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野村不動産マスターファンド投資法人 
2026 年 8 月期（第 22 期）質疑応答セッション 

 
質疑応答要旨 

  
Q.1 
NF 本郷ビル、Landport 板橋、Landport 八王子Ⅱの 3 物件で発生した大型解約について、今回
の決算発表で特殊要因と説明されているものの、賃貸事業において通常生じ得るテナント入替の一環と
捉えて良いか。また、解約区画のリーシングにおける賃料水準の考え方を教えてほしい。 
 
A.1 
ご指摘の通り、賃貸事業を営む以上、一定程度の解約やテナント入替は発生する。ただ今回は、一棟
貸しオフィスや、物流施設の比較的大口なテナントと言った、大型解約が集中した点がやや特殊であるた
め、切り分けて特殊要因として示した。  
解約区画については、足元のマーケット環境を捉えて着実に埋め戻しを進め、従前賃料の回復、さらに
は従前を上回る賃料水準での成約につなげていく方針である。 
 
Q.2 
資産入替について、今後さらに拡大・加速する考えはあるか。また、用途別に取得・売却意欲に差があ
れば教えてほしい。 
 
A.2 
資産入替は、従来から示している年間200～300億円程度を目安に、引き続き実施する方針である。
金利やインフレの継続が見込まれる環境に対応したポートフォリオを構築する観点から、今後も積極的に
取り組んでいく。  
セクター別では、ポートフォリオ全体に占める比率が比較的小さいホテルについて、今後もう少し組み入れ
ていく考えである。一方、その他のセクターについては、用途別に一律の強弱を設ける考えはなく、競争力
や収益性の低下が見込まれる物件を個別に見極め、入替を進めていく。 
  



Q.3 
巡航分配金の年率 3％成長目標について、内部成長年率 2％に上乗せする外部成長・資本政策等
の「＋α」は、どの程度の寄与を想定しているか。また、今期予想では巡航分配金が低下するなか、目標
達成に向けた資本政策の考え方を教えてほしい。 
 
A.3 
外部成長や資本政策等の具体的な施策や寄与度をお示しすることは難しいが、年率 3％の巡航分配
金成長については、内部成長による年率 2％を確実に実現することを基本とし、そのうえで環境や機会を
捉えながら外部成長や資本政策等の各種施策を検討し、上積みしていく考えである。 

 
以上 


