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投資法人に関する現状・課題と考えられる主な論点 

投資法人（Ｊリート）の金融商品としての重要性の高まり 
（東証 Jリート売買高：2002 年約 0.2 兆円→2011 年約 2.9 兆円） 

不動産という原資産に裏付けられた商品なが

ら、その投資口価格は金融市場の変動の影響を

受けざるを得ない

 リーマンショックのような金融逼迫時に、資金

調達手段の制約等財務上の課題が顕在化 

運用体制に必要な人員・ノウハウの確保、投資

物件の提供を含め、リートの経営遂行上スポン

サー企業への依存度が高まらざるを得ない 

 スポンサーによる信用補完等メリットもある

反面、スポンサーの利益と投資家の利益が

相反する懸念

資金調達手段の多様化を含めた財務基盤の安

定性の向上等 

投資法人の簡素なガバナンス構造・導管体と

しての性格を踏まえた上で、資金調達手段等

資本政策の多様化

投資家利益に配慮した合併手続の見直し

投資家からより信頼されるための運営や取引

の透明性の確保等 

運用や資本政策等に関するガバナンス体

制についての見直し

インサイダー取引規制の適用
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考えられる主な論点（投資法人） 

資金調達手段の多様化を含めた財務基盤の安定性の向上等 

①  財務基盤の安定性を向上させるための資本政策の多様化措置については、投資法人の簡素なガバナンス

構造・導管体としての性格も踏まえて検討する必要 

（例） ・ 新たな資金調達手段として、ライツオファリング、転換投資法人債、種類投資口などが考えられるか 

・ そのほか、新たな資本政策手段として、無償減資、自己投資口取得などは考えられるか 

② 合併手続について、簡易合併制度を見直してはどうか 

（例） ・ 投資家利益に配慮し、簡易合併制度の利用基準を発行可能投資口基準から資産規模基準へ見直してはどうか 

投資家からより信頼されるための運営や取引の透明性の確保等 

① 資本政策等に関するガバナンス体制について見直してはどうか 

（例） ・ スポンサーから独立した意思決定を確保するため、投資法人役員会によるチェック機能をより広く活用してはどうか 

・ 資本政策の多様化にあたり、既存投資家との利益相反性が高い場合、既存投資家保護のため、新たな手段実施に係る

投資主総会決議についてみなし賛成制度の見直しは必要ないか 

②  インサイダー取引規制の対象とすべきではないか 

（例） ・ 公正な市場取引担保のために投資口をインサイダー取引規制の対象とする場合、会社関係者の範囲や重要事実はどう

するか
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投資法人（Ｊリート）の仕組み

投資法人

（Ｊリ－ト）
金融機関

投資主総会

出資

投資口
配当

貸付・投資法人債への払込

投資法人債
元利返済・償還

市場売買（上場リート）

投信法

登記・登録

※インサイダー取引規制の
対象外投信法

本店以外の営業所の設置、使用人の雇用は禁止

取引所

投資家

投資家

資産運用業務の委託義務

（投信法第198条）

金商法 忠実義務・善管注意義務

投信法 損害賠償責任

金商法

投資運用業登録

資産保管会社

資産保管業務の委託義務

（投信法第208条）

投信法
忠実義務・善管注意義務

損害賠償責任

投信法

分別保管義務

一般事務受託者

一般事務の委託義務

（投信法第117条）

投信法

忠実義務・善管注意義務

損害賠償責任

スポンサー
（資産運用会社の親会社）

不動産他

【特定資産】

投資・収益
※同一発行体の株式の

過半取得の禁止

（投信法第194条）

資産運用
物件拠出

資産運用報告
の提供

役員会

資産運用会社
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金融機関

出資

配当

・借入※
・投資法人債
・短期投資法人債

元利返済・償還

投資主

投資法人（Ｊリート）に関する規制
～財務関係の規制～

出資総額

１億円以上

最低純資産額

５千万円

投資法人

（Ｊリート）

設立時

その後
資産の内容に照らして公正な金額で
の投資証券（投資口）の発行のみ認め
られている（投信法第82条第6項）。

配当可能利益の９割超を配当す
る場合には、配当の損金算入が認
められる（導管性要件）。

※借入は機関投資家限定（導管性要件）

（運用制限）
・求められる不動産関連資
産組入比率
協会規則 50%超
租特法※ 75%以上
上場規程 70%以上
※登録免許税・不動産取得

税軽減要件

・同一発行体の株式の
50％超取得禁止（投信法
第194条）
・同上株式・出資の50％以
上取得の禁止（導管性要
件）

・公募増資
・第三者割当増資

不動産等特定資産
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投資法人

（Ｊリート）

投資主総会

役員会

議決権行使

① 投資主総会の招集
② 合併契約の締結
③ 合併のための投資口の払戻しの停止
④ 資産運用委託契約、保管委託契約の
締結又は契約内容の変更

⑤ 資産運用報酬、資産保管手数料その
他の資産の運用又は保管に係る費用
の支払い

⑥ 資産運用会社による資産運用委託契
約の解約の同意

⑦ 一般事務受託者への事務の委託
⑧ 投資法人債管理会社への投資法人債
の管理に係る事務の委託

投資法人に関する規制
～コーポレートガバナンスに関する規制～

執行役員

監督役員

監督役員 ・執行役員数よりも１名以上多いこと
（任期４年）
・利害関係者の就任禁止

・１名又は２名以上（任期２年）

投資主

役員会の承認を要する業務

投信法又は規約で投資主総会の議決
を要する事項として定めるものを決議

（投信法第89条）

（投信法上の決議事項）
① 執行役員の選任・解任
② 監督役員の選任・解任、任期短
縮

③ 会計監査人の選任・解任
④ 規約の変更＊

⑤ 資産運用業務委託契約、同解除
の承認

⑥ 投資法人の解散・合併＊

⑦ 投資口の併合＊ 他
＊特別決議事項

※開催の頻度や時期について法令上規定はない。
ただし、任期２年の執行役員選任のため、２
年に１回は開催される必要がある。

・書面行使可能（投信法第92条第１項）
・みなし賛成制度（投信法第93条第１項）

※規約の記載事項：
・資産運用の対象及び方針
・資産評価の方法、基準及び基準日
・金銭の分配の方針
・投資主の請求により投資口の払戻しをする旨
又はしない旨 等
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