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不
動
産
投
資
信
託
（
Ｒ
Ｅ
Ｉ
Ｔ
）

の
中
で
、
運
用
成
績
が
景
気
の
影

響
を
受
け
に
く
い
の
が
住
宅
型
と

商
業
施
設
型
の
Ｒ
Ｅ
Ｉ
Ｔ
で
す
。

い
わ
ば

「
守
り
に
強
い
」
と
い
え

る
で
し
よ
う
。

な
ぜ
景
気
変
動
に
左
右
さ
れ
に

く
い
の
で
し
ょ
う
か
。
住
宅
型
Ｒ

Ｅ
Ｉ
Ｔ
が
主
に
投
資
す
る
賃
貸
マ

ン
シ
ョ
ン
の
契
約
年
数
は

一
般
に

２
年
と
短
い
の
で
す
が
、
入
居
者

が
入
り
続
け
る
限
り
、
賃
料
が
安

定
し
て
い
る
こ
と
が
挙
げ
ら
れ
ま

す
。
ま
た
首
都
困
や
関
西
圏
な
ど

大
都
市
の
物
件
に
重
点
投
資
し
て

お
り
、
空
室
率
も
非
常
に
低
い
水

準
に
あ
り
ま
す
人
２
０
１
４
年
３

月
末
で
３

・
１
％
）
。

住
宅
型
Ｒ
Ｅ
Ｉ
Ｔ
は
保
有
す
る

物
件
の
数
が
多
く
、
リ
ス
ク
が
分

散
し
や
す
い
こ
と
も
収
益
が
安
定

し
て
い
る
理
由
で
す
。
住
宅
型
で

最
大
の
資
産
規
模
を
持

つ
ア
ド
バ

ン
ス

・
レ
ジ
デ
ン
ス
の
１４
年
１
月

期
末

の
保
有
物
件
数
は
２
１
０

件
、
賃
貸
可
能
戸
数
は
１
万
８
１

１
３
戸
に
上
り
ま
す
。

オ
フ
ィ
ス
型
で
最
大
の
日
本
ビ

ル
フ
ァ
ン
ド
の
保
有
物
件
が
７３
物

件
、
テ
ナ
ン
ト
数
が
約
１
１
５
０

で
あ
る
の
に
比
べ
る
と
、
ア
ド
バ

ン
ス
Ｒ
の
投
資
先
の
多
さ
が
分
か

り
ま
す
。
特
定
の
賃
貸

マ
ン
シ
ョ

ン
で
入
居
者
が
減

っ
て
も
、
全
体

の
賃
料
収
入
に
与
え
る
影
響
は
小

さ
い
の
で
す
。

商
業
施
設
型
Ｒ
Ｅ
Ｉ
Ｔ
の
運
用

が
安
定
し
て
い
る
の
は
、
テ
ナ
ン

卜
と
の
契
約
年
数
の
長
さ
が
要
因

で
す
。
テ
ナ
ン
ト
で
あ
る
シ
ョ
ッ

ピ
ン
グ
モ
ー
ル
や
ス
ー
パ
ー
マ
ー

ケ

ッ
ト
と
は
１０
～
２０
年
に
及
ぶ
賃

貸
契
約
を
交
わ
し
て
お
り
、
賃
料

も
固
定
的
な
ケ
ー
ス
が
多
い
の
で

す
。
ま
た
、
施
設
を
丸
ご
と
テ
ナ

ン
ト
に
賃
貸
し
て
い
る
場
合
が
多

く
、
稼
働
率
は
ほ
ぼ
１
０
０
％
で

す
。
た
だ
し
、
テ
ナ
ン
ト
と
の
契

約
満
了
時
に
景
気
が
落
ち
込
ん
で

い
る
場
合
は
、
テ
ナ
ン
ト
か
ら
撤

退
や
賃
料
引
き
下
げ
を
要
求
さ
れ

る
こ
と
も
あ
り
ま
す
。

住
宅
型
や
商
業
施
設
型
の
Ｒ
Ｅ

Ｉ
Ｔ
は
比
較
的
安
定
し
た
運
用
成

績
が
見
込
め
る
代
わ
り
、
イ
ン
フ

レ
時
に
は
デ
メ
リ

ッ
ト
も
出
て
き

ま
す
。
物
価
上
昇
率
ほ
ど
に
は
賃

料
が
上
昇
せ
ず
、
他
の
タ
イ
プ
の

Ｒ
Ｅ
Ｉ
Ｔ
に
比
べ
運
用
成
績
が
見

劣
り
す
る
可
能
性
が
あ
る
点
に
は

注
意
が
必
要
で
す
。

（
Ｓ
Ｍ
Ｂ
Ｃ
日
興
証
券
シ
エ
ア
ア

ナ
リ
ス
ト
　
　
　
　
鳥
井
裕
史
）

REITの 初歩 〇
景気変動に強しヽ住宅。商業型

住宅と商業施設の空室率は低水準に
%

住宅

商業施設
: .

~~ ~■ ~~‐ ~~~|~~~~¬ ~~~「 ~~~~~~1~`~「 ~

2003年  05   07   09   11   13 14
(注 )投資信託協会のテータを墨に作成、REIT組み入れ物件


