​て​​い​​る。​​結​​果、​​空​​室​​リ​​ス​​ク​​は​​構​​造​​的​​に​
​低​​く​​抑​​え​​ら​​れ​​て​​い​​る。​

​●​ ​本​​施​​設​​は、​​比​​較​​的​​介​​護​​度​​の​​低​​い​​方​​が​​中​​心​​に​​入​​居​​し​​て​​い​​る。​​そ​​の​​た​​め、​​健​​康​​状​​態​​が​​安​​定​​し​​て​​い​​る​​方​​が​​多​​く、​
​居​​住​​期​​間​​は​​長​​く​​な​​る​​傾​​向​​に​​あ​​る。​​結​​果、​​安​​定​​し​​た​​稼​​働​​の​​維​​持​​に​​寄​​与​​す​​る。​

​図​​表​​3​​：​​平​​均​​空​​室​​率​​の​​実​​績​​（​​2024​​年​​以​​降）​

​上​​記​​デー​​タ​​（​​2024​​年​​以​​降）​​は、​​新​​型​​コ​​ロ​​ナ​​ウ​​イ​​ル​​ス​​感​​染​​症​​に​​よ​​る​​社​​会​​的​​混​​乱​​が​​収​​束​​し、​​施​​設​​運​​営​​が​​正​​常​​化​​し​​た​​後​
​の​​実​​績​​値​​で​​あ​​る。​​こ​​の​​期​​間​​に​​お​​け​​る​​平​​均​​空​​室​​率​​は​​3.3%​​、​​直​​近​​で​​空​​室​​率​​は​​2.0​​％​​と​​な​​る。​

​4.3​​グ​​ルー​​プ​​一​​体​​運​​営​​に​​よ​​る​​利​​害​​の​​一​​致​

​オ​​ペ​​レー​​ター​​は​​当​​社​​の​​親​​会​​社​​で​​あ​​り、​​本​​ファ​​ン​​ド​​が​​組​​成​​す​​る​​不​​動​​産​​（つ​​ば​​さ​​北​​20​​条）​​の​​安​​定​​運​​用​​は、​​当​​社​​グ​​ルー​
​プ​​全​​体​​の​​ブ​​ラ​​ン​​ド​​価​​値​​お​​よ​​び​​収​​益​​と​​密​​接​​に​​連​​動​​し​​て​​い​​る。​​稼​​働​​率​​低​​下​​に​​よ​​る​​収​​益​​減​​少​​と​​いっ​​た​​負​​の​​影​​響​​が、​​グ​​ルー​
​プ​​全​​体​​に​​跳​​ね​​返​​る​​構​​造​​で​​あ​​る​​こ​​と​​か​​ら、​​高​​稼​​働​​率​​を​​維​​持​​す​​る​​強​​い​​イ​​ン​​セ​​ン​​ティ​​ブ​​が​​働​​く。​

​本​​資​​料​​は、​​本​​ファ​​ン​​ド​​の​​募​​集​​に​​際​​し、​​投​​資​​判​​断​​の​​参​​考​​情​​報​​と​​し​​て、​​対​​象​​不​​動​​産・​​運​​用​​方​​針・​​収​​益​​構​​造・​​リ​​ス​​ク​​等​​を​​整​​理​​し​​た​​説​​明​​資​​料​​で​​す。​
​本​​資​​料​​は​​特​​定​​の​​投​​資​​家​​に​​対​​す​​る​​投​​資​​助​​言​​ま​​た​​は​​個​​別​​の​​推​​奨​​を​​目​​的​​と​​す​​る​​も​​の​​で​​は​​な​​く、​​記​​載​​内​​容​​の​​正​​確​​性・​​完​​全​​性​​を​​保​​証​​す​​る​​も​​の​​で​​は​​あ​​り​
​ま​​せ​​ん。​​ま​​た、​​当​​社​​は​​本​​案​​件​​に​​利​​害​​関​​係​​を​​有​​し​​ま​​す。​​本​​資​​料​​に​​記​​載​​の​​数​​値・​​見​​通​​し​​は​​一​​定​​の​​前​​提​​に​​基​​づ​​く​​も​​の​​で​​あ​​り、​​将​​来​​の​​結​​果​​を​​保​​証​​す​
​る​​も​​の​​で​​は​​あ​​り​​ま​​せ​​ん。​​元​​本​​毀​​損、​​分​​配​​の​​遅​​延・​​不​​払​​い​​等​​の​​リ​​ス​​ク​​が​​あ​​り​​ま​​す​​（詳​​細​​は​​リ​​ス​​ク​​要​​因​​セ​​ク​​ショ​​ン​​を​​参​​照）。​​お​​申​​込​​み​​に​​あ​​たっ​
​て​​は、​​当​​社​​が​​交​​付​​す​​る​​契​​約​​成​​立​​前​​書​​面、​​約​​款​​そ​​の​​他​​の​​正​​式​​書​​面​​を​​必​​ず​​ご​​確​​認​​の​​う​​え、​​ご​​自​​身​​の​​判​​断​​と​​責​​任​​で​​お​​申​​込​​み​​く​​だ​​さ​​い。​​正​​式​​書​​面​​と​
​本​​資​​料​​の​​内​​容​​に​​差​​異​​が​​あ​​る​​場​​合​​は、​​正​​式​​書​​面​​が​​優​​先​​し​​ま​​す。​

​7​

​期​​間​ ​平​​均​​空​​室​​率​

​2024​​年​ ​1.80%​

​2025​​年​ ​4.90%​

​2026​​年​​3​​月​​末​ ​2.00%​

​2024​​年​​以​​降​​全​​体​ ​3.30%​



​​

​5.​​競​​合​​優​​位​​性​​と​​ポ​​ジ​​ショ​​ニ​​ン​​グ​​分​​析​

​5.1​​価​​格​​競​​争​​力​​：​​市​​場​​最​​安​​値​​ゾー​​ン​​に​​お​​け​​る​​優​​位​​性​

​札​​幌​​市​​内​​の​​老​​人​​ホー​​ム​​市​​場​​に​​お​​い​​て、​​「つ​​ば​​さ​​北​​20​​条」​​の​​価​​格​​設​​定​​は​​「札​​幌​​市​​内​​最​​安​​値​​ゾー​​ン」​​と​​し​​て​​の​​地​​位​​を​
​確​​立​​し​​て​​い​​る。​​当​​社​​調​​査​​の​​統​​計​​デー​​タ​​と​​の​​比​​較​​は​​以​​下​​の​​通​​り​​で​​あ​​る。​

​図​​表​​4​​：​​札​​幌​​市​​お​​よ​​び​​北​​海​​道​​の​​老​​人​​ホー​​ム​​費​​用​​相​​場​​と​​本​​物​​件​​の​​比​​較​

​一​​方​​で、​​月​​額​​利​​用​​料​​は​​最​​安​​プ​​ラ​​ン​​（食​​事​​な​​し）​​で​​月​​額​​約​​6.9​​万​​円​​（光​​熱​​費​​を​​月​​10,000​​円、​​安​​否​​確​​認​​費​​を​​含​​む）​​と、​
​市​​場​​中​​央​​値​​の​​半​​額​​以​​下​​と​​い​​う​​高​​い​​価​​格​​優​​位​​性​​を​​有​​し​​て​​い​​る​​（物​​価​​高​​の​​影​​響​​で​​食​​事​​を​​自​​炊​​し​​た​​い​​と​​い​​う​​希​​望​​は​​多​​い​​た​
​め​​こ​​の​​プ​​ラ​​ン​​を​​設​​定​​し​​て​​い​​る）。​​「初​​期​​費​​用​​の​​手​​軽​​さ」​​と​​「低​​価​​格​​な​​月​​額」​​の​​組​​み​​合​​わ​​せ​​は、​​年​​金​​受​​給​​額​​が​​少​​な​​い​
​層​​（国​​民​​年​​金​​の​​み​​等）​​や、​​生​​活​​保​​護​​受​​給​​者​​層​​に​​とっ​​て​​第​​一​​候​​補​​に​​な​​る​​水​​準​​で​​あ​​り、​​競​​合​​施​​設​​が​​少​​な​​い。​

​本​​資​​料​​は、​​本​​ファ​​ン​​ド​​の​​募​​集​​に​​際​​し、​​投​​資​​判​​断​​の​​参​​考​​情​​報​​と​​し​​て、​​対​​象​​不​​動​​産・​​運​​用​​方​​針・​​収​​益​​構​​造・​​リ​​ス​​ク​​等​​を​​整​​理​​し​​た​​説​​明​​資​​料​​で​​す。​
​本​​資​​料​​は​​特​​定​​の​​投​​資​​家​​に​​対​​す​​る​​投​​資​​助​​言​​ま​​た​​は​​個​​別​​の​​推​​奨​​を​​目​​的​​と​​す​​る​​も​​の​​で​​は​​な​​く、​​記​​載​​内​​容​​の​​正​​確​​性・​​完​​全​​性​​を​​保​​証​​す​​る​​も​​の​​で​​は​​あ​​り​
​ま​​せ​​ん。​​ま​​た、​​当​​社​​は​​本​​案​​件​​に​​利​​害​​関​​係​​を​​有​​し​​ま​​す。​​本​​資​​料​​に​​記​​載​​の​​数​​値・​​見​​通​​し​​は​​一​​定​​の​​前​​提​​に​​基​​づ​​く​​も​​の​​で​​あ​​り、​​将​​来​​の​​結​​果​​を​​保​​証​​す​
​る​​も​​の​​で​​は​​あ​​り​​ま​​せ​​ん。​​元​​本​​毀​​損、​​分​​配​​の​​遅​​延・​​不​​払​​い​​等​​の​​リ​​ス​​ク​​が​​あ​​り​​ま​​す​​（詳​​細​​は​​リ​​ス​​ク​​要​​因​​セ​​ク​​ショ​​ン​​を​​参​​照）。​​お​​申​​込​​み​​に​​あ​​たっ​
​て​​は、​​当​​社​​が​​交​​付​​す​​る​​契​​約​​成​​立​​前​​書​​面、​​約​​款​​そ​​の​​他​​の​​正​​式​​書​​面​​を​​必​​ず​​ご​​確​​認​​の​​う​​え、​​ご​​自​​身​​の​​判​​断​​と​​責​​任​​で​​お​​申​​込​​み​​く​​だ​​さ​​い。​​正​​式​​書​​面​​と​
​本​​資​​料​​の​​内​​容​​に​​差​​異​​が​​あ​​る​​場​​合​​は、​​正​​式​​書​​面​​が​​優​​先​​し​​ま​​す。​
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​​

​5.2​​生​​活​​保​​護​​基​​準​​へ​​の​​完​​全​​適​​合​​（効​​果​​的​​な​​空​​室​​対​​策）​

​本​​物​​件​​の​​強​​み​​の​​一​​つ​​と​​し​​て、​​家​​賃​​設​​定​​（​​36,000​​円）​​が​​札​​幌​​市​​の​​生​​活​​保​​護​​「住​​宅​​扶​​助​​基​​準​​額​​（単​​身）」​​の​​水​​準​​に​​あ​​る​
​こ​​と​​で​​あ​​る。​​こ​​れ​​に​​よ​​り、​​生​​活​​保​​護​​受​​給​​者​​は​​住​​宅​​扶​​助​​を​​満​​額​​受​​給​​し​​な​​が​​ら​​入​​居​​が​​可​​能​​と​​な​​る。​

​もっ​​と​​も、​​住​​宅​​扶​​助​​の​​基​​準​​額​​や​​運​​用​​は​​制​​度​​改​​定​​等​​に​​よ​​り​​変​​更​​さ​​れ​​得​​る。​​し​​た​​がっ​​て、​​本​​価​​格​​帯​​に​​お​​け​​る​​需​​要​​は​​一​​定​
​程​​度​​見​​込​​ま​​れ​​る​​一​​方、​​需​​給​​環​​境​​の​​変​​化​​を​​踏​​ま​​え、​​当​​社​​は​​空​​室​​発​​生​​可​​能​​性​​を​​織​​り​​込​​ん​​だ​​保​​守​​的​​な​​稼​​働​​率​​設​​定​​お​​よ​​び​
​継​​続​​的​​な​​稼​​働​​モ​​ニ​​タ​​リ​​ン​​グ​​を​​行​​う​​方​​針​​で​​あ​​る。​

​5.3​​コ​​ス​​ト​​構​​造​​の​​優​​位​​性​​：​​イ​​ン​​フ​​レ​​耐​​性​

​多​​く​​の​​有​​料​​老​​人​​ホー​​ム​​が​​「光​​熱​​費​​込​​み」​​の​​管​​理​​費​​を​​設​​定​​し​​て​​い​​る​​の​​に​​対​​し、​​「つ​​ば​​さ​​北​​20​​条」​​は​​電​​気・​​ガ​​ス・​​灯​
​油​​等​​の​​光​​熱​​費​​を​​入​​居​​者​​に​​対​​し​​て​​「実​​費​​請​​求」​​（上​​記​​モ​​デ​​ル​​で​​は​​月​​額​​1​​万​​円​​を​​想​​定）​​と​​す​​る​​方​​式​​を​​採​​用​​し​​て​​い​​る。​

​こ​​れ​​に​​よ​​り、​​エ​​ネ​​ル​​ギー​​価​​格​​高​​騰​​の​​リ​​ス​​ク​​を​​オ​​ペ​​レー​​ター​​が​​一​​方​​的​​に​​吸​​収​​す​​る​​の​​で​​は​​な​​く、​​適​​切​​に​​パ​​ス​​ス​​ルー​​で​​き​
​る​​仕​​組​​み​​が​​構​​築​​さ​​れ​​て​​お​​り、​​イ​​ン​​フ​​レ​​局​​面​​に​​お​​け​​る​​収​​益​​性​​の​​維​​持​​と​​い​​う​​観​​点​​か​​ら​​も​​優​​れ​​た​​コ​​ス​​ト​​構​​造​​を​​備​​え​​て​​い​
​る。​

​本​​資​​料​​は、​​本​​ファ​​ン​​ド​​の​​募​​集​​に​​際​​し、​​投​​資​​判​​断​​の​​参​​考​​情​​報​​と​​し​​て、​​対​​象​​不​​動​​産・​​運​​用​​方​​針・​​収​​益​​構​​造・​​リ​​ス​​ク​​等​​を​​整​​理​​し​​た​​説​​明​​資​​料​​で​​す。​
​本​​資​​料​​は​​特​​定​​の​​投​​資​​家​​に​​対​​す​​る​​投​​資​​助​​言​​ま​​た​​は​​個​​別​​の​​推​​奨​​を​​目​​的​​と​​す​​る​​も​​の​​で​​は​​な​​く、​​記​​載​​内​​容​​の​​正​​確​​性・​​完​​全​​性​​を​​保​​証​​す​​る​​も​​の​​で​​は​​あ​​り​
​ま​​せ​​ん。​​ま​​た、​​当​​社​​は​​本​​案​​件​​に​​利​​害​​関​​係​​を​​有​​し​​ま​​す。​​本​​資​​料​​に​​記​​載​​の​​数​​値・​​見​​通​​し​​は​​一​​定​​の​​前​​提​​に​​基​​づ​​く​​も​​の​​で​​あ​​り、​​将​​来​​の​​結​​果​​を​​保​​証​​す​
​る​​も​​の​​で​​は​​あ​​り​​ま​​せ​​ん。​​元​​本​​毀​​損、​​分​​配​​の​​遅​​延・​​不​​払​​い​​等​​の​​リ​​ス​​ク​​が​​あ​​り​​ま​​す​​（詳​​細​​は​​リ​​ス​​ク​​要​​因​​セ​​ク​​ショ​​ン​​を​​参​​照）。​​お​​申​​込​​み​​に​​あ​​たっ​
​て​​は、​​当​​社​​が​​交​​付​​す​​る​​契​​約​​成​​立​​前​​書​​面、​​約​​款​​そ​​の​​他​​の​​正​​式​​書​​面​​を​​必​​ず​​ご​​確​​認​​の​​う​​え、​​ご​​自​​身​​の​​判​​断​​と​​責​​任​​で​​お​​申​​込​​み​​く​​だ​​さ​​い。​​正​​式​​書​​面​​と​
​本​​資​​料​​の​​内​​容​​に​​差​​異​​が​​あ​​る​​場​​合​​は、​​正​​式​​書​​面​​が​​優​​先​​し​​ま​​す。​
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​​

​6.​​財​​務​​分​​析​​と​​収​​益​​構​​造​​（ユ​​ニッ​​ト​​エ​​コ​​ノ​​ミ​​ク​​ス）​

​6.1​​1​​室​​あ​​た​​り​​収​​益​​モ​​デ​​ル​

​1​​室​​あ​​た​​り​​の​​お​​お​​ま​​か​​な​​収​​益​​構​​造​​は​​以​​下​​の​​通​​り​​で​​あ​​る。​​不​​動​​産​​賃​​貸​​収​​入​​は、​​一​​般​​居​​室​​と​​夫​​婦​​部​​屋​​で​​設​​定​​が​​異​​な​​る。​

​図​​表​​5​​：​​当​​施​​設​​の​​1​​部​​屋​​あ​​た​​り​​賃​​料​​収​​入​

​運​​営​​費​​用​​に​​つ​​い​​て​​は、​​株​​式​​会​​社​​つ​​ば​​さ​​メ​​ディ​​カ​​ル​​グ​​ルー​​プ​​が​​行​​う​​の​​で​​原​​則​​と​​し​​て​​対​​外​​的​​な​​負​​担​​は​​生​​じ​​な​​い。​​光​​熱​​費​
​は​​入​​居​​者​​の​​実​​費​​負​​担​​で​​あ​​る。​

​な​​お、​​不​​動​​産​​と​​し​​て​​の​​基​​礎​​収​​入​​（賃​​料・​​管​​理​​費）​​に​​加​​え、​​株​​式​​会​​社​​つ​​ば​​さ​​メ​​ディ​​カ​​ル​​グ​​ルー​​プ​​に​​お​​け​​る​​食​​事​​提​​供​​等​
​の​​付​​帯​​サー​​ビ​​ス​​収​​入、​​さ​​ら​​に​​訪​​問​​介​​護・​​訪​​問​​看​​護​​サー​​ビ​​ス​​に​​伴​​う​​介​​護・​​医​​療​​収​​入​​が​​積​​み​​重​​な​​る。​​こ​​れ​​ら​​の​​オ​​ペ​​レー​
​ター​​収​​益​​は、​​運​​営​​体​​制​​の​​継​​続​​性​​や​​資​​金​​繰​​り​​の​​安​​定​​に​​寄​​与​​し​​得​​る​​た​​め、​​賃​​料​​支​​払​​い​​の​​継​​続​​可​​能​​性​​（信​​用​​力）​​の​​観​​点​​で​
​は​​間​​接​​的​​な​​安​​定​​要​​因​​と​​な​​り​​得​​る、​​と​​い​​う​​位​​置​​づ​​け​​で​​整​​理​​し​​て​​い​​る。​

​図​​表​​6​​：​​賃​​料​​支​​払​​い​​継​​続​​性​​を​​支​​え​​る​​3​​層​​の​​収​​益​​構​​造​

​6.2​​年​​間​​収​​入​​と​​NOI​​（​​Net​​Operating​​Income​​）​​の​​水​​準​

​本​​資​​料​​は、​​本​​ファ​​ン​​ド​​の​​募​​集​​に​​際​​し、​​投​​資​​判​​断​​の​​参​​考​​情​​報​​と​​し​​て、​​対​​象​​不​​動​​産・​​運​​用​​方​​針・​​収​​益​​構​​造・​​リ​​ス​​ク​​等​​を​​整​​理​​し​​た​​説​​明​​資​​料​​で​​す。​
​本​​資​​料​​は​​特​​定​​の​​投​​資​​家​​に​​対​​す​​る​​投​​資​​助​​言​​ま​​た​​は​​個​​別​​の​​推​​奨​​を​​目​​的​​と​​す​​る​​も​​の​​で​​は​​な​​く、​​記​​載​​内​​容​​の​​正​​確​​性・​​完​​全​​性​​を​​保​​証​​す​​る​​も​​の​​で​​は​​あ​​り​
​ま​​せ​​ん。​​ま​​た、​​当​​社​​は​​本​​案​​件​​に​​利​​害​​関​​係​​を​​有​​し​​ま​​す。​​本​​資​​料​​に​​記​​載​​の​​数​​値・​​見​​通​​し​​は​​一​​定​​の​​前​​提​​に​​基​​づ​​く​​も​​の​​で​​あ​​り、​​将​​来​​の​​結​​果​​を​​保​​証​​す​
​る​​も​​の​​で​​は​​あ​​り​​ま​​せ​​ん。​​元​​本​​毀​​損、​​分​​配​​の​​遅​​延・​​不​​払​​い​​等​​の​​リ​​ス​​ク​​が​​あ​​り​​ま​​す​​（詳​​細​​は​​リ​​ス​​ク​​要​​因​​セ​​ク​​ショ​​ン​​を​​参​​照）。​​お​​申​​込​​み​​に​​あ​​たっ​
​て​​は、​​当​​社​​が​​交​​付​​す​​る​​契​​約​​成​​立​​前​​書​​面、​​約​​款​​そ​​の​​他​​の​​正​​式​​書​​面​​を​​必​​ず​​ご​​確​​認​​の​​う​​え、​​ご​​自​​身​​の​​判​​断​​と​​責​​任​​で​​お​​申​​込​​み​​く​​だ​​さ​​い。​​正​​式​​書​​面​​と​
​本​​資​​料​​の​​内​​容​​に​​差​​異​​が​​あ​​る​​場​​合​​は、​​正​​式​​書​​面​​が​​優​​先​​し​​ま​​す。​
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​項​​目​ ​一​​般​​居​​室​ ​夫​​婦​​部​​屋​

​賃​​料​ ​36,000​​〜​​39,000​​円​ ​45,000​​円​

​管​​理​​費​ ​15,000​​円​ ​22,500​​円​

​合​​計​ ​51,000​​〜​​54,000​​円​ ​67,500​​円​



​​

​本​​物​​件​​の​​年​​間​​総​​収​​入​​（賃​​料・​​管​​理​​費​​を​​合​​算​​し​​た​​グ​​ロ​​ス​​収​​入）​​は​​、​​約​​3,202​​万​​円​​／​​年​​と​​見​​込​​ま​​れ​​る。​​こ​​れ​​に​​対​​し、​​修​
​繕​​積​​立、​​保​​守​​点​​検​​費、​​火​​災​​保​​険​​料、​​株​​式​​会​​社​​つ​​ば​​さ​​メ​​ディ​​カ​​ル​​グ​​ルー​​プ​​に​​支​​払​​う​​PM​​費​​用、​​固​​定​​資​​産​​税​​等​​の​​運​​営​​費​
​用​​を​​控​​除​​し​​た​​後​​の​​NOI​​（​​Net​​Operating​​Income​​：​​実​​質​​的​​な​​不​​動​​産​​純​​収​​益）​​は、​​約​​2,292​​万​​円​​／​​年​​、​​NOI​​利​​回​​り​​に​
​し​​て​​概​​ね​​11.0​​％​​と​​な​​る​​水​​準​​で​​あ​​る。​

​当​​社​​は、​​こ​​の​​NOI​​水​​準​​が、​​札​​幌​​市​​内​​に​​お​​け​​る​​同​​種・​​同​​規​​模​​の​​高​​齢​​者​​住​​宅​​と​​比​​較​​し​​て​​も​​遜​​色​​な​​い​​収​​益​​性​​を​​示​​し​​て​​い​​る​
​と​​認​​識​​し​​て​​い​​る。​

​図​​表​​7​​：​​NOI​​の​​計​​算​

​指​​標​ ​金​​額​

​年​​間​​総​​収​​入​​（グ​​ロ​​ス）​ ​3,202​​万​​円​

​空​​室​​控​​除​​後​​（稼​​働​​率​​95%​​）​ ​3,042​​万​​円​

​運​​営​​費​​用​ ​750​​万​​円​

​NOI​​（純​​収​​益）​ ​2,292​​万​​円​

​NOI​​利​​回​​り​ ​11%​

​※NOI​​=​​実​​効​​収​​入​​−​​運​​営​​費​​用​
​※NOI​​利​​回​​り​​=​​NOI​​÷​​総​​出​​資​​額​

​※​​運​​営​​費​​用​​の​​内​​訳​​：​​固​​定​​資​​産​​税​​110​​万​​円​​＋​​修​​繕​​積​​立​​180​​万​​円​​（月​​15​​万​​円）​
​＋​​保​​守​​点​​検​​費​​60​​万​​円​​（月​​5​​万​​円）​​＋​​火​​災​​保​​険​​料​​40​​万​​円​​＋​​PM​​費​​用​​360​​万​​円​

​＝​​合​​計​​750​​万​​円​​と​​推​​計​

​6.3​​優​​先​​出​​資​​額・​​想​​定​​利​​回​​り​​と​​配​​当​​支​​払​​余​​力​

​本​​ファ​​ン​​ド​​に​​お​​け​​る​​優​​先​​出​​資​​総​​額​​は​​18,500​​万​​円​​と​​す​​る​​想​​定​​で​​あ​​り、​​投​​資​​家​​向​​け​​の​​想​​定​​分​​配​​利​​回​​り​​は​​年​​率​​10.2​​％​
​（税​​引​​前）​​を​​目​​標​​と​​し​​て​​い​​る。​

​こ​​の​​場​​合、​​優​​先​​出​​資​​に​​対​​す​​る​​年​​間​​の​​想​​定​​分​​配​​総​​額​​は​​約​​1,887​​万​​円​​／​​年​​と​​な​​り、​​前​​記​​NOI​​に​​対​​す​​る​​配​​当​​性​​向​​（​​NOI​​に​
​対​​す​​る​​分​​配​​総​​額​​の​​比​​率）​​は​​お​​お​​む​​ね​​82​​％​​水​​準​​に​​と​​ど​​ま​​る。​

​本​​資​​料​​は、​​本​​ファ​​ン​​ド​​の​​募​​集​​に​​際​​し、​​投​​資​​判​​断​​の​​参​​考​​情​​報​​と​​し​​て、​​対​​象​​不​​動​​産・​​運​​用​​方​​針・​​収​​益​​構​​造・​​リ​​ス​​ク​​等​​を​​整​​理​​し​​た​​説​​明​​資​​料​​で​​す。​
​本​​資​​料​​は​​特​​定​​の​​投​​資​​家​​に​​対​​す​​る​​投​​資​​助​​言​​ま​​た​​は​​個​​別​​の​​推​​奨​​を​​目​​的​​と​​す​​る​​も​​の​​で​​は​​な​​く、​​記​​載​​内​​容​​の​​正​​確​​性・​​完​​全​​性​​を​​保​​証​​す​​る​​も​​の​​で​​は​​あ​​り​
​ま​​せ​​ん。​​ま​​た、​​当​​社​​は​​本​​案​​件​​に​​利​​害​​関​​係​​を​​有​​し​​ま​​す。​​本​​資​​料​​に​​記​​載​​の​​数​​値・​​見​​通​​し​​は​​一​​定​​の​​前​​提​​に​​基​​づ​​く​​も​​の​​で​​あ​​り、​​将​​来​​の​​結​​果​​を​​保​​証​​す​
​る​​も​​の​​で​​は​​あ​​り​​ま​​せ​​ん。​​元​​本​​毀​​損、​​分​​配​​の​​遅​​延・​​不​​払​​い​​等​​の​​リ​​ス​​ク​​が​​あ​​り​​ま​​す​​（詳​​細​​は​​リ​​ス​​ク​​要​​因​​セ​​ク​​ショ​​ン​​を​​参​​照）。​​お​​申​​込​​み​​に​​あ​​たっ​
​て​​は、​​当​​社​​が​​交​​付​​す​​る​​契​​約​​成​​立​​前​​書​​面、​​約​​款​​そ​​の​​他​​の​​正​​式​​書​​面​​を​​必​​ず​​ご​​確​​認​​の​​う​​え、​​ご​​自​​身​​の​​判​​断​​と​​責​​任​​で​​お​​申​​込​​み​​く​​だ​​さ​​い。​​正​​式​​書​​面​​と​
​本​​資​​料​​の​​内​​容​​に​​差​​異​​が​​あ​​る​​場​​合​​は、​​正​​式​​書​​面​​が​​優​​先​​し​​ま​​す。​
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​想​​定​​利​​回​​り​ ​年​​間​​分​​配​​額​ ​配​​当​​性​​向​ ​余​​裕​​額​

​10.2​​％​​（本​​ファ​​ン​​ド）​ ​1,887​​万​​円​ ​82%​ ​405​​万​​円​

​8​​％​ ​1,480​​万​​円​ ​65%​ ​812​​万​​円​

​6​​％​ ​1,110​​万​​円​ ​48%​ ​1,182​​万​​円​

​※​​余​​裕​​額​​=​​NOI−​​年​​間​​分​​配​​額​​　​​※​​配​​当​​性​​向​​=​​年​​間​​分​​配​​額​​÷​​NOI​



​​

​す​​な​​わ​​ち、​​NOI​​と​​想​​定​​分​​配​​総​​額​​の​​間​​に​​は​​一​​定​​の​​クッ​​ショ​​ン​​が​​確​​保​​さ​​れ​​て​​お​​り、​​短​​期​​的​​な​​空​​室​​発​​生​​や​​一​​時​​的​​な​​費​​用​​増​
​加​​が​​生​​じ​​た​​場​​合​​で​​あっ​​て​​も、​​一​​定​​の​​余​​力​​が​​あ​​る​​と​​当​​社​​は​​評​​価​​し​​て​​い​​る。​​た​​だ​​し、​​空​​室​​の​​長​​期​​化​​や​​想​​定​​を​​超​​え​​る​​修​
​繕・​​コ​​ス​​ト​​上​​昇​​等​​が​​生​​じ​​た​​場​​合、​​分​​配​​に​​影​​響​​が​​生​​じ​​得​​る。​

​な​​お、​​当​​社​​は​​営​​業​​者​​と​​し​​て​​一​​定​​割​​合​​の​​劣​​後​​出​​資​​を​​行​​う​​予​​定​​で​​あ​​り、​​万​​が​​一​​NOI​​が​​想​​定​​を​​下​​回っ​​た​​場​​合​​に​​は、​​ま​​ず​​当​
​社​​の​​劣​​後​​持​​分​​が​​損​​失​​を​​吸​​収​​す​​る​​構​​造​​と​​す​​る​​こ​​と​​で、​​優​​先​​出​​資​​者​​の​​分​​配​​の​​安​​定​​性​​を​​一​​層​​高​​め​​る​​設​​計​​と​​す​​る。​

​6.4​​鑑​​定​​評​​価​​額​​と​​元​​本​​毀​​損​​リ​​ス​​ク​​の​​考​​え​​方​

​本​​物​​件​​に​​つ​​い​​て​​は、​​鑑​​定​​評​​価​​額​​を​​取​​得​​し​​て​​お​​り、​​当​​該​​鑑​​定​​評​​価​​額​​の​​範​​囲​​に​​収​​ま​​る​​よ​​う​​に​​優​​先​​出​​資​​額、​​劣​​後​​出​​資​​額​
​（当​​社​​が​​出​​資）​​を​​決​​定​​し、​​優​​先​​出​​資​​元​​本​​の​​毀​​損​​リ​​ス​​ク​​の​​抑​​制​​を​​企​​図​​し​​た​​設​​計​​で​​あ​​る。​

​本​​資​​料​​は、​​本​​ファ​​ン​​ド​​の​​募​​集​​に​​際​​し、​​投​​資​​判​​断​​の​​参​​考​​情​​報​​と​​し​​て、​​対​​象​​不​​動​​産・​​運​​用​​方​​針・​​収​​益​​構​​造・​​リ​​ス​​ク​​等​​を​​整​​理​​し​​た​​説​​明​​資​​料​​で​​す。​
​本​​資​​料​​は​​特​​定​​の​​投​​資​​家​​に​​対​​す​​る​​投​​資​​助​​言​​ま​​た​​は​​個​​別​​の​​推​​奨​​を​​目​​的​​と​​す​​る​​も​​の​​で​​は​​な​​く、​​記​​載​​内​​容​​の​​正​​確​​性・​​完​​全​​性​​を​​保​​証​​す​​る​​も​​の​​で​​は​​あ​​り​
​ま​​せ​​ん。​​ま​​た、​​当​​社​​は​​本​​案​​件​​に​​利​​害​​関​​係​​を​​有​​し​​ま​​す。​​本​​資​​料​​に​​記​​載​​の​​数​​値・​​見​​通​​し​​は​​一​​定​​の​​前​​提​​に​​基​​づ​​く​​も​​の​​で​​あ​​り、​​将​​来​​の​​結​​果​​を​​保​​証​​す​
​る​​も​​の​​で​​は​​あ​​り​​ま​​せ​​ん。​​元​​本​​毀​​損、​​分​​配​​の​​遅​​延・​​不​​払​​い​​等​​の​​リ​​ス​​ク​​が​​あ​​り​​ま​​す​​（詳​​細​​は​​リ​​ス​​ク​​要​​因​​セ​​ク​​ショ​​ン​​を​​参​​照）。​​お​​申​​込​​み​​に​​あ​​たっ​
​て​​は、​​当​​社​​が​​交​​付​​す​​る​​契​​約​​成​​立​​前​​書​​面、​​約​​款​​そ​​の​​他​​の​​正​​式​​書​​面​​を​​必​​ず​​ご​​確​​認​​の​​う​​え、​​ご​​自​​身​​の​​判​​断​​と​​責​​任​​で​​お​​申​​込​​み​​く​​だ​​さ​​い。​​正​​式​​書​​面​​と​
​本​​資​​料​​の​​内​​容​​に​​差​​異​​が​​あ​​る​​場​​合​​は、​​正​​式​​書​​面​​が​​優​​先​​し​​ま​​す。​
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​7.​​ク​​ラ​​ウ​​ド​​ファ​​ン​​ディ​​ン​​グ・​​ファ​​ン​​ド​​組​​成​​ス​​キー​​ム​

​7.1​​ス​​ト​​ラ​​ク​​チャー​​概​​要​

​●​ ​ファ​​ン​​ド​​運​​用​​会​​社​​：​​当​​社​​（不​​動​​産​​特​​定​​共​​同​​事​​業​​法​​許​​可​​事​​業​​者）​

​●​ ​不​​動​​産​​所​​有​​会​​社​​：​​当​​社​

​●​ ​オ​​ペ​​レー​​ター​​：​​株​​式​​会​​社​​つ​​ば​​さ​​メ​​ディ​​カ​​ル​​グ​​ルー​​プ​​（当​​社​​の​​100​​％​​親​​会​​社）​

​●​ ​対​​象​​不​​動​​産​​：​​つ​​ば​​さ​​北​​20​​条​​の​​土​​地・​​建​​物​

​●​ ​契​​約​​形​​態​

​○​ ​不​​動​​産​​所​​有​​会​​社​​で​​あ​​る​​株​​式​​会​​社​​AUGEN​​が​​賃​​貸​​人​​と​​な​​り、​​株​​式​​会​​社​​つ​​ば​​さ​​メ​​ディ​​カ​​ル​​グ​​ルー​​プ​​が​​入​
​居​​者​​へ​​の​​施​​設​​運​​営​​を​​一​​括​​し​​て​​行​​う​​ス​​キー​​ム​​を​​採​​用​​し​​て​​い​​る。​​家​​賃​​収​​入​​は​​原​​則​​と​​し​​て​​AUGEN​​名​​義​​の​
​口​​座​​で​​回​​収​​さ​​れ​​る。​

​●​ ​募​​集​​総​​額​​：​​優​​先​​出​​資​​18,500​​万​​円​​＋​​劣​​後​​出​​資​​（当​​社）​​2,500​​万​​円​​＝​​合​​計​​21,000​​万​​円​

​7.2​​安​​全​​性​​設​​計​​と​​投​​資​​家​​保​​護​

​●​ ​利​​回​​り​​：​​年​​利​​10.2​​％​​（税​​引​​前）​

​●​ ​劣​​後​​出​​資​​：​​当​​社​​が​​一​​定​​割​​合​​の​​劣​​後​​出​​資​​を​​行​​い、​​万​​が​​一​​NOI​​が​​想​​定​​を​​下​​回っ​​た​​場​​合​​に​​は、​​ま​​ず​​当​​社​​持​​分​​か​​ら​
​損​​失​​を​​吸​​収​​す​​る​​構​​造​​と​​す​​る​​こ​​と​​で、​​優​​先​​出​​資​​者​​の​​元​​本​​保​​全​​性​​と​​分​​配​​の​​安​​定​​性​​を​​高​​め​​る。​

​●​ ​鑑​​定​​評​​価​​額​​と​​の​​関​​係​​：​​鑑​​定​​評​​価​​額​​の​​範​​囲​​で​​総​​出​​資​​額​​を​​決​​定​​し​​て​​お​​り、​​保​​守​​的​​な​​ス​​ト​​ラ​​ク​​チャー​​と​​し​​て​​い​
​る。​

​●​ ​最​​低​​賃​​料​​保​​証​​：​​オ​​ペ​​レー​​ター​​で​​あ​​る​​株​​式​​会​​社​​つ​​ば​​さ​​メ​​ディ​​カ​​ル​​グ​​ルー​​プ​​は、​​稼​​働​​率​​が​​95%​​を​​下​​回っ​​た​​場​​合​
​に​​生​​じ​​る​​賃​​料​​収​​入​​の​​不​​足​​額​​を、​​上​​限​​な​​く​​当​​社​​に​​対​​し​​て​​補​​填​​す​​る​​義​​務​​を​​負​​う。​​当​​社​​の​​100%​​親​​会​​社​​が​​保​​証​​主​
​体​​で​​あ​​る​​こ​​と​​か​​ら、​​保​​証​​履​​行​​へ​​の​​イ​​ン​​セ​​ン​​ティ​​ブ​​は​​構​​造​​的​​に​​強​​固​​で​​あ​​る​​と​​当​​社​​は​​評​​価​​し​​て​​い​​る。​​た​​だ​​し、​
​当​​該​​保​​証​​は​​オ​​ペ​​レー​​ター​​の​​財​​務​​能​​力​​に​​依​​拠​​す​​る​​も​​の​​で​​あ​​り、​​オ​​ペ​​レー​​ター​​の​​経​​営​​状​​況​​が​​著​​し​​く​​悪​​化​​し​​た​​場​
​合​​に​​は​​保​​証​​の​​履​​行​​が​​困​​難​​と​​な​​り​​得​​る​​点​​に​​留​​意​​が​​必​​要​​で​​あ​​る。​

​本​​資​​料​​は、​​本​​ファ​​ン​​ド​​の​​募​​集​​に​​際​​し、​​投​​資​​判​​断​​の​​参​​考​​情​​報​​と​​し​​て、​​対​​象​​不​​動​​産・​​運​​用​​方​​針・​​収​​益​​構​​造・​​リ​​ス​​ク​​等​​を​​整​​理​​し​​た​​説​​明​​資​​料​​で​​す。​
​本​​資​​料​​は​​特​​定​​の​​投​​資​​家​​に​​対​​す​​る​​投​​資​​助​​言​​ま​​た​​は​​個​​別​​の​​推​​奨​​を​​目​​的​​と​​す​​る​​も​​の​​で​​は​​な​​く、​​記​​載​​内​​容​​の​​正​​確​​性・​​完​​全​​性​​を​​保​​証​​す​​る​​も​​の​​で​​は​​あ​​り​
​ま​​せ​​ん。​​ま​​た、​​当​​社​​は​​本​​案​​件​​に​​利​​害​​関​​係​​を​​有​​し​​ま​​す。​​本​​資​​料​​に​​記​​載​​の​​数​​値・​​見​​通​​し​​は​​一​​定​​の​​前​​提​​に​​基​​づ​​く​​も​​の​​で​​あ​​り、​​将​​来​​の​​結​​果​​を​​保​​証​​す​
​る​​も​​の​​で​​は​​あ​​り​​ま​​せ​​ん。​​元​​本​​毀​​損、​​分​​配​​の​​遅​​延・​​不​​払​​い​​等​​の​​リ​​ス​​ク​​が​​あ​​り​​ま​​す​​（詳​​細​​は​​リ​​ス​​ク​​要​​因​​セ​​ク​​ショ​​ン​​を​​参​​照）。​​お​​申​​込​​み​​に​​あ​​たっ​
​て​​は、​​当​​社​​が​​交​​付​​す​​る​​契​​約​​成​​立​​前​​書​​面、​​約​​款​​そ​​の​​他​​の​​正​​式​​書​​面​​を​​必​​ず​​ご​​確​​認​​の​​う​​え、​​ご​​自​​身​​の​​判​​断​​と​​責​​任​​で​​お​​申​​込​​み​​く​​だ​​さ​​い。​​正​​式​​書​​面​​と​
​本​​資​​料​​の​​内​​容​​に​​差​​異​​が​​あ​​る​​場​​合​​は、​​正​​式​​書​​面​​が​​優​​先​​し​​ま​​す。​
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​図​​表​​8​​：​​不​​動​​産​​ファ​​ン​​ド​​の​​安​​全​​性​​と​​元​​本​​保​​全​​構​​造​

​本​​資​​料​​は、​​本​​ファ​​ン​​ド​​の​​募​​集​​に​​際​​し、​​投​​資​​判​​断​​の​​参​​考​​情​​報​​と​​し​​て、​​対​​象​​不​​動​​産・​​運​​用​​方​​針・​​収​​益​​構​​造・​​リ​​ス​​ク​​等​​を​​整​​理​​し​​た​​説​​明​​資​​料​​で​​す。​
​本​​資​​料​​は​​特​​定​​の​​投​​資​​家​​に​​対​​す​​る​​投​​資​​助​​言​​ま​​た​​は​​個​​別​​の​​推​​奨​​を​​目​​的​​と​​す​​る​​も​​の​​で​​は​​な​​く、​​記​​載​​内​​容​​の​​正​​確​​性・​​完​​全​​性​​を​​保​​証​​す​​る​​も​​の​​で​​は​​あ​​り​
​ま​​せ​​ん。​​ま​​た、​​当​​社​​は​​本​​案​​件​​に​​利​​害​​関​​係​​を​​有​​し​​ま​​す。​​本​​資​​料​​に​​記​​載​​の​​数​​値・​​見​​通​​し​​は​​一​​定​​の​​前​​提​​に​​基​​づ​​く​​も​​の​​で​​あ​​り、​​将​​来​​の​​結​​果​​を​​保​​証​​す​
​る​​も​​の​​で​​は​​あ​​り​​ま​​せ​​ん。​​元​​本​​毀​​損、​​分​​配​​の​​遅​​延・​​不​​払​​い​​等​​の​​リ​​ス​​ク​​が​​あ​​り​​ま​​す​​（詳​​細​​は​​リ​​ス​​ク​​要​​因​​セ​​ク​​ショ​​ン​​を​​参​​照）。​​お​​申​​込​​み​​に​​あ​​たっ​
​て​​は、​​当​​社​​が​​交​​付​​す​​る​​契​​約​​成​​立​​前​​書​​面、​​約​​款​​そ​​の​​他​​の​​正​​式​​書​​面​​を​​必​​ず​​ご​​確​​認​​の​​う​​え、​​ご​​自​​身​​の​​判​​断​​と​​責​​任​​で​​お​​申​​込​​み​​く​​だ​​さ​​い。​​正​​式​​書​​面​​と​
​本​​資​​料​​の​​内​​容​​に​​差​​異​​が​​あ​​る​​場​​合​​は、​​正​​式​​書​​面​​が​​優​​先​​し​​ま​​す。​
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​8.​​リ​​ス​​ク​​要​​因​​と​​緩​​和​​策​

​本​​ファ​​ン​​ド​​は​​比​​較​​的​​ディ​​フェ​​ン​​シ​​ブ​​な​​性​​格​​を​​有​​す​​る​​案​​件​​で​​あ​​る​​が、​​以​​下​​の​​と​​お​​り​​一​​定​​の​​リ​​ス​​ク​​要​​因​​を​​内​​包​​し​​て​​い​
​る。​​な​​お、​​本​​評​​価​​は、​​ファ​​ン​​ド​​の​​想​​定​​運​​用​​期​​間​​（償​​還​​期​​間）​​を​​踏​​ま​​え​​て​​行っ​​て​​い​​る​​点​​に​​留​​意​​が​​必​​要​​で​​あ​​る。​​ま​​た、​
​本​​章​​は、​​本​​資​​料​​作​​成​​時​​点​​で​​想​​定​​さ​​れ​​る​​主​​要​​な​​リ​​ス​​ク​​を​​整​​理​​し​​た​​も​​の​​で​​あ​​り、​​す​​べ​​て​​の​​リ​​ス​​ク​​を​​網​​羅​​す​​る​​も​​の​​で​​は​​な​
​い。​

​8.1​​オ​​ペ​​レー​​ター​​リ​​ス​​ク​​（倒​​産・​​撤​​退）​

​●​ ​リ​​ス​​ク​​の​​内​​容​​：​​オ​​ペ​​レー​​ター​​で​​あ​​る​​株​​式​​会​​社​​つ​​ば​​さ​​メ​​ディ​​カ​​ル​​グ​​ルー​​プ​​の​​経​​営​​悪​​化・​​破​​綻​​等​​に​​伴​​い、​​稼​​働​
​率​​の​​低​​下​​が​​生​​じ​​る​​リ​​ス​​ク。​

​●​ ​当​​社​​に​​よ​​る​​評​​価・​​緩​​和​​要​​因​​：​

​○​ ​株​​式​​会​​社​​つ​​ば​​さ​​メ​​ディ​​カ​​ル​​グ​​ルー​​プ​​は​​10​​年​​以​​上​​に​​わ​​た​​り、​​1​​日​​も​​欠​​か​​さ​​ず​​施​​設​​を​​運​​営​​し​​て​​お​​り、​​一​
​定​​の​​運​​営​​実​​績​​を​​有​​し​​て​​い​​る。​​た​​だ​​し、​​将​​来​​の​​破​​綻・​​撤​​退​​リ​​ス​​ク​​を​​完​​全​​に​​排​​除​​す​​る​​こ​​と​​は​​で​​き​​な​​い​
​た​​め、​​当​​社​​は​​稼​​働​​率​​推​​移、​​資​​金​​繰​​り、​​主​​要​​コ​​ス​​ト​​（人​​件​​費・​​食​​材​​費​​等）​​等​​を​​モ​​ニ​​タ​​リ​​ン​​グ​​指​​標​​と​
​し​​て​​管​​理​​す​​る。​

​○​ ​万​​一​​オ​​ペ​​レー​​ター​​の​​交​​代​​が​​必​​要​​と​​なっ​​た​​場​​合​​で​​も、​​「駅​​近・​​低​​価​​格・​​高​​稼​​働」​​と​​い​​う​​資​​産​​特​​性​​か​
​ら、​​代​​替​​オ​​ペ​​レー​​ター​​の​​選​​定​​余​​地​​は​​十​​分​​に​​あ​​る​​と​​考​​え​​ら​​れ​​る。​

​○​ ​当​​社​​と​​し​​て​​は、​​オ​​ペ​​レー​​ター​​リ​​ス​​ク​​は​​同​​種​​の​​不​​動​​産​​ク​​ラ​​ウ​​ド​​ファ​​ン​​ディ​​ン​​グ​​案​​件​​と​​比​​較​​し​​て​​相​​対​
​的​​に​​低​​位​​に​​あ​​る​​と​​判​​断​​し​​て​​い​​る。​

​8.2​​空​​室​​リ​​ス​​ク​

​●​ ​リ​​ス​​ク​​の​​内​​容​​：​​近​​隣​​エ​​リ​​ア​​へ​​の​​競​​合​​施​​設​​の​​新​​設​​や、​​入​​居​​者​​ニー​​ズ​​の​​変​​化​​等​​に​​よ​​り、​​稼​​働​​率​​が​​低​​下​​す​​る​​リ​​ス​
​ク​​が​​あ​​る。​​稼​​働​​率​​の​​低​​下​​は​​NOI​​の​​減​​少、​​ひ​​い​​て​​は​​分​​配​​原​​資​​の​​減​​少​​に​​つ​​な​​が​​る​​可​​能​​性​​が​​あ​​る。​

​●​ ​当​​社​​に​​よ​​る​​評​​価・​​緩​​和​​要​​因​​：​

​○​ ​「つ​​ば​​さ​​北​​20​​条」​​は、​​生​​活​​保​​護​​住​​宅​​扶​​助​​基​​準​​に​​適​​合​​す​​る​​家​​賃​​水​​準​​と、​​札​​幌​​市​​内​​に​​お​​け​​る​​中​​央​​値​​帯​
​の​​月​​額​​費​​用​​設​​定​​に​​よ​​り、​​需​​要​​の​​厚​​い​​価​​格​​帯​​を​​しっ​​か​​り​​と​​押​​さ​​え​​て​​い​​る。​

​○​ ​直​​近​​で​​空​​室​​は​​1​​室​​の​​み​​で​​あ​​り、​​高​​稼​​働​​を​​維​​持​​し​​て​​お​​り、​​開​​設​​以​​来​​10​​年​​以​​上​​に​​わ​​た​​り​​安​​定​​し​​た​​稼​​働​​実​
​績​​が​​あ​​る。​

​○​ ​空​​室​​を​​最​​小​​限​​に​​抑​​え​​る​​こ​​と​​を​​目​​的​​と​​し​​て、​​当​​社​​グ​​ルー​​プ​​に​​よ​​る​​自​​前​​の​​集​​客​​に​​加​​え、​​他​​の​​紹​​介​​会​​社​
​か​​ら​​の​​紹​​介​​も​​積​​極​​的​​に​​受​​け​​入​​れ​​る​​こ​​と​​で、​​幅​​広​​い​​流​​入​​経​​路​​を​​確​​保​​し​​て​​い​​る。​

​○​ ​こ​​れ​​ら​​を​​総​​合​​し、​​当​​社​​は​​本​​物​​件​​の​​空​​室​​リ​​ス​​ク​​は​​相​​対​​的​​に​​低​​位​​で​​あ​​る​​と​​判​​断​​し​​て​​い​​る​​が、​​募​​集​​時​​に​
​は​​想​​定​​稼​​働​​率​​を​​保​​守​​的​​に​​設​​定​​す​​る​​こ​​と​​で、​​更​​な​​る​​安​​全​​余​​裕​​を​​確​​保​​す​​る​​方​​針​​で​​あ​​る。​

​○​ ​さ​​ら​​に、​​稼​​働​​率​​が​​95%​​を​​下​​回っ​​た​​場​​合​​に​​は、​​オ​​ペ​​レー​​ター​​で​​あ​​る​​株​​式​​会​​社​​つ​​ば​​さ​​メ​​ディ​​カ​​ル​​グ​
​ルー​​プ​​に​​よ​​る​​最​​低​​賃​​料​​保​​証​​（上​​限​​な​​し）​​が​​発​​動​​す​​る​​契​​約​​構​​造​​と​​し​​て​​お​​り、​​空​​室​​発​​生​​が​​優​​先​​出​​資​​者​
​へ​​の​​分​​配​​に​​直​​接​​波​​及​​す​​る​​こ​​と​​を​​防​​ぐ​​仕​​組​​み​​を​​設​​け​​て​​い​​る。​

​8.3​​イ​​ン​​フ​​レ​​リ​​ス​​ク​​（コ​​ス​​ト​​上​​昇​​リ​​ス​​ク）​

​●​ ​リ​​ス​​ク​​の​​内​​容​​：​​エ​​ネ​​ル​​ギー​​価​​格​​や​​人​​件​​費、​​食​​材​​費​​等​​の​​上​​昇​​に​​よ​​り、​​運​​営​​コ​​ス​​ト​​が​​増​​加​​し、​​NOI​​お​​よ​​び​​分​​配​
​原​​資​​が​​圧​​迫​​さ​​れ​​る​​リ​​ス​​ク​​が​​あ​​る。​

​●​ ​当​​社​​に​​よ​​る​​評​​価・​​緩​​和​​要​​因​​：​

​○​ ​「つ​​ば​​さ​​北​​20​​条」​​で​​は​​「光​​熱​​費​​込​​み」​​の​​管​​理​​費​​で​​は​​な​​く、​​電​​気・​​ガ​​ス・​​灯​​油​​等​​の​​光​​熱​​費​​を​​入​​居​​者​
​に​​対​​し​​て​​「実​​費​​請​​求」​​と​​す​​る​​方​​式​​を​​採​​用​​し​​て​​い​​る。​

​本​​資​​料​​は、​​本​​ファ​​ン​​ド​​の​​募​​集​​に​​際​​し、​​投​​資​​判​​断​​の​​参​​考​​情​​報​​と​​し​​て、​​対​​象​​不​​動​​産・​​運​​用​​方​​針・​​収​​益​​構​​造・​​リ​​ス​​ク​​等​​を​​整​​理​​し​​た​​説​​明​​資​​料​​で​​す。​
​本​​資​​料​​は​​特​​定​​の​​投​​資​​家​​に​​対​​す​​る​​投​​資​​助​​言​​ま​​た​​は​​個​​別​​の​​推​​奨​​を​​目​​的​​と​​す​​る​​も​​の​​で​​は​​な​​く、​​記​​載​​内​​容​​の​​正​​確​​性・​​完​​全​​性​​を​​保​​証​​す​​る​​も​​の​​で​​は​​あ​​り​
​ま​​せ​​ん。​​ま​​た、​​当​​社​​は​​本​​案​​件​​に​​利​​害​​関​​係​​を​​有​​し​​ま​​す。​​本​​資​​料​​に​​記​​載​​の​​数​​値・​​見​​通​​し​​は​​一​​定​​の​​前​​提​​に​​基​​づ​​く​​も​​の​​で​​あ​​り、​​将​​来​​の​​結​​果​​を​​保​​証​​す​
​る​​も​​の​​で​​は​​あ​​り​​ま​​せ​​ん。​​元​​本​​毀​​損、​​分​​配​​の​​遅​​延・​​不​​払​​い​​等​​の​​リ​​ス​​ク​​が​​あ​​り​​ま​​す​​（詳​​細​​は​​リ​​ス​​ク​​要​​因​​セ​​ク​​ショ​​ン​​を​​参​​照）。​​お​​申​​込​​み​​に​​あ​​たっ​
​て​​は、​​当​​社​​が​​交​​付​​す​​る​​契​​約​​成​​立​​前​​書​​面、​​約​​款​​そ​​の​​他​​の​​正​​式​​書​​面​​を​​必​​ず​​ご​​確​​認​​の​​う​​え、​​ご​​自​​身​​の​​判​​断​​と​​責​​任​​で​​お​​申​​込​​み​​く​​だ​​さ​​い。​​正​​式​​書​​面​​と​
​本​​資​​料​​の​​内​​容​​に​​差​​異​​が​​あ​​る​​場​​合​​は、​​正​​式​​書​​面​​が​​優​​先​​し​​ま​​す。​
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​○​ ​こ​​れ​​に​​よ​​り、​​エ​​ネ​​ル​​ギー​​価​​格​​の​​高​​騰​​分​​は​​原​​則​​と​​し​​て​​入​​居​​者​​負​​担​​分​​に​​反​​映​​さ​​れ​​る​​た​​め、​​オ​​ペ​​レー​
​ター​​側​​の​​収​​益​​が​​直​​接​​圧​​迫​​さ​​れ​​に​​く​​い​​構​​造​​と​​なっ​​て​​い​​る。​

​○​ ​食​​材​​費・​​人​​件​​費​​等​​に​​つ​​い​​て​​も、​​メ​​ニュー​​構​​成​​や​​人​​員​​配​​置​​の​​見​​直​​し​​な​​ど​​運​​営​​面​​で​​の​​調​​整​​余​​地​​が​​一​​定​
​程​​度​​確​​保​​さ​​れ​​て​​お​​り、​​急​​激​​な​​イ​​ン​​フ​​レ​​局​​面​​で​​あっ​​て​​も​​段​​階​​的​​な​​対​​応​​が​​可​​能​​で​​あ​​る。​

​8.4​​感​​染​​症​​リ​​ス​​ク​​（新​​型​​コ​​ロ​​ナ​​ウ​​イ​​ル​​ス​​等）​

​●​ ​リ​​ス​​ク​​の​​内​​容​​：​​新​​型​​コ​​ロ​​ナ​​ウ​​イ​​ル​​ス​​感​​染​​症​​を​​は​​じ​​め​​と​​す​​る​​新​​興​​感​​染​​症​​の​​流​​行​​に​​よ​​り、​​一​​時​​的​​な​​入​​退​​去​​制​​限​
​や​​面​​会​​制​​限、​​消​​毒・​​防​​護​​具​​の​​追​​加​​コ​​ス​​ト、​​ク​​ラ​​ス​​ター​​発​​生​​時​​の​​一​​時​​休​​止​​等​​が​​生​​じ​​る​​リ​​ス​​ク​​が​​あ​​る。​

​●​ ​当​​社​​に​​よ​​る​​評​​価・​​緩​​和​​要​​因​​：​

​○​ ​「つ​​ば​​さ​​北​​20​​条」​​を​​含​​む​​当​​社​​グ​​ルー​​プ​​施​​設​​は、​​い​​わ​​ゆ​​る​​コ​​ロ​​ナ​​禍​​に​​お​​い​​て​​も、​​感​​染​​対​​策​​を​​徹​​底​​し​
​つ​​つ、​​概​​ね​​安​​定​​し​​た​​運​​営​​と​​高​​い​​稼​​働​​率​​を​​維​​持​​し​​て​​き​​た​​実​​績​​が​​あ​​る。​

​○​ ​国​​や​​自​​治​​体​​の​​感​​染​​症​​対​​策​​ガ​​イ​​ド​​ラ​​イ​​ン​​に​​基​​づ​​き、​​こ​​れ​​ま​​で​​に​​蓄​​積​​さ​​れ​​た​​運​​営​​ノ​​ウ​​ハ​​ウ​​（ゾー​​ニ​​ン​
​グ、​​面​​会​​制​​限、​​オ​​ン​​ラ​​イ​​ン​​面​​会​​の​​導​​入​​等）​​を​​活​​用​​す​​る​​こ​​と​​で、​​今​​後​​も​​感​​染​​拡​​大​​リ​​ス​​ク​​の​​抑​​制​​と​​事​
​業​​継​​続​​性​​の​​両​​立​​を​​図​​る​​方​​針​​で​​あ​​る。​

​○​ ​以​​上​​よ​​り、​​感​​染​​症​​リ​​ス​​ク​​は​​完​​全​​に​​排​​除​​す​​る​​こ​​と​​は​​で​​き​​な​​い​​も​​の​​の、​​過​​去​​の​​コ​​ロ​​ナ​​禍​​で​​の​​運​​営​​実​​績​
​と​​今​​後​​の​​対​​策​​に​​よ​​り、​​一​​定​​程​​度​​マ​​ネー​​ジ​​可​​能​​な​​リ​​ス​​ク​​と​​位​​置​​付​​け​​て​​い​​る。​

​本​​資​​料​​は、​​本​​ファ​​ン​​ド​​の​​募​​集​​に​​際​​し、​​投​​資​​判​​断​​の​​参​​考​​情​​報​​と​​し​​て、​​対​​象​​不​​動​​産・​​運​​用​​方​​針・​​収​​益​​構​​造・​​リ​​ス​​ク​​等​​を​​整​​理​​し​​た​​説​​明​​資​​料​​で​​す。​
​本​​資​​料​​は​​特​​定​​の​​投​​資​​家​​に​​対​​す​​る​​投​​資​​助​​言​​ま​​た​​は​​個​​別​​の​​推​​奨​​を​​目​​的​​と​​す​​る​​も​​の​​で​​は​​な​​く、​​記​​載​​内​​容​​の​​正​​確​​性・​​完​​全​​性​​を​​保​​証​​す​​る​​も​​の​​で​​は​​あ​​り​
​ま​​せ​​ん。​​ま​​た、​​当​​社​​は​​本​​案​​件​​に​​利​​害​​関​​係​​を​​有​​し​​ま​​す。​​本​​資​​料​​に​​記​​載​​の​​数​​値・​​見​​通​​し​​は​​一​​定​​の​​前​​提​​に​​基​​づ​​く​​も​​の​​で​​あ​​り、​​将​​来​​の​​結​​果​​を​​保​​証​​す​
​る​​も​​の​​で​​は​​あ​​り​​ま​​せ​​ん。​​元​​本​​毀​​損、​​分​​配​​の​​遅​​延・​​不​​払​​い​​等​​の​​リ​​ス​​ク​​が​​あ​​り​​ま​​す​​（詳​​細​​は​​リ​​ス​​ク​​要​​因​​セ​​ク​​ショ​​ン​​を​​参​​照）。​​お​​申​​込​​み​​に​​あ​​たっ​
​て​​は、​​当​​社​​が​​交​​付​​す​​る​​契​​約​​成​​立​​前​​書​​面、​​約​​款​​そ​​の​​他​​の​​正​​式​​書​​面​​を​​必​​ず​​ご​​確​​認​​の​​う​​え、​​ご​​自​​身​​の​​判​​断​​と​​責​​任​​で​​お​​申​​込​​み​​く​​だ​​さ​​い。​​正​​式​​書​​面​​と​
​本​​資​​料​​の​​内​​容​​に​​差​​異​​が​​あ​​る​​場​​合​​は、​​正​​式​​書​​面​​が​​優​​先​​し​​ま​​す。​
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​9.​​ESG​​戦​​略​​と​​社​​会​​的​​イ​​ン​​パ​​ク​​ト​​（​​Social​​Impact​​）​

​本​​案​​件​​へ​​の​​投​​資​​は、​​経​​済​​的​​リ​​ター​​ン​​の​​追​​求​​に​​と​​ど​​ま​​ら​​ず、​​札​​幌​​市​​に​​お​​け​​る​​「持​​続​​可​​能​​な​​地​​域​​社​​会​​づ​​く​​り」​​に​​貢​​献​​す​
​る​​ESG​​投​​資​​と​​し​​て​​の​​性​​格​​を​​併​​せ​​持​​つ。​

​9.1​​Social​​（社​​会）​​：​​低​​価​​格​​×​​高​​稼​​働​​が​​生​​み​​出​​す​​「居​​住​​の​​セー​​フ​​ティ​​ネッ​​ト」​

​●​ ​「つ​​ば​​さ​​北​​20​​条」​​は​​札​​幌​​市​​内​​最​​安​​値​​ゾー​​ン​​に​​位​​置​​し、​​生​​活​​保​​護​​の​​住​​宅​​扶​​助​​基​​準​​（​​36,000​​円）​​に​​も​​適​​合​​し​​て​
​い​​る。​​こ​​の​​価​​格​​設​​定​​は、​​単​​な​​る​​「割​​安」​​を​​超​​え、​​経​​済​​的​​に​​脆​​弱​​な​​高​​齢​​者​​層​​に​​対​​す​​る​​「居​​住​​の​​セー​​フ​​ティ​
​ネッ​​ト」​​と​​し​​て​​の​​社​​会​​的​​機​​能​​を​​果​​た​​し​​て​​い​​る。​​年​​金​​受​​給​​額​​が​​限​​ら​​れ​​る​​層​​や​​生​​活​​保​​護​​受​​給​​者​​に​​とっ​​て、​​本​​物​
​件​​は​​数​​少​​な​​い​​現​​実​​的​​な​​選​​択​​肢​​で​​あ​​り、​​ESG​​の​​「​​S​​（社​​会）」​​観​​点​​か​​ら​​高​​い​​存​​在​​意​​義​​を​​有​​す​​る。​

​●​ ​こ​​れ​​ら​​の​​取​​り​​組​​み​​は、​​SDGs​​目​​標​​11​​「住​​み​​続​​け​​ら​​れ​​る​​ま​​ち​​づ​​く​​り​​を」、​​目​​標​​3​​「す​​べ​​て​​の​​人​​に​​健​​康​​と​​福​​祉​
​を」​​に​​資​​す​​る​​も​​の​​と​​位​​置​​付​​け​​ら​​れ​​る。​

​●​ ​経​​済​​的​​理​​由​​に​​よ​​り​​施​​設​​入​​居​​が​​困​​難​​な​​高​​齢​​者​​の​​受​​け​​皿​​と​​な​​る​​こ​​と​​で、​​い​​わ​​ゆ​​る​​「介​​護​​難​​民」​​の​​発​​生​​抑​​止​​や、​
​家​​族​​の​​介​​護​​離​​職​​防​​止​​に​​も​​寄​​与​​し、​​結​​果​​と​​し​​て​​地​​域​​経​​済​​の​​生​​産​​性​​維​​持​​に​​も​​つ​​な​​が​​る​​と​​当​​社​​は​​考​​え​​る。​

​9.2​​Community​​&​​Medical​​（地​​域・​​医​​療​​連​​携）​

​●​ ​本​​施​​設​​は、​​札​​幌​​市​​が​​推​​進​​す​​る​​地​​域​​包​​括​​ケ​​ア​​シ​​ス​​テ​​ム​​の​​中​​で、​​住​​ま​​い・​​医​​療・​​介​​護・​​生​​活​​支​​援​​を​​つ​​な​​ぐ​​ハ​​ブ​
​と​​し​​て​​機​​能​​し​​て​​い​​る。​

​●​ ​グ​​ルー​​プ​​内​​の​​訪​​問​​看​​護​​ス​​テー​​ショ​​ン​​と​​の​​連​​携​​に​​よ​​り、​​病​​院​​中​​心​​か​​ら​​地​​域​​で​​の​​看​​取​​り​​へ​​と​​移​​行​​す​​る​​国​​の​​方​​針​
​と​​も​​整​​合​​的​​で​​あ​​る。​

​●​ ​こ​​れ​​に​​よ​​り、​​地​​域​​の​​急​​性​​期​​病​​院​​の​​負​​担​​軽​​減​​に​​も​​一​​定​​の​​貢​​献​​が​​期​​待​​さ​​れ​​る。​

​本​​資​​料​​は、​​本​​ファ​​ン​​ド​​の​​募​​集​​に​​際​​し、​​投​​資​​判​​断​​の​​参​​考​​情​​報​​と​​し​​て、​​対​​象​​不​​動​​産・​​運​​用​​方​​針・​​収​​益​​構​​造・​​リ​​ス​​ク​​等​​を​​整​​理​​し​​た​​説​​明​​資​​料​​で​​す。​
​本​​資​​料​​は​​特​​定​​の​​投​​資​​家​​に​​対​​す​​る​​投​​資​​助​​言​​ま​​た​​は​​個​​別​​の​​推​​奨​​を​​目​​的​​と​​す​​る​​も​​の​​で​​は​​な​​く、​​記​​載​​内​​容​​の​​正​​確​​性・​​完​​全​​性​​を​​保​​証​​す​​る​​も​​の​​で​​は​​あ​​り​
​ま​​せ​​ん。​​ま​​た、​​当​​社​​は​​本​​案​​件​​に​​利​​害​​関​​係​​を​​有​​し​​ま​​す。​​本​​資​​料​​に​​記​​載​​の​​数​​値・​​見​​通​​し​​は​​一​​定​​の​​前​​提​​に​​基​​づ​​く​​も​​の​​で​​あ​​り、​​将​​来​​の​​結​​果​​を​​保​​証​​す​
​る​​も​​の​​で​​は​​あ​​り​​ま​​せ​​ん。​​元​​本​​毀​​損、​​分​​配​​の​​遅​​延・​​不​​払​​い​​等​​の​​リ​​ス​​ク​​が​​あ​​り​​ま​​す​​（詳​​細​​は​​リ​​ス​​ク​​要​​因​​セ​​ク​​ショ​​ン​​を​​参​​照）。​​お​​申​​込​​み​​に​​あ​​たっ​
​て​​は、​​当​​社​​が​​交​​付​​す​​る​​契​​約​​成​​立​​前​​書​​面、​​約​​款​​そ​​の​​他​​の​​正​​式​​書​​面​​を​​必​​ず​​ご​​確​​認​​の​​う​​え、​​ご​​自​​身​​の​​判​​断​​と​​責​​任​​で​​お​​申​​込​​み​​く​​だ​​さ​​い。​​正​​式​​書​​面​​と​
​本​​資​​料​​の​​内​​容​​に​​差​​異​​が​​あ​​る​​場​​合​​は、​​正​​式​​書​​面​​が​​優​​先​​し​​ま​​す。​
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​10.​​結​​論​​と​​当​​社​​の​​推​​奨​​方​​針​

​以​​上​​の​​分​​析​​を​​踏​​ま​​え、​​当​​社​​は​​本​​プ​​ロ​​ジェ​​ク​​ト​​「つ​​ば​​さ​​北​​20​​条」​​に​​つ​​い​​て、​​不​​動​​産​​ク​​ラ​​ウ​​ド​​ファ​​ン​​ディ​​ン​​グ​​の​​商​​品​​と​
​し​​て​​高​​い​​適​​性​​を​​有​​す​​る​​案​​件​​で​​あ​​る​​と​​総​​合​​的​​に​​判​​断​​し​​て​​い​​る。​

​10.1​​投​​資​​家​​へ​​の​​主​​な​​訴​​求​​ポ​​イ​​ン​​ト​​（当​​社​​見​​解）​

​1.​ ​親​​子​​会​​社​​ス​​キー​​ム​​に​​よ​​る​​高​​い​​安​​心​​感​

​○​ ​営​​業​​者​​で​​あ​​る​​当​​社​​の​​100​​％​​親​​会​​社​​が​​オ​​ペ​​レー​​ター​​を​​務​​め​​る​​こ​​と​​で、​​利​​害​​が​​完​​全​​に​​一​​致​​し​​て​​お​​り、​​賃​
​料​​支​​払​​義​​務​​の​​履​​行​​や​​事​​業​​継​​続​​へ​​の​​コ​​ミッ​​ト​​メ​​ン​​ト​​が​​働​​き​​や​​す​​い​​構​​造​​に​​あ​​る​​と​​当​​社​​は​​考​​え​​る。​​た​​だ​
​し、​​当​​該​​効​​果​​の​​大​​き​​さ​​は、​​グ​​ルー​​プ​​全​​体​​の​​業​​績・​​資​​金​​繰​​り​​等​​の​​影​​響​​を​​受​​け​​得​​る。​

​2.​ ​市​​場​​デー​​タ​​に​​裏​​付​​け​​ら​​れ​​た​​価​​格​​競​​争​​力​

​○​ ​札​​幌​​市​​北​​区​​に​​お​​け​​る​​相​​場​​（中​​央​​値）​​お​​よ​​び​​生​​活​​保​​護​​の​​住​​宅​​扶​​助​​基​​準​​に​​適​​合​​し​​た​​価​​格​​設​​定​​で​​あ​​り、​
​実​​需​​ベー​​ス​​で​​の​​需​​要​​の​​厚​​み​​が​​統​​計​​的​​に​​も​​確​​認​​さ​​れ​​る。​​こ​​れ​​に​​よ​​り、​​長​​期​​的​​な​​需​​要​​枯​​渇​​リ​​ス​​ク​​は​​構​
​造​​的​​に​​抑​​制​​さ​​れ​​て​​い​​る​​と​​当​​社​​は​​認​​識​​し​​て​​い​​る。​

​3.​ ​SDGs​​・​​社​​会​​的​​イ​​ン​​パ​​ク​​ト​​を​​伴​​う​​投​​資​​機​​会​

​○​ ​経​​済​​的​​に​​手​​の​​届​​く​​価​​格​​帯​​で​​住​​ま​​い​​を​​提​​供​​し​​な​​が​​ら、​​地​​域​​の​​高​​齢​​者​​福​​祉・​​地​​域​​医​​療​​に​​寄​​与​​す​​る​​案​​件​
​で​​あ​​り、​​金​​融​​リ​​ター​​ン​​と​​社​​会​​的​​リ​​ター​​ン​​の​​両​​立​​を​​志​​向​​す​​る​​投​​資​​家​​に​​とっ​​て​​魅​​力​​的​​な​​投​​資​​機​​会​​で​​あ​
​る。​

​本​​資​​料​​は、​​本​​ファ​​ン​​ド​​の​​募​​集​​に​​際​​し、​​投​​資​​判​​断​​の​​参​​考​​情​​報​​と​​し​​て、​​対​​象​​不​​動​​産・​​運​​用​​方​​針・​​収​​益​​構​​造・​​リ​​ス​​ク​​等​​を​​整​​理​​し​​た​​説​​明​​資​​料​​で​​す。​
​本​​資​​料​​は​​特​​定​​の​​投​​資​​家​​に​​対​​す​​る​​投​​資​​助​​言​​ま​​た​​は​​個​​別​​の​​推​​奨​​を​​目​​的​​と​​す​​る​​も​​の​​で​​は​​な​​く、​​記​​載​​内​​容​​の​​正​​確​​性・​​完​​全​​性​​を​​保​​証​​す​​る​​も​​の​​で​​は​​あ​​り​
​ま​​せ​​ん。​​ま​​た、​​当​​社​​は​​本​​案​​件​​に​​利​​害​​関​​係​​を​​有​​し​​ま​​す。​​本​​資​​料​​に​​記​​載​​の​​数​​値・​​見​​通​​し​​は​​一​​定​​の​​前​​提​​に​​基​​づ​​く​​も​​の​​で​​あ​​り、​​将​​来​​の​​結​​果​​を​​保​​証​​す​
​る​​も​​の​​で​​は​​あ​​り​​ま​​せ​​ん。​​元​​本​​毀​​損、​​分​​配​​の​​遅​​延・​​不​​払​​い​​等​​の​​リ​​ス​​ク​​が​​あ​​り​​ま​​す​​（詳​​細​​は​​リ​​ス​​ク​​要​​因​​セ​​ク​​ショ​​ン​​を​​参​​照）。​​お​​申​​込​​み​​に​​あ​​たっ​
​て​​は、​​当​​社​​が​​交​​付​​す​​る​​契​​約​​成​​立​​前​​書​​面、​​約​​款​​そ​​の​​他​​の​​正​​式​​書​​面​​を​​必​​ず​​ご​​確​​認​​の​​う​​え、​​ご​​自​​身​​の​​判​​断​​と​​責​​任​​で​​お​​申​​込​​み​​く​​だ​​さ​​い。​​正​​式​​書​​面​​と​
​本​​資​​料​​の​​内​​容​​に​​差​​異​​が​​あ​​る​​場​​合​​は、​​正​​式​​書​​面​​が​​優​​先​​し​​ま​​す。​
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​■​​免​​責​​事​​項​​お​​よ​​び​​本​​資​​料​​の​​視​​点​​に​​つ​​い​​て​

​1.​​免​​責​​事​​項​​本​​資​​料​​は、​​本​​ファ​​ン​​ド​​の​​募​​集​​に​​際​​し、​​投​​資​​判​​断​​の​​参​​考​​情​​報​​と​​し​​て、​​対​​象​​不​​動​​産・​​運​​用​​方​​針・​​収​​益​​構​
​造・​​リ​​ス​​ク​​等​​を​​整​​理​​し​​た​​説​​明​​資​​料​​で​​す。​​本​​資​​料​​は​​特​​定​​の​​投​​資​​家​​に​​対​​す​​る​​投​​資​​助​​言​​ま​​た​​は​​個​​別​​の​​推​​奨​​を​​目​​的​​と​​す​​る​​も​
​の​​で​​は​​な​​く、​​記​​載​​内​​容​​の​​正​​確​​性・​​完​​全​​性​​を​​保​​証​​す​​る​​も​​の​​で​​は​​あ​​り​​ま​​せ​​ん。​​ま​​た、​​当​​社​​は​​本​​案​​件​​に​​利​​害​​関​​係​​を​​有​​し​​ま​
​す。​​本​​資​​料​​に​​記​​載​​の​​数​​値・​​見​​通​​し​​は​​一​​定​​の​​前​​提​​に​​基​​づ​​く​​も​​の​​で​​あ​​り、​​将​​来​​の​​結​​果​​を​​保​​証​​す​​る​​も​​の​​で​​は​​あ​​り​​ま​​せ​
​ん。​​元​​本​​毀​​損、​​分​​配​​の​​遅​​延・​​不​​払​​い​​等​​の​​リ​​ス​​ク​​が​​あ​​り​​ま​​す​​（詳​​細​​は​​リ​​ス​​ク​​要​​因​​セ​​ク​​ショ​​ン​​を​​参​​照）。​​お​​申​​込​​み​​に​
​あ​​たっ​​て​​は、​​当​​社​​が​​交​​付​​す​​る​​契​​約​​成​​立​​前​​書​​面、​​約​​款​​そ​​の​​他​​の​​正​​式​​書​​面​​を​​必​​ず​​ご​​確​​認​​の​​う​​え、​​ご​​自​​身​​の​​判​​断​​と​​責​​任​
​で​​お​​申​​込​​み​​く​​だ​​さ​​い。​​正​​式​​書​​面​​と​​本​​資​​料​​の​​内​​容​​に​​差​​異​​が​​あ​​る​​場​​合​​は、​​正​​式​​書​​面​​が​​優​​先​​し​​ま​​す。​

​2.​​分​​析​​の​​視​​点​​と​​投​​資​​判​​断​​の​​時​​間​​軸​​に​​つ​​い​​て​​本​​資​​料​​で​​は、​​市​​場​​環​​境​​や​​物​​件​​の​​資​​産​​価​​値​​に​​つ​​い​​て、​​人​​口​​動​​態​​や​​建​​物​​の​
​耐​​久​​性​​な​​ど​​「中​​長​​期​​的​​な​​視​​点」​​か​​ら​​の​​分​​析​​を​​含​​ん​​で​​お​​り​​ま​​す。​​一​​方​​で、​​本​​ファ​​ン​​ド​​に​​は​​「運​​用​​終​​了​​時​​期​​（償​​還​​期​
​限）」​​が​​定​​め​​ら​​れ​​て​​お​​り、​​投​​資​​家​​の​​皆​​様​​へ​​の​​分​​配・​​償​​還​​は​​そ​​の​​期​​間​​内​​の​​実​​績​​に​​基​​づ​​き​​行​​わ​​れ​​ま​​す。​​投​​資​​判​​断​​に​​あ​
​たっ​​て​​は、​​本​​資​​料​​に​​記​​載​​さ​​れ​​た​​中​​長​​期​​的​​な​​市​​場​​ト​​レ​​ン​​ド​​と、​​実​​際​​の​​想​​定​​運​​用​​期​​間​​と​​の​​時​​間​​軸​​の​​違​​い​​を​​十​​分​​に​​ご​​考​​慮​
​い​​た​​だ​​き、​​当​​該​​期​​間​​内​​に​​お​​け​​る​​収​​益​​性​​お​​よ​​び​​リ​​ス​​ク​​の​​発​​現​​可​​能​​性​​を​​踏​​ま​​え​​て​​ご​​検​​討​​く​​だ​​さ​​い。​

​本​​資​​料​​は、​​本​​ファ​​ン​​ド​​の​​募​​集​​に​​際​​し、​​投​​資​​判​​断​​の​​参​​考​​情​​報​​と​​し​​て、​​対​​象​​不​​動​​産・​​運​​用​​方​​針・​​収​​益​​構​​造・​​リ​​ス​​ク​​等​​を​​整​​理​​し​​た​​説​​明​​資​​料​​で​​す。​
​本​​資​​料​​は​​特​​定​​の​​投​​資​​家​​に​​対​​す​​る​​投​​資​​助​​言​​ま​​た​​は​​個​​別​​の​​推​​奨​​を​​目​​的​​と​​す​​る​​も​​の​​で​​は​​な​​く、​​記​​載​​内​​容​​の​​正​​確​​性・​​完​​全​​性​​を​​保​​証​​す​​る​​も​​の​​で​​は​​あ​​り​
​ま​​せ​​ん。​​ま​​た、​​当​​社​​は​​本​​案​​件​​に​​利​​害​​関​​係​​を​​有​​し​​ま​​す。​​本​​資​​料​​に​​記​​載​​の​​数​​値・​​見​​通​​し​​は​​一​​定​​の​​前​​提​​に​​基​​づ​​く​​も​​の​​で​​あ​​り、​​将​​来​​の​​結​​果​​を​​保​​証​​す​
​る​​も​​の​​で​​は​​あ​​り​​ま​​せ​​ん。​​元​​本​​毀​​損、​​分​​配​​の​​遅​​延・​​不​​払​​い​​等​​の​​リ​​ス​​ク​​が​​あ​​り​​ま​​す​​（詳​​細​​は​​リ​​ス​​ク​​要​​因​​セ​​ク​​ショ​​ン​​を​​参​​照）。​​お​​申​​込​​み​​に​​あ​​たっ​
​て​​は、​​当​​社​​が​​交​​付​​す​​る​​契​​約​​成​​立​​前​​書​​面、​​約​​款​​そ​​の​​他​​の​​正​​式​​書​​面​​を​​必​​ず​​ご​​確​​認​​の​​う​​え、​​ご​​自​​身​​の​​判​​断​​と​​責​​任​​で​​お​​申​​込​​み​​く​​だ​​さ​​い。​​正​​式​​書​​面​​と​
​本​​資​​料​​の​​内​​容​​に​​差​​異​​が​​あ​​る​​場​​合​​は、​​正​​式​​書​​面​​が​​優​​先​​し​​ま​​す。​

​19​


