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楠木 建 氏
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特任教授

地主株式会社
代表取締役社長
西羅 曜旦 氏

❶ 土地のみを売却

❷ 土地を借りる
（定期借地権設定契約を締結）

建物は
継続所有

売主企業
土地・建物を
一体で所有

売主企業
土地を借りて
事業を継続

土地のみを切り出すことで…
ROA・ROEの改善・向上
成長投資等に向けた資金調達
財務状況の改善

2023年
12月期

646億円

2026年12月期
第2四半期

2026年12月期第2四半期まで実績数値。その先はイメージ

JINUSHIリースバック
累計開発実績

93件

直近の2年半で、約2.5倍
1,591億円

23件

―

昨
今
、
上
場
企
業
を
中
心
に
、
土

地
の
み
を
売
却
す
る
動
き
が
活
発
化
し

て
い
る
と
伺
い
ま
し
た
。
地
主
株
式
会

社
は
「
Ｊ
Ｉ
Ｎ
Ｕ
Ｓ
Ｈ
Ｉ
リ
ー
ス
バ
ッ

ク
」
と
い
う
サ
ー
ビ
ス
名
称
で
展
開
し
、

多
数
の
実
績
を
積
み
重
ね
て
い
ま
す
が
、

需
要
が
増
加
し
て
い
る
背
景
を
ど
の
よ

う
に
捉
え
て
い
ま
す
か
。

西
羅
　
大
き
な
要
因
と
し
て
挙
げ
ら
れ

る
の
は
東
証
改
革
で
す
。
２
０
２
３
年

に
「
資
本
コ
ス
ト
や
株
価
を
意
識
し
た

経
営
」
が
上
場
企
業
に
要
請
さ
れ
て
か

ら
、
経
営
者
は
資
本
効
率
を
向
上
さ
せ

る
た
め
の
打
ち
手
を
模
索
し
て
い
ま
す
。

加
え
て
「
物
言
う
株
主
」
と
も
い
わ
れ

る
ア
ク
テ
ィ
ビ
ス
ト
に
よ
る
、
資
本
効

率
改
善
を
求
め
る
提
言
が
増
加
し
て
い

る
こ
と
も
、
そ
の
流
れ
を
加
速
さ
せ
て

い
ま
す
。

そ
こ
で
注
目
を
集
め
て
い
る
の
が
、

不
動
産
の
有
効
活
用
、Ｃ
Ｒ
Ｅ（
企
業
不

動
産
）
戦
略
で
す
。
不
動
産
を
売
っ
て
、

借
り
直
す
セ
ー
ル
＆
リ
ー
ス
バ
ッ
ク
は
、

以
前
か
ら
使
わ
れ
て
き
た
手
法
で
す
が
、

建
物
ま
で
売
却
す
る
と
事
業
活
動
の
自

由
度
が
損
な
わ
れ
る
、
売
却
手
続
き
に

手
間
が
か
か
る
と
い
っ
た
懸
念
か
ら
、

近
年
で
は
、
建
物
を
所
有
し
た
ま
ま
土

地
の
み
を
売
却
し
、
事
業
を
継
続
す
る

企
業
が
増
え
て
い
ま
す
。

当
社
は
、
自
ら
建
物
は
建
て
ず
、
土

地
の
み
に
投
資
を
し
て
地
主
に
徹
す
る

「
Ｊ
Ｉ
Ｎ
Ｕ
Ｓ
Ｈ
Ｉ
ビ
ジ
ネ
ス
」
を
創

業
か
ら
25
年
以
上
続
け
て
き
ま
し
た
。

土
地
と
建
物
を
一
体
と
し
て
所
有
し
て

い
る
企
業
に
対
し
て
は
、
土
地
の
み
を

売
却
い
た
だ
く
と
同
時
に
、
そ
の
土
地

を
当
社
か
ら
借
り
て
い
た
だ
く
「
Ｊ
Ｉ

Ｎ
Ｕ
Ｓ
Ｈ
Ｉ
リ
ー
ス
バ
ッ
ク
」
を
提
案

さ
せ
て
い
た
だ
い
て
お
り
、
実
績
は
、

直
近
の
2
年
半
で
約
２
・５
倍
に
ま
で

増
加
し
、
累
計
90
件
超
・
総
額
約
１
６

０
０
億
円
に
上
り
ま
す
。

土
地
の
み
を
切
り
出
す
と
い
う
発
想
は

な
か
っ
た
の
で
は
な
い
で
し
ょ
う
か
。

し
か
し
、
１
９
９
２
年
に
借
地
借
家
法

の
改
正
に
よ
り
設
け
ら
れ
た
定
期
借
地

権
を
活
用
し
た
「
Ｊ
Ｉ
Ｎ
Ｕ
Ｓ
Ｈ
Ｉ
ビ

ジ
ネ
ス
」に
よ
っ
て
、当
社
は
、底
地（
借

地
権
の
付
着
し
た
土
地
所
有
権
）
の
マ

ー
ケ
ッ
ト
を
創
出
し
、
拡
大
さ
せ
て
き

ま
し
た
。

そ
の
市
場
規
模
は
、
こ
の
25
年
で
約

10
兆
円
に
ま
で
拡
大
し
て
い
ま
す
＊
。

市
場
が
形
成
さ
れ
た
こ
と
で
、
底
地
の

価
値
が
上
昇
す
る
と
と
も
に
流
動
性
が

高
ま
り
、
従
来
は
一
般
的
で
は
な
か
っ

た
「
土
地
の
み
の
売
却
」
が
可
能
と
な

り
ま
し
た
。

楠
木
先
生
が
指
摘
さ
れ
た
よ
う
に
、

き
っ
ち
り
と
事
業
を
展
開
し
て
利
益
を

出
し
続
け
て
い
る
企
業
ほ
ど
、「
固
定

利
益
を
大
き
く
す
る
手
段
の
１
つ
と
し

て
、
バ
ラ
ン
ス
シ
ー
ト
の
最
適
化
を
図

る
べ
き
で
す
。

こ
の
観
点
で
見
る
と
、
資
本
効
率
を

高
め
る
た
め
に
不
動
産
を
売
却
す
る
場

合
、
例
え
ば
工
場
を
建
物
含
め
丸
ご
と

売
る
と
、
稼
ぐ
母
体
で
あ
る
事
業
の
継

続
性
や
運
営
の
自
由
度
が
失
わ
れ
ま
す
。

単
純
に
資
産
を
キ
ャ
ッ
シ
ュ
に
変
え
た

だ
け
で
は
、
長
期
利
益
を
獲
得
で
き
な

い
わ
け
で
す
。
し
か
し
、
土
地
の
み
を

切
り
出
し
て
キ
ャ
ッ
シ
ュ
に
変
え
れ
ば
、

事
業
が
継
続
で
き
る
だ
け
で
な
く
、
成

長
投
資
に
回
す
こ
と
が
で
き
ま
す
。
土

地
の
み
を
セ
ー
ル
＆
リ
ー
ス
バ
ッ
ク
す

る
「
Ｊ
Ｉ
Ｎ
Ｕ
Ｓ
Ｈ
Ｉ
リ
ー
ス
バ
ッ
ク
」

は
、
長
期
利
益
を
獲
得
す
る
う
え
で
大

き
な
意
味
が
あ
る
と
思
い
ま
す
。

―

「
Ｊ
Ｉ
Ｎ
Ｕ
Ｓ
Ｈ
Ｉ
リ
ー
ス
バ
ッ

ク
」
の
よ
う
な
手
法
は
以
前
か
ら
あ
っ

た
の
で
し
ょ
う
か
。
不
動
産
は
、
建
物

と
土
地
を
セ
ッ
ト
で
取
り
扱
う
も
の
と

認
識
し
て
い
る
人
も
多
い
よ
う
に
思
い

ま
す
。

西
羅
　
ま
さ
に
、「
土
地
と
建
物
は
セ

ッ
ト
」
と
い
う
の
が
不
動
産
の
常
識
で
、

資
産
で
あ
る
土
地
は
要
ら
な
い
が
、

建
物
や
施
設
は
経
営
の
自
由
度
を

確
保
す
る
た
め
に
保
有
し
続
け
た

い
」と
い
う
考
え
を
持
っ
て
い
ま
す
。

楠
木

　底
地
と
い
う
存
在
に
は
、

土
地
と
建
物
を
セ
ッ
ト
で
考
え
る

人
が
見
落
と
し
て
い
る
メ
リ
ッ
ト

が
た
く
さ
ん
あ
り
ま
す
ね
。
ま
ず
、

不
動
産
は
取
引
に
時
間
が
か
か
る

イ
メ
ー
ジ
が
あ
り
ま
す
が
、
土
地

の
み
だ
か
ら
取
引
ス
ピ
ー
ド
が
単

純
に
速
い
。

西
羅
　
お
っ
し
ゃ
る
と
お
り
で
す
。
建

物
も
売
却
し
よ
う
と
す
る
と
、
デ
ュ
ー

デ
リ
ジ
ェ
ン
ス
（
資
産
価
値
や
権
利
関

係
、
リ
ス
ク
の
精
査
）
対
応
の
た
め
に

多
く
の
複
雑
な
手
続
き
が
必
要
で
す

が
、
土
地
の
み
を
売
却
す
る
場
合
、
境

界
の
確
認
等
を
行
う
程
度
で
済
み
ま

す
。
建
物
を
そ
の
ま
ま
活
用
す
れ
ば
、

事
業
運
営
環
境
の
変
化

も
な
く
、
改
装
や
設
備

投
資
も
自
由
に
で
き
ま

す
。
建
物
の
減
価
償
却

に
よ
る
税
務
メ
リ
ッ
ト

も
得
ら
れ
ま
す
し
、
使

途
制
限
の
な
い
資
金
調

達
が
で
き
、
売
却
益
の

計
上
に
よ
っ
て
財
務
状

況
の
改
善
も
図
る
こ
と

が
で
き
ま
す
。

―

「
Ｊ
Ｉ
Ｎ
Ｕ
Ｓ
Ｈ
Ｉ
リ
ー
ス
バ
ッ

ク
」
の
具
体
的
な
事
例
を
教
え
て
く
だ

さ
い
。

西
羅
　
例
え
ば
、
石
油
や
化
学
薬
品
な

ど
を
貯
蔵
す
る
タ
ン
ク
タ
ー
ミ
ナ
ル
の

事
例
が
あ
り
ま
す
。
も
と
も
と
所
有
し

て
い
た
の
は
非
上
場
企
業
で
、
買
収
し

た
Ｐ
Ｅ（
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
エ
ク
イ
テ
ィ
）

フ
ァ
ン
ド
が
土
地
の
み
を
切
り
出
し
、

当
社
に
売
却
し
ま
し
た
。
タ
ン
ク
タ
ー

ミ
ナ
ル
と
し
て
の
事
業
運
営
環
境
を
維

持
し
つ
つ
、
土
地
の
売
却
に
よ
っ
て
成

長
投
資
の
た
め
の
資
金
調
達
を
実
現
さ

れ
て
い
ま
す
。

ま
た
、
東
証
改
革
に
伴
う
経
営
資
源

の
再
配
分
の
一
環
と
い
う
ケ
ー
ス
に
当

て
は
ま
る
の
が
、
複
合
商
業
施
設
の
事

に
利
益
を
獲
得
す
る
し
か
あ
り
ま
せ
ん
。

株
価
も
、
長
期
利
益
を
出
し
て
い
れ
ば

お
の
ず
と
上
が
り
ま
す
。
で
す
か
ら
、

資
本
効
率
を
高
め
る
こ
と
は
重
要
で
す

が
、
単
に
Ｃ
Ｒ
Ｅ
戦
略
と
い
っ
て
、
資

産
を
売
却
す
る
だ
け
で
は
な
く
、
長
期

―

企
業
が
Ｃ
Ｒ
Ｅ
戦

略
を
見
直
し
、
所
有
不

動
産
を
積
極
的
に
手
放

す
動
き
に
つ
い
て
、
楠

木
先
生
は
ど
の
よ
う
に

お
考
え
で
す
か
。

楠
木

　私
は
競
争
戦
略

が
専
門
で
、
よ
く
助
言

を
求
め
ら
れ
ま
す
。
10

年
く
ら
い
前
ま
で
は
大

半
が
事
業
会
社
か
ら
の

ご
相
談
で
し
た
が
、
最
近
は
投
資
家
の

割
合
が
増
え
ま
し
た
。
日
本
の
上
場
企

業
に
対
す
る
投
資
家
の
注
目
度
が
上
が

っ
て
い
る
と
感
じ
ま
す
。

そ
う
し
た
投
資
家
の
中
に
ア
ク
テ
ィ

ビ
ス
ト
が
い
ま
す
。
さ
ま
ざ
ま
な

評
価
が
さ
れ
て
い
ま
す
が
、
ア
ク

テ
ィ
ビ
ス
ト
の
影
響
で
資
本
効
率

へ
の
意
識
が
高
ま
っ
た
こ
と
は
事

実
で
す
。
そ
し
て
、
よ
り
広
範
な

投
資
家
か
ら
も
注
目
さ
れ
る
こ
と

で
、
資
本
市
場
か
ら
の
規
律
が
日

本
の
上
場
企
業
に
か
か
り
、
し
か

も
そ
の
規
律
の
質
は
、
今
後
さ
ら

に
良
く
な
っ
て
い
く
と
い
う
の
が

私
の
見
立
て
で
す
。

た
だ
し
、
経
営
の
成
果
指
標
は

あ
く
ま
で
も
長
期
利
益
で
す
。
経

営
者
が
経
営
の
質
を
上
げ
る
に
は
、

事
業
の
収
益
性
を
高
め
て
長
期
的

例
で
す
。
土
地
・
建
物
を
所
有
す
る
上

場
企
業
が
、
工
場
を
閉
鎖
し
て
複
合
商

業
施
設
を
開
発
・
賃
貸
し
て
い
ま
し
た
。

し
か
し
、
そ
の
上
場
会
社
に
と
っ
て
は

非
中
核
事
業
の
た
め
売
却
せ
ざ
る
を
え

な
く
な
っ
た
の
で
す
。
そ
の
た
め
、
同

社
は
、
テ
ナ
ン
ト
企
業
に
購
入
を
打
診

し
ま
し
た
。
し
か
し
、
テ
ナ
ン
ト
企
業

に
と
っ
て
建
物
は
必
要
で
す
が
、
土
地

も
含
め
て
取
得
す
る
に
は
資
金
負
担
が

重
す
ぎ
た
の
で
す
。
そ
こ
で
、
地
主
専

業
で
25
年
以
上
の
実
績
が
あ
る
当
社
に

ご
相
談
い
た
だ
い
た
の
で
す
。
結
果
、

既
存
の
不
動
産
か
ら
土
地
と
建
物
を
切

り
出
し
、
土
地
は
当
社
が
、
建
物
は
テ

ナ
ン
ト
企
業
が
取
得
し
ま
し
た
。

楠
木

　資
本
効
率
に
特
に
敏
感
な
Ｐ
Ｅ

フ
ァ
ン
ド
が
、「
Ｊ
Ｉ
Ｎ
Ｕ
Ｓ
Ｈ
Ｉ
リ

ー
ス
バ
ッ
ク
」
を
活
用
し
て
い
る
の
は

印
象
的
で
す
ね
。
事
業
の
オ
ペ
レ
ー
シ

ョ
ン
が
う
ま
く
い
か
な
く
な
っ
た
ホ
テ

ル
な
ど
の
事
業
会
社
が
、
土
地
は
地
主

株
式
会
社
に
、
オ
ペ
レ
ー
シ
ョ
ン
は
別

の
事
業
会
社
に
譲
渡
す
る
と
い
っ
た
ケ

ー
ス
も
あ
る
の
で
し
ょ
う
か
。

西
羅
　
そ
う
し
た
ご
相
談
も
多
く
い
た

だ
き
ま
す
。
ま
た
、
ホ
テ
ル
事
業
者
自

ら
が
、
古
い
ホ
テ
ル
を
取
得
し
、
土
地

の
み
を
当
社
に
売
却
す
る
こ
と
で
、
そ

の
資
金
を
建
物
の
バ
リ
ュ
ー
ア
ッ
プ
投

資
に
充
て
る
事
例
も
多
く
あ
り
ま
す
。

楠
木

　一
通
り
の
イ
ン
フ
ラ
が
整
っ
て

い
る
日
本
で
、
ビ
ジ
ネ
ス
の
生
産
性
を

も
う
一
段
引
き
上
げ
て
い
く
た
め
の
合

理
的
な
手
段
と
し
て
、
大
き
な
意
味
を

持
つ
仕
組
み
だ
と
い
え
ま
す
ね
。

―

「
Ｊ
Ｉ
Ｎ
Ｕ
Ｓ
Ｈ
Ｉ
リ
ー
ス
バ
ッ

け
上
場
企
業
に
と
っ
て
ず
っ
と
取
り
組

ま
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
課
題
の
１
つ
で

す
。今

、
よ
う
や
く
、「
経
営
と
は
存
続

が
目
的
で
は
な
く
、
何
が
し
た
い
の
か
、

そ
の
た
め
に
リ
ス
ク
を
取
っ
て
意
思

決
定
を
す
る
こ
と
で
あ
る
」
と
い
う
当

た
り
前
の
理
解
が
広
が
っ
て
い
ま
す
。

ア
セ
ッ
ト
を
軽
く
し
て
キ
ャ
ッ
シ
ュ

を
得
た
な
ら
ば
、
そ
の
資
金
を
使
い
、

将
来
の
事
業
成
長
の
た
め
リ
ス
ク
を

伴
う
投
資
を
す
る
こ
と
が
重
要
で
す
。

あ
く
ま
で
も
、
長
期
利
益
の
獲
得
を
目

指
し
た
意
思
決
定
を
し
て
ほ
し
い
と

思
い
ま
す
。

西
羅
　
当
社
は
、
25
年
以
上
に
わ
た
っ

て
、
底
地
マ
ー
ケ
ッ
ト
を
自
ら
創
出
し
、

拡
大
し
て
き
ま
し
た
。

昨
今
の
社
会
変
化
の
中
で
、
当
社
の

役
割
が
認
知
さ
れ
、
世
の
中
か
ら
求
め

ら
れ
る
会
社
に
な
っ
て
き
て
い
る
と
感

じ
て
い
ま
す
。

上
場
企
業
や
P
E
フ
ァ
ン
ド
等
の
皆

様
に
と
っ
て
は
、
地
主
専
業
で
あ
る
当

社
と
協
業
す
る
利
点
を
ご
理
解
い
た
だ

け
る
と
確
信
し
て
い
ま
す
し
、
当
社
の

「
Ｊ
Ｉ
Ｎ
Ｕ
Ｓ
Ｈ
Ｉ
リ
ー
ス
バ
ッ
ク
」

を
ご
利
用
い
た
だ
け
る
余
地
が
多
く
あ

る
と
考
え
て
い
ま
す
。
業
種
を
問
わ
ず
、

ぜ
ひ
お
気
軽
に
ご
相
談
い
た
だ
き
た
い

で
す
。

ク
」
の
需
要
が
大
き
く
伸
び
て
い
る
中
、

企
業
が
地
主
株
式
会
社
を
選
ぶ
理
由
は

ど
こ
に
あ
る
と
お
考
え
で
し
ょ
う
か
。

西
羅
　
ま
ず
、
地
主
専
業
で
あ
る
こ
と

は
大
き
い
と
考
え
て
い
ま
す
。「
建
物

の
売
却
や
再
開
発
と
は
異
な
り
、
土
地

の
み
に
フ
ォ
ー
カ
ス
す
る
こ
と
が
で
き

る
の
で
、
ス
ピ
ー
デ
ィ
ー
か
つ
ス
ム
ー

ズ
に
売
却
を
進
め
ら
れ
る
」
と
い
っ
た

声
も
い
た
だ
い
て
い
ま
す
。

ま
た
、
当
社
は
長
期
に
わ
た
っ
て
安

定
的
な
事
業
運
営
環
境
を
提
供
す
る

「
安
定
地
主
」
と
し
て
の
評
価
も
得
て

い
ま
す
。

「
Ｊ
Ｉ
Ｎ
Ｕ
Ｓ
Ｈ
Ｉ
リ
ー
ス
バ
ッ
ク
」

は
、
土
地
を
売
却
い
た
だ
く
と
同
時
に
、

20
〜
50
年
程
度
の
長
期
賃
貸
借
契
約

（
定
期
借
地
権
設
定
契
約
）
を
締
結
し

ま
す
。
当
社
が
取
得
し
た
土
地
は
金
融

商
品
と
し
て
、
主
に
、
当
社
グ
ル
ー
プ

が
運
用
す
る
私
募
リ
ー
ト
で
あ
る
「
地

主
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
リ
ー
ト
投
資
法
人

（
地
主
リ
ー
ト
）」
に
売
却
し
ま
す
。
地

主
リ
ー
ト
が
「
安
定
地
主
」
と
し
て
長

期
所
有
を
続
け
ま
す
の
で
、
テ
ナ
ン
ト

は
安
心
し
て
事
業
を
継
続
い
た
だ
く
こ

と
が
可
能
で
す
。

―

あ
り
が
と
う
ご
ざ
い
ま
す
。
最
後

に
東
洋
経
済
の
読
者
へ
お
二
人
か
ら
メ

ッ
セ
ー
ジ
を
お
願
い
し
ま
す
。

楠
木

　資
本
効
率
の
向
上
は
、
と
り
わ

＊ 一般財団法人日本不動産研究所による予測

累
計
90
件
超

約
１
６
０
０
億
円
の
実
績

「
Ｊ
Ｉ
Ｎ
Ｕ
Ｓ
Ｈ
Ｉ
リ
ー
ス
バ
ッ
ク
」

10
兆
円
規
模
の

底
地
マ
ー
ケ
ッ
ト

土
地
の
み
売
却
が
主
流
に

多
様
な
C
R
E
戦
略
に
対
応

Ｐ
Ｅ
フ
ァ
ン
ド
と
も
連
携

 『週刊東洋経済』9月7日発売号　アスペクト　地主株式会社様



楠木 建 氏

一橋ビジネススクール
特任教授

地主株式会社
代表取締役社長
西羅 曜旦 氏

❶ 土地のみを売却

❷ 土地を借りる
（定期借地権設定契約を締結）

建物は
継続所有

売主企業
土地・建物を
一体で所有

売主企業
土地を借りて
事業を継続

土地のみを切り出すことで…
ROA・ROEの改善・向上
成長投資等に向けた資金調達
財務状況の改善

2023年
12月期

646億円

2026年12月期
第2四半期

2026年12月期第2四半期まで実績数値。その先はイメージ

JINUSHIリースバック
累計開発実績

93件

直近の2年半で、約2.5倍
1,591億円

23件

―

昨
今
、
上
場
企
業
を
中
心
に
、
土

地
の
み
を
売
却
す
る
動
き
が
活
発
化
し

て
い
る
と
伺
い
ま
し
た
。
地
主
株
式
会

社
は
「
Ｊ
Ｉ
Ｎ
Ｕ
Ｓ
Ｈ
Ｉ
リ
ー
ス
バ
ッ

ク
」
と
い
う
サ
ー
ビ
ス
名
称
で
展
開
し
、

多
数
の
実
績
を
積
み
重
ね
て
い
ま
す
が
、

需
要
が
増
加
し
て
い
る
背
景
を
ど
の
よ

う
に
捉
え
て
い
ま
す
か
。

西
羅
　
大
き
な
要
因
と
し
て
挙
げ
ら
れ

る
の
は
東
証
改
革
で
す
。
２
０
２
３
年

に
「
資
本
コ
ス
ト
や
株
価
を
意
識
し
た

経
営
」
が
上
場
企
業
に
要
請
さ
れ
て
か

ら
、
経
営
者
は
資
本
効
率
を
向
上
さ
せ

る
た
め
の
打
ち
手
を
模
索
し
て
い
ま
す
。

加
え
て
「
物
言
う
株
主
」
と
も
い
わ
れ

る
ア
ク
テ
ィ
ビ
ス
ト
に
よ
る
、
資
本
効

率
改
善
を
求
め
る
提
言
が
増
加
し
て
い

る
こ
と
も
、
そ
の
流
れ
を
加
速
さ
せ
て

い
ま
す
。

そ
こ
で
注
目
を
集
め
て
い
る
の
が
、

不
動
産
の
有
効
活
用
、Ｃ
Ｒ
Ｅ（
企
業
不

動
産
）
戦
略
で
す
。
不
動
産
を
売
っ
て
、

借
り
直
す
セ
ー
ル
＆
リ
ー
ス
バ
ッ
ク
は
、

以
前
か
ら
使
わ
れ
て
き
た
手
法
で
す
が
、

建
物
ま
で
売
却
す
る
と
事
業
活
動
の
自

由
度
が
損
な
わ
れ
る
、
売
却
手
続
き
に

手
間
が
か
か
る
と
い
っ
た
懸
念
か
ら
、

近
年
で
は
、
建
物
を
所
有
し
た
ま
ま
土

地
の
み
を
売
却
し
、
事
業
を
継
続
す
る

企
業
が
増
え
て
い
ま
す
。

当
社
は
、
自
ら
建
物
は
建
て
ず
、
土

地
の
み
に
投
資
を
し
て
地
主
に
徹
す
る

「
Ｊ
Ｉ
Ｎ
Ｕ
Ｓ
Ｈ
Ｉ
ビ
ジ
ネ
ス
」
を
創

業
か
ら
25
年
以
上
続
け
て
き
ま
し
た
。

土
地
と
建
物
を
一
体
と
し
て
所
有
し
て

い
る
企
業
に
対
し
て
は
、
土
地
の
み
を

売
却
い
た
だ
く
と
同
時
に
、
そ
の
土
地

を
当
社
か
ら
借
り
て
い
た
だ
く
「
Ｊ
Ｉ

Ｎ
Ｕ
Ｓ
Ｈ
Ｉ
リ
ー
ス
バ
ッ
ク
」
を
提
案

さ
せ
て
い
た
だ
い
て
お
り
、
実
績
は
、

直
近
の
2
年
半
で
約
２
・５
倍
に
ま
で

増
加
し
、
累
計
90
件
超
・
総
額
約
１
６

０
０
億
円
に
上
り
ま
す
。

土
地
の
み
を
切
り
出
す
と
い
う
発
想
は

な
か
っ
た
の
で
は
な
い
で
し
ょ
う
か
。

し
か
し
、
１
９
９
２
年
に
借
地
借
家
法

の
改
正
に
よ
り
設
け
ら
れ
た
定
期
借
地

権
を
活
用
し
た
「
Ｊ
Ｉ
Ｎ
Ｕ
Ｓ
Ｈ
Ｉ
ビ

ジ
ネ
ス
」に
よ
っ
て
、当
社
は
、底
地（
借

地
権
の
付
着
し
た
土
地
所
有
権
）
の
マ

ー
ケ
ッ
ト
を
創
出
し
、
拡
大
さ
せ
て
き

ま
し
た
。

そ
の
市
場
規
模
は
、
こ
の
25
年
で
約

10
兆
円
に
ま
で
拡
大
し
て
い
ま
す
＊
。

市
場
が
形
成
さ
れ
た
こ
と
で
、
底
地
の

価
値
が
上
昇
す
る
と
と
も
に
流
動
性
が

高
ま
り
、
従
来
は
一
般
的
で
は
な
か
っ

た
「
土
地
の
み
の
売
却
」
が
可
能
と
な

り
ま
し
た
。

楠
木
先
生
が
指
摘
さ
れ
た
よ
う
に
、

き
っ
ち
り
と
事
業
を
展
開
し
て
利
益
を

出
し
続
け
て
い
る
企
業
ほ
ど
、「
固
定

利
益
を
大
き
く
す
る
手
段
の
１
つ
と
し

て
、
バ
ラ
ン
ス
シ
ー
ト
の
最
適
化
を
図

る
べ
き
で
す
。

こ
の
観
点
で
見
る
と
、
資
本
効
率
を

高
め
る
た
め
に
不
動
産
を
売
却
す
る
場

合
、
例
え
ば
工
場
を
建
物
含
め
丸
ご
と

売
る
と
、
稼
ぐ
母
体
で
あ
る
事
業
の
継

続
性
や
運
営
の
自
由
度
が
失
わ
れ
ま
す
。

単
純
に
資
産
を
キ
ャ
ッ
シ
ュ
に
変
え
た

だ
け
で
は
、
長
期
利
益
を
獲
得
で
き
な

い
わ
け
で
す
。
し
か
し
、
土
地
の
み
を

切
り
出
し
て
キ
ャ
ッ
シ
ュ
に
変
え
れ
ば
、

事
業
が
継
続
で
き
る
だ
け
で
な
く
、
成

長
投
資
に
回
す
こ
と
が
で
き
ま
す
。
土

地
の
み
を
セ
ー
ル
＆
リ
ー
ス
バ
ッ
ク
す

る
「
Ｊ
Ｉ
Ｎ
Ｕ
Ｓ
Ｈ
Ｉ
リ
ー
ス
バ
ッ
ク
」

は
、
長
期
利
益
を
獲
得
す
る
う
え
で
大

き
な
意
味
が
あ
る
と
思
い
ま
す
。

―

「
Ｊ
Ｉ
Ｎ
Ｕ
Ｓ
Ｈ
Ｉ
リ
ー
ス
バ
ッ

ク
」
の
よ
う
な
手
法
は
以
前
か
ら
あ
っ

た
の
で
し
ょ
う
か
。
不
動
産
は
、
建
物

と
土
地
を
セ
ッ
ト
で
取
り
扱
う
も
の
と

認
識
し
て
い
る
人
も
多
い
よ
う
に
思
い

ま
す
。

西
羅
　
ま
さ
に
、「
土
地
と
建
物
は
セ

ッ
ト
」
と
い
う
の
が
不
動
産
の
常
識
で
、

資
産
で
あ
る
土
地
は
要
ら
な
い
が
、

建
物
や
施
設
は
経
営
の
自
由
度
を

確
保
す
る
た
め
に
保
有
し
続
け
た

い
」と
い
う
考
え
を
持
っ
て
い
ま
す
。

楠
木

　底
地
と
い
う
存
在
に
は
、

土
地
と
建
物
を
セ
ッ
ト
で
考
え
る

人
が
見
落
と
し
て
い
る
メ
リ
ッ
ト

が
た
く
さ
ん
あ
り
ま
す
ね
。
ま
ず
、

不
動
産
は
取
引
に
時
間
が
か
か
る

イ
メ
ー
ジ
が
あ
り
ま
す
が
、
土
地

の
み
だ
か
ら
取
引
ス
ピ
ー
ド
が
単

純
に
速
い
。

西
羅
　
お
っ
し
ゃ
る
と
お
り
で
す
。
建

物
も
売
却
し
よ
う
と
す
る
と
、
デ
ュ
ー

デ
リ
ジ
ェ
ン
ス
（
資
産
価
値
や
権
利
関

係
、
リ
ス
ク
の
精
査
）
対
応
の
た
め
に

多
く
の
複
雑
な
手
続
き
が
必
要
で
す

が
、
土
地
の
み
を
売
却
す
る
場
合
、
境

界
の
確
認
等
を
行
う
程
度
で
済
み
ま

す
。
建
物
を
そ
の
ま
ま
活
用
す
れ
ば
、

事
業
運
営
環
境
の
変
化

も
な
く
、
改
装
や
設
備

投
資
も
自
由
に
で
き
ま

す
。
建
物
の
減
価
償
却

に
よ
る
税
務
メ
リ
ッ
ト

も
得
ら
れ
ま
す
し
、
使

途
制
限
の
な
い
資
金
調

達
が
で
き
、
売
却
益
の

計
上
に
よ
っ
て
財
務
状

況
の
改
善
も
図
る
こ
と

が
で
き
ま
す
。

―

「
Ｊ
Ｉ
Ｎ
Ｕ
Ｓ
Ｈ
Ｉ
リ
ー
ス
バ
ッ

ク
」
の
具
体
的
な
事
例
を
教
え
て
く
だ

さ
い
。

西
羅
　
例
え
ば
、
石
油
や
化
学
薬
品
な

ど
を
貯
蔵
す
る
タ
ン
ク
タ
ー
ミ
ナ
ル
の

事
例
が
あ
り
ま
す
。
も
と
も
と
所
有
し

て
い
た
の
は
非
上
場
企
業
で
、
買
収
し

た
Ｐ
Ｅ（
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
エ
ク
イ
テ
ィ
）

フ
ァ
ン
ド
が
土
地
の
み
を
切
り
出
し
、

当
社
に
売
却
し
ま
し
た
。
タ
ン
ク
タ
ー

ミ
ナ
ル
と
し
て
の
事
業
運
営
環
境
を
維

持
し
つ
つ
、
土
地
の
売
却
に
よ
っ
て
成

長
投
資
の
た
め
の
資
金
調
達
を
実
現
さ

れ
て
い
ま
す
。

ま
た
、
東
証
改
革
に
伴
う
経
営
資
源

の
再
配
分
の
一
環
と
い
う
ケ
ー
ス
に
当

て
は
ま
る
の
が
、
複
合
商
業
施
設
の
事

に
利
益
を
獲
得
す
る
し
か
あ
り
ま
せ
ん
。

株
価
も
、
長
期
利
益
を
出
し
て
い
れ
ば

お
の
ず
と
上
が
り
ま
す
。
で
す
か
ら
、

資
本
効
率
を
高
め
る
こ
と
は
重
要
で
す

が
、
単
に
Ｃ
Ｒ
Ｅ
戦
略
と
い
っ
て
、
資

産
を
売
却
す
る
だ
け
で
は
な
く
、
長
期

―

企
業
が
Ｃ
Ｒ
Ｅ
戦

略
を
見
直
し
、
所
有
不

動
産
を
積
極
的
に
手
放

す
動
き
に
つ
い
て
、
楠

木
先
生
は
ど
の
よ
う
に

お
考
え
で
す
か
。

楠
木

　私
は
競
争
戦
略

が
専
門
で
、
よ
く
助
言

を
求
め
ら
れ
ま
す
。
10

年
く
ら
い
前
ま
で
は
大

半
が
事
業
会
社
か
ら
の

ご
相
談
で
し
た
が
、
最
近
は
投
資
家
の

割
合
が
増
え
ま
し
た
。
日
本
の
上
場
企

業
に
対
す
る
投
資
家
の
注
目
度
が
上
が

っ
て
い
る
と
感
じ
ま
す
。

そ
う
し
た
投
資
家
の
中
に
ア
ク
テ
ィ

ビ
ス
ト
が
い
ま
す
。
さ
ま
ざ
ま
な

評
価
が
さ
れ
て
い
ま
す
が
、
ア
ク

テ
ィ
ビ
ス
ト
の
影
響
で
資
本
効
率

へ
の
意
識
が
高
ま
っ
た
こ
と
は
事

実
で
す
。
そ
し
て
、
よ
り
広
範
な

投
資
家
か
ら
も
注
目
さ
れ
る
こ
と

で
、
資
本
市
場
か
ら
の
規
律
が
日

本
の
上
場
企
業
に
か
か
り
、
し
か

も
そ
の
規
律
の
質
は
、
今
後
さ
ら

に
良
く
な
っ
て
い
く
と
い
う
の
が

私
の
見
立
て
で
す
。

た
だ
し
、
経
営
の
成
果
指
標
は

あ
く
ま
で
も
長
期
利
益
で
す
。
経

営
者
が
経
営
の
質
を
上
げ
る
に
は
、

事
業
の
収
益
性
を
高
め
て
長
期
的

例
で
す
。
土
地
・
建
物
を
所
有
す
る
上

場
企
業
が
、
工
場
を
閉
鎖
し
て
複
合
商

業
施
設
を
開
発
・
賃
貸
し
て
い
ま
し
た
。

し
か
し
、
そ
の
上
場
会
社
に
と
っ
て
は

非
中
核
事
業
の
た
め
売
却
せ
ざ
る
を
え

な
く
な
っ
た
の
で
す
。
そ
の
た
め
、
同

社
は
、
テ
ナ
ン
ト
企
業
に
購
入
を
打
診

し
ま
し
た
。
し
か
し
、
テ
ナ
ン
ト
企
業

に
と
っ
て
建
物
は
必
要
で
す
が
、
土
地

も
含
め
て
取
得
す
る
に
は
資
金
負
担
が

重
す
ぎ
た
の
で
す
。
そ
こ
で
、
地
主
専

業
で
25
年
以
上
の
実
績
が
あ
る
当
社
に

ご
相
談
い
た
だ
い
た
の
で
す
。
結
果
、

既
存
の
不
動
産
か
ら
土
地
と
建
物
を
切

り
出
し
、
土
地
は
当
社
が
、
建
物
は
テ

ナ
ン
ト
企
業
が
取
得
し
ま
し
た
。

楠
木

　資
本
効
率
に
特
に
敏
感
な
Ｐ
Ｅ

フ
ァ
ン
ド
が
、「
Ｊ
Ｉ
Ｎ
Ｕ
Ｓ
Ｈ
Ｉ
リ

ー
ス
バ
ッ
ク
」
を
活
用
し
て
い
る
の
は

印
象
的
で
す
ね
。
事
業
の
オ
ペ
レ
ー
シ

ョ
ン
が
う
ま
く
い
か
な
く
な
っ
た
ホ
テ

ル
な
ど
の
事
業
会
社
が
、
土
地
は
地
主

株
式
会
社
に
、
オ
ペ
レ
ー
シ
ョ
ン
は
別

の
事
業
会
社
に
譲
渡
す
る
と
い
っ
た
ケ

ー
ス
も
あ
る
の
で
し
ょ
う
か
。

西
羅
　
そ
う
し
た
ご
相
談
も
多
く
い
た

だ
き
ま
す
。
ま
た
、
ホ
テ
ル
事
業
者
自

ら
が
、
古
い
ホ
テ
ル
を
取
得
し
、
土
地

の
み
を
当
社
に
売
却
す
る
こ
と
で
、
そ

の
資
金
を
建
物
の
バ
リ
ュ
ー
ア
ッ
プ
投

資
に
充
て
る
事
例
も
多
く
あ
り
ま
す
。

楠
木

　一
通
り
の
イ
ン
フ
ラ
が
整
っ
て

い
る
日
本
で
、
ビ
ジ
ネ
ス
の
生
産
性
を

も
う
一
段
引
き
上
げ
て
い
く
た
め
の
合

理
的
な
手
段
と
し
て
、
大
き
な
意
味
を

持
つ
仕
組
み
だ
と
い
え
ま
す
ね
。

―

「
Ｊ
Ｉ
Ｎ
Ｕ
Ｓ
Ｈ
Ｉ
リ
ー
ス
バ
ッ

け
上
場
企
業
に
と
っ
て
ず
っ
と
取
り
組

ま
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
課
題
の
１
つ
で

す
。今

、
よ
う
や
く
、「
経
営
と
は
存
続

が
目
的
で
は
な
く
、
何
が
し
た
い
の
か
、

そ
の
た
め
に
リ
ス
ク
を
取
っ
て
意
思

決
定
を
す
る
こ
と
で
あ
る
」
と
い
う
当

た
り
前
の
理
解
が
広
が
っ
て
い
ま
す
。

ア
セ
ッ
ト
を
軽
く
し
て
キ
ャ
ッ
シ
ュ

を
得
た
な
ら
ば
、
そ
の
資
金
を
使
い
、

将
来
の
事
業
成
長
の
た
め
リ
ス
ク
を

伴
う
投
資
を
す
る
こ
と
が
重
要
で
す
。

あ
く
ま
で
も
、
長
期
利
益
の
獲
得
を
目

指
し
た
意
思
決
定
を
し
て
ほ
し
い
と

思
い
ま
す
。

西
羅
　
当
社
は
、
25
年
以
上
に
わ
た
っ

て
、
底
地
マ
ー
ケ
ッ
ト
を
自
ら
創
出
し
、

拡
大
し
て
き
ま
し
た
。

昨
今
の
社
会
変
化
の
中
で
、
当
社
の

役
割
が
認
知
さ
れ
、
世
の
中
か
ら
求
め

ら
れ
る
会
社
に
な
っ
て
き
て
い
る
と
感

じ
て
い
ま
す
。

上
場
企
業
や
P
E
フ
ァ
ン
ド
等
の
皆

様
に
と
っ
て
は
、
地
主
専
業
で
あ
る
当

社
と
協
業
す
る
利
点
を
ご
理
解
い
た
だ

け
る
と
確
信
し
て
い
ま
す
し
、
当
社
の

「
Ｊ
Ｉ
Ｎ
Ｕ
Ｓ
Ｈ
Ｉ
リ
ー
ス
バ
ッ
ク
」

を
ご
利
用
い
た
だ
け
る
余
地
が
多
く
あ

る
と
考
え
て
い
ま
す
。
業
種
を
問
わ
ず
、

ぜ
ひ
お
気
軽
に
ご
相
談
い
た
だ
き
た
い

で
す
。

ク
」
の
需
要
が
大
き
く
伸
び
て
い
る
中
、

企
業
が
地
主
株
式
会
社
を
選
ぶ
理
由
は

ど
こ
に
あ
る
と
お
考
え
で
し
ょ
う
か
。

西
羅
　
ま
ず
、
地
主
専
業
で
あ
る
こ
と

は
大
き
い
と
考
え
て
い
ま
す
。「
建
物

の
売
却
や
再
開
発
と
は
異
な
り
、
土
地

の
み
に
フ
ォ
ー
カ
ス
す
る
こ
と
が
で
き

る
の
で
、
ス
ピ
ー
デ
ィ
ー
か
つ
ス
ム
ー

ズ
に
売
却
を
進
め
ら
れ
る
」
と
い
っ
た

声
も
い
た
だ
い
て
い
ま
す
。

ま
た
、
当
社
は
長
期
に
わ
た
っ
て
安

定
的
な
事
業
運
営
環
境
を
提
供
す
る

「
安
定
地
主
」
と
し
て
の
評
価
も
得
て

い
ま
す
。

「
Ｊ
Ｉ
Ｎ
Ｕ
Ｓ
Ｈ
Ｉ
リ
ー
ス
バ
ッ
ク
」

は
、
土
地
を
売
却
い
た
だ
く
と
同
時
に
、

20
〜
50
年
程
度
の
長
期
賃
貸
借
契
約

（
定
期
借
地
権
設
定
契
約
）
を
締
結
し

ま
す
。
当
社
が
取
得
し
た
土
地
は
金
融

商
品
と
し
て
、
主
に
、
当
社
グ
ル
ー
プ

が
運
用
す
る
私
募
リ
ー
ト
で
あ
る
「
地

主
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
リ
ー
ト
投
資
法
人

（
地
主
リ
ー
ト
）」
に
売
却
し
ま
す
。
地

主
リ
ー
ト
が
「
安
定
地
主
」
と
し
て
長

期
所
有
を
続
け
ま
す
の
で
、
テ
ナ
ン
ト

は
安
心
し
て
事
業
を
継
続
い
た
だ
く
こ

と
が
可
能
で
す
。

―

あ
り
が
と
う
ご
ざ
い
ま
す
。
最
後

に
東
洋
経
済
の
読
者
へ
お
二
人
か
ら
メ

ッ
セ
ー
ジ
を
お
願
い
し
ま
す
。

楠
木

　資
本
効
率
の
向
上
は
、
と
り
わ

＊ 一般財団法人日本不動産研究所による予測

累
計
90
件
超

約
１
６
０
０
億
円
の
実
績

「
Ｊ
Ｉ
Ｎ
Ｕ
Ｓ
Ｈ
Ｉ
リ
ー
ス
バ
ッ
ク
」

10
兆
円
規
模
の

底
地
マ
ー
ケ
ッ
ト

土
地
の
み
売
却
が
主
流
に

多
様
な
C
R
E
戦
略
に
対
応

Ｐ
Ｅ
フ
ァ
ン
ド
と
も
連
携
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工場複合商業施設

複合商業施設
ホテル
カーディーラー
工場
タンクターミナル
老人ホーム

物流
病院・健診センター
ゴルフ練習場
学校
スポーツ用品店
ホームセンター
スポーツクラブ

スーパー
ブライダル
飲食店
ホスピス
ディスカウントストア
コンビニエンスストア
その他

複合
商業施設

ホテル
カー

ディーラー
工場

※業種別内訳（金額ベース）
2026年6月末時点

―

昨
今
、
上
場
企
業
を
中
心
に
、
土

地
の
み
を
売
却
す
る
動
き
が
活
発
化
し

て
い
る
と
伺
い
ま
し
た
。
地
主
株
式
会

社
は
「
Ｊ
Ｉ
Ｎ
Ｕ
Ｓ
Ｈ
Ｉ
リ
ー
ス
バ
ッ

ク
」
と
い
う
サ
ー
ビ
ス
名
称
で
展
開
し
、

多
数
の
実
績
を
積
み
重
ね
て
い
ま
す
が
、

需
要
が
増
加
し
て
い
る
背
景
を
ど
の
よ

う
に
捉
え
て
い
ま
す
か
。

西
羅
　
大
き
な
要
因
と
し
て
挙
げ
ら
れ

る
の
は
東
証
改
革
で
す
。
２
０
２
３
年

に
「
資
本
コ
ス
ト
や
株
価
を
意
識
し
た

経
営
」
が
上
場
企
業
に
要
請
さ
れ
て
か

ら
、
経
営
者
は
資
本
効
率
を
向
上
さ
せ

る
た
め
の
打
ち
手
を
模
索
し
て
い
ま
す
。

加
え
て
「
物
言
う
株
主
」
と
も
い
わ
れ

る
ア
ク
テ
ィ
ビ
ス
ト
に
よ
る
、
資
本
効

率
改
善
を
求
め
る
提
言
が
増
加
し
て
い

る
こ
と
も
、
そ
の
流
れ
を
加
速
さ
せ
て

い
ま
す
。

そ
こ
で
注
目
を
集
め
て
い
る
の
が
、

不
動
産
の
有
効
活
用
、Ｃ
Ｒ
Ｅ（
企
業
不

動
産
）
戦
略
で
す
。
不
動
産
を
売
っ
て
、

借
り
直
す
セ
ー
ル
＆
リ
ー
ス
バ
ッ
ク
は
、

以
前
か
ら
使
わ
れ
て
き
た
手
法
で
す
が
、

建
物
ま
で
売
却
す
る
と
事
業
活
動
の
自

由
度
が
損
な
わ
れ
る
、
売
却
手
続
き
に

手
間
が
か
か
る
と
い
っ
た
懸
念
か
ら
、

近
年
で
は
、
建
物
を
所
有
し
た
ま
ま
土

地
の
み
を
売
却
し
、
事
業
を
継
続
す
る

企
業
が
増
え
て
い
ま
す
。

当
社
は
、
自
ら
建
物
は
建
て
ず
、
土

地
の
み
に
投
資
を
し
て
地
主
に
徹
す
る

「
Ｊ
Ｉ
Ｎ
Ｕ
Ｓ
Ｈ
Ｉ
ビ
ジ
ネ
ス
」
を
創

業
か
ら
25
年
以
上
続
け
て
き
ま
し
た
。

土
地
と
建
物
を
一
体
と
し
て
所
有
し
て

い
る
企
業
に
対
し
て
は
、
土
地
の
み
を

売
却
い
た
だ
く
と
同
時
に
、
そ
の
土
地

を
当
社
か
ら
借
り
て
い
た
だ
く
「
Ｊ
Ｉ

Ｎ
Ｕ
Ｓ
Ｈ
Ｉ
リ
ー
ス
バ
ッ
ク
」
を
提
案

さ
せ
て
い
た
だ
い
て
お
り
、
実
績
は
、

直
近
の
2
年
半
で
約
２
・５
倍
に
ま
で

増
加
し
、
累
計
90
件
超
・
総
額
約
１
６

０
０
億
円
に
上
り
ま
す
。

土
地
の
み
を
切
り
出
す
と
い
う
発
想
は

な
か
っ
た
の
で
は
な
い
で
し
ょ
う
か
。

し
か
し
、
１
９
９
２
年
に
借
地
借
家
法

の
改
正
に
よ
り
設
け
ら
れ
た
定
期
借
地

権
を
活
用
し
た
「
Ｊ
Ｉ
Ｎ
Ｕ
Ｓ
Ｈ
Ｉ
ビ

ジ
ネ
ス
」に
よ
っ
て
、当
社
は
、底
地（
借

地
権
の
付
着
し
た
土
地
所
有
権
）
の
マ

ー
ケ
ッ
ト
を
創
出
し
、
拡
大
さ
せ
て
き

ま
し
た
。

そ
の
市
場
規
模
は
、
こ
の
25
年
で
約

10
兆
円
に
ま
で
拡
大
し
て
い
ま
す
＊
。

市
場
が
形
成
さ
れ
た
こ
と
で
、
底
地
の

価
値
が
上
昇
す
る
と
と
も
に
流
動
性
が

高
ま
り
、
従
来
は
一
般
的
で
は
な
か
っ

た
「
土
地
の
み
の
売
却
」
が
可
能
と
な

り
ま
し
た
。

楠
木
先
生
が
指
摘
さ
れ
た
よ
う
に
、

き
っ
ち
り
と
事
業
を
展
開
し
て
利
益
を

出
し
続
け
て
い
る
企
業
ほ
ど
、「
固
定

利
益
を
大
き
く
す
る
手
段
の
１
つ
と
し

て
、
バ
ラ
ン
ス
シ
ー
ト
の
最
適
化
を
図

る
べ
き
で
す
。

こ
の
観
点
で
見
る
と
、
資
本
効
率
を

高
め
る
た
め
に
不
動
産
を
売
却
す
る
場

合
、
例
え
ば
工
場
を
建
物
含
め
丸
ご
と

売
る
と
、
稼
ぐ
母
体
で
あ
る
事
業
の
継

続
性
や
運
営
の
自
由
度
が
失
わ
れ
ま
す
。

単
純
に
資
産
を
キ
ャ
ッ
シ
ュ
に
変
え
た

だ
け
で
は
、
長
期
利
益
を
獲
得
で
き
な

い
わ
け
で
す
。
し
か
し
、
土
地
の
み
を

切
り
出
し
て
キ
ャ
ッ
シ
ュ
に
変
え
れ
ば
、

事
業
が
継
続
で
き
る
だ
け
で
な
く
、
成

長
投
資
に
回
す
こ
と
が
で
き
ま
す
。
土

地
の
み
を
セ
ー
ル
＆
リ
ー
ス
バ
ッ
ク
す

る
「
Ｊ
Ｉ
Ｎ
Ｕ
Ｓ
Ｈ
Ｉ
リ
ー
ス
バ
ッ
ク
」

は
、
長
期
利
益
を
獲
得
す
る
う
え
で
大

き
な
意
味
が
あ
る
と
思
い
ま
す
。

―

「
Ｊ
Ｉ
Ｎ
Ｕ
Ｓ
Ｈ
Ｉ
リ
ー
ス
バ
ッ

ク
」
の
よ
う
な
手
法
は
以
前
か
ら
あ
っ

た
の
で
し
ょ
う
か
。
不
動
産
は
、
建
物

と
土
地
を
セ
ッ
ト
で
取
り
扱
う
も
の
と

認
識
し
て
い
る
人
も
多
い
よ
う
に
思
い

ま
す
。

西
羅
　
ま
さ
に
、「
土
地
と
建
物
は
セ

ッ
ト
」
と
い
う
の
が
不
動
産
の
常
識
で
、

資
産
で
あ
る
土
地
は
要
ら
な
い
が
、

建
物
や
施
設
は
経
営
の
自
由
度
を

確
保
す
る
た
め
に
保
有
し
続
け
た

い
」と
い
う
考
え
を
持
っ
て
い
ま
す
。

楠
木

　底
地
と
い
う
存
在
に
は
、

土
地
と
建
物
を
セ
ッ
ト
で
考
え
る

人
が
見
落
と
し
て
い
る
メ
リ
ッ
ト

が
た
く
さ
ん
あ
り
ま
す
ね
。
ま
ず
、

不
動
産
は
取
引
に
時
間
が
か
か
る

イ
メ
ー
ジ
が
あ
り
ま
す
が
、
土
地

の
み
だ
か
ら
取
引
ス
ピ
ー
ド
が
単

純
に
速
い
。

西
羅
　
お
っ
し
ゃ
る
と
お
り
で
す
。
建

物
も
売
却
し
よ
う
と
す
る
と
、
デ
ュ
ー

デ
リ
ジ
ェ
ン
ス
（
資
産
価
値
や
権
利
関

係
、
リ
ス
ク
の
精
査
）
対
応
の
た
め
に

多
く
の
複
雑
な
手
続
き
が
必
要
で
す

が
、
土
地
の
み
を
売
却
す
る
場
合
、
境

界
の
確
認
等
を
行
う
程
度
で
済
み
ま

す
。
建
物
を
そ
の
ま
ま
活
用
す
れ
ば
、

事
業
運
営
環
境
の
変
化

も
な
く
、
改
装
や
設
備

投
資
も
自
由
に
で
き
ま

す
。
建
物
の
減
価
償
却

に
よ
る
税
務
メ
リ
ッ
ト

も
得
ら
れ
ま
す
し
、
使

途
制
限
の
な
い
資
金
調

達
が
で
き
、
売
却
益
の

計
上
に
よ
っ
て
財
務
状

況
の
改
善
も
図
る
こ
と

が
で
き
ま
す
。

―

「
Ｊ
Ｉ
Ｎ
Ｕ
Ｓ
Ｈ
Ｉ
リ
ー
ス
バ
ッ

ク
」
の
具
体
的
な
事
例
を
教
え
て
く
だ

さ
い
。

西
羅
　
例
え
ば
、
石
油
や
化
学
薬
品
な

ど
を
貯
蔵
す
る
タ
ン
ク
タ
ー
ミ
ナ
ル
の

事
例
が
あ
り
ま
す
。
も
と
も
と
所
有
し

て
い
た
の
は
非
上
場
企
業
で
、
買
収
し

た
Ｐ
Ｅ（
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
エ
ク
イ
テ
ィ
）

フ
ァ
ン
ド
が
土
地
の
み
を
切
り
出
し
、

当
社
に
売
却
し
ま
し
た
。
タ
ン
ク
タ
ー

ミ
ナ
ル
と
し
て
の
事
業
運
営
環
境
を
維

持
し
つ
つ
、
土
地
の
売
却
に
よ
っ
て
成

長
投
資
の
た
め
の
資
金
調
達
を
実
現
さ

れ
て
い
ま
す
。

ま
た
、
東
証
改
革
に
伴
う
経
営
資
源

の
再
配
分
の
一
環
と
い
う
ケ
ー
ス
に
当

て
は
ま
る
の
が
、
複
合
商
業
施
設
の
事

に
利
益
を
獲
得
す
る
し
か
あ
り
ま
せ
ん
。

株
価
も
、
長
期
利
益
を
出
し
て
い
れ
ば

お
の
ず
と
上
が
り
ま
す
。
で
す
か
ら
、

資
本
効
率
を
高
め
る
こ
と
は
重
要
で
す

が
、
単
に
Ｃ
Ｒ
Ｅ
戦
略
と
い
っ
て
、
資

産
を
売
却
す
る
だ
け
で
は
な
く
、
長
期

―

企
業
が
Ｃ
Ｒ
Ｅ
戦

略
を
見
直
し
、
所
有
不

動
産
を
積
極
的
に
手
放

す
動
き
に
つ
い
て
、
楠

木
先
生
は
ど
の
よ
う
に

お
考
え
で
す
か
。

楠
木

　私
は
競
争
戦
略

が
専
門
で
、
よ
く
助
言

を
求
め
ら
れ
ま
す
。
10

年
く
ら
い
前
ま
で
は
大

半
が
事
業
会
社
か
ら
の

ご
相
談
で
し
た
が
、
最
近
は
投
資
家
の

割
合
が
増
え
ま
し
た
。
日
本
の
上
場
企

業
に
対
す
る
投
資
家
の
注
目
度
が
上
が

っ
て
い
る
と
感
じ
ま
す
。

そ
う
し
た
投
資
家
の
中
に
ア
ク
テ
ィ

ビ
ス
ト
が
い
ま
す
。
さ
ま
ざ
ま
な

評
価
が
さ
れ
て
い
ま
す
が
、
ア
ク

テ
ィ
ビ
ス
ト
の
影
響
で
資
本
効
率

へ
の
意
識
が
高
ま
っ
た
こ
と
は
事

実
で
す
。
そ
し
て
、
よ
り
広
範
な

投
資
家
か
ら
も
注
目
さ
れ
る
こ
と

で
、
資
本
市
場
か
ら
の
規
律
が
日

本
の
上
場
企
業
に
か
か
り
、
し
か

も
そ
の
規
律
の
質
は
、
今
後
さ
ら

に
良
く
な
っ
て
い
く
と
い
う
の
が

私
の
見
立
て
で
す
。

た
だ
し
、
経
営
の
成
果
指
標
は

あ
く
ま
で
も
長
期
利
益
で
す
。
経

営
者
が
経
営
の
質
を
上
げ
る
に
は
、

事
業
の
収
益
性
を
高
め
て
長
期
的

例
で
す
。
土
地
・
建
物
を
所
有
す
る
上

場
企
業
が
、
工
場
を
閉
鎖
し
て
複
合
商

業
施
設
を
開
発
・
賃
貸
し
て
い
ま
し
た
。

し
か
し
、
そ
の
上
場
会
社
に
と
っ
て
は

非
中
核
事
業
の
た
め
売
却
せ
ざ
る
を
え

な
く
な
っ
た
の
で
す
。
そ
の
た
め
、
同

社
は
、
テ
ナ
ン
ト
企
業
に
購
入
を
打
診

し
ま
し
た
。
し
か
し
、
テ
ナ
ン
ト
企
業

に
と
っ
て
建
物
は
必
要
で
す
が
、
土
地

も
含
め
て
取
得
す
る
に
は
資
金
負
担
が

重
す
ぎ
た
の
で
す
。
そ
こ
で
、
地
主
専

業
で
25
年
以
上
の
実
績
が
あ
る
当
社
に

ご
相
談
い
た
だ
い
た
の
で
す
。
結
果
、

既
存
の
不
動
産
か
ら
土
地
と
建
物
を
切

り
出
し
、
土
地
は
当
社
が
、
建
物
は
テ

ナ
ン
ト
企
業
が
取
得
し
ま
し
た
。

楠
木

　資
本
効
率
に
特
に
敏
感
な
Ｐ
Ｅ

フ
ァ
ン
ド
が
、「
Ｊ
Ｉ
Ｎ
Ｕ
Ｓ
Ｈ
Ｉ
リ

ー
ス
バ
ッ
ク
」
を
活
用
し
て
い
る
の
は

印
象
的
で
す
ね
。
事
業
の
オ
ペ
レ
ー
シ

ョ
ン
が
う
ま
く
い
か
な
く
な
っ
た
ホ
テ

ル
な
ど
の
事
業
会
社
が
、
土
地
は
地
主

株
式
会
社
に
、
オ
ペ
レ
ー
シ
ョ
ン
は
別

の
事
業
会
社
に
譲
渡
す
る
と
い
っ
た
ケ

ー
ス
も
あ
る
の
で
し
ょ
う
か
。

西
羅
　
そ
う
し
た
ご
相
談
も
多
く
い
た

だ
き
ま
す
。
ま
た
、
ホ
テ
ル
事
業
者
自

ら
が
、
古
い
ホ
テ
ル
を
取
得
し
、
土
地

の
み
を
当
社
に
売
却
す
る
こ
と
で
、
そ

の
資
金
を
建
物
の
バ
リ
ュ
ー
ア
ッ
プ
投

資
に
充
て
る
事
例
も
多
く
あ
り
ま
す
。

楠
木

　一
通
り
の
イ
ン
フ
ラ
が
整
っ
て

い
る
日
本
で
、
ビ
ジ
ネ
ス
の
生
産
性
を

も
う
一
段
引
き
上
げ
て
い
く
た
め
の
合

理
的
な
手
段
と
し
て
、
大
き
な
意
味
を

持
つ
仕
組
み
だ
と
い
え
ま
す
ね
。

―

「
Ｊ
Ｉ
Ｎ
Ｕ
Ｓ
Ｈ
Ｉ
リ
ー
ス
バ
ッ

け
上
場
企
業
に
と
っ
て
ず
っ
と
取
り
組

ま
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
課
題
の
１
つ
で

す
。今

、
よ
う
や
く
、「
経
営
と
は
存
続

が
目
的
で
は
な
く
、
何
が
し
た
い
の
か
、

そ
の
た
め
に
リ
ス
ク
を
取
っ
て
意
思

決
定
を
す
る
こ
と
で
あ
る
」
と
い
う
当

た
り
前
の
理
解
が
広
が
っ
て
い
ま
す
。

ア
セ
ッ
ト
を
軽
く
し
て
キ
ャ
ッ
シ
ュ

を
得
た
な
ら
ば
、
そ
の
資
金
を
使
い
、

将
来
の
事
業
成
長
の
た
め
リ
ス
ク
を

伴
う
投
資
を
す
る
こ
と
が
重
要
で
す
。

あ
く
ま
で
も
、
長
期
利
益
の
獲
得
を
目

指
し
た
意
思
決
定
を
し
て
ほ
し
い
と

思
い
ま
す
。

西
羅
　
当
社
は
、
25
年
以
上
に
わ
た
っ

て
、
底
地
マ
ー
ケ
ッ
ト
を
自
ら
創
出
し
、

拡
大
し
て
き
ま
し
た
。

昨
今
の
社
会
変
化
の
中
で
、
当
社
の

役
割
が
認
知
さ
れ
、
世
の
中
か
ら
求
め

ら
れ
る
会
社
に
な
っ
て
き
て
い
る
と
感

じ
て
い
ま
す
。

上
場
企
業
や
P
E
フ
ァ
ン
ド
等
の
皆

様
に
と
っ
て
は
、
地
主
専
業
で
あ
る
当

社
と
協
業
す
る
利
点
を
ご
理
解
い
た
だ

け
る
と
確
信
し
て
い
ま
す
し
、
当
社
の

「
Ｊ
Ｉ
Ｎ
Ｕ
Ｓ
Ｈ
Ｉ
リ
ー
ス
バ
ッ
ク
」

を
ご
利
用
い
た
だ
け
る
余
地
が
多
く
あ

る
と
考
え
て
い
ま
す
。
業
種
を
問
わ
ず
、

ぜ
ひ
お
気
軽
に
ご
相
談
い
た
だ
き
た
い

で
す
。

ク
」
の
需
要
が
大
き
く
伸
び
て
い
る
中
、

企
業
が
地
主
株
式
会
社
を
選
ぶ
理
由
は

ど
こ
に
あ
る
と
お
考
え
で
し
ょ
う
か
。

西
羅
　
ま
ず
、
地
主
専
業
で
あ
る
こ
と

は
大
き
い
と
考
え
て
い
ま
す
。「
建
物

の
売
却
や
再
開
発
と
は
異
な
り
、
土
地

の
み
に
フ
ォ
ー
カ
ス
す
る
こ
と
が
で
き

る
の
で
、
ス
ピ
ー
デ
ィ
ー
か
つ
ス
ム
ー

ズ
に
売
却
を
進
め
ら
れ
る
」
と
い
っ
た

声
も
い
た
だ
い
て
い
ま
す
。

ま
た
、
当
社
は
長
期
に
わ
た
っ
て
安

定
的
な
事
業
運
営
環
境
を
提
供
す
る

「
安
定
地
主
」
と
し
て
の
評
価
も
得
て

い
ま
す
。

「
Ｊ
Ｉ
Ｎ
Ｕ
Ｓ
Ｈ
Ｉ
リ
ー
ス
バ
ッ
ク
」

は
、
土
地
を
売
却
い
た
だ
く
と
同
時
に
、

20
〜
50
年
程
度
の
長
期
賃
貸
借
契
約

（
定
期
借
地
権
設
定
契
約
）
を
締
結
し

ま
す
。
当
社
が
取
得
し
た
土
地
は
金
融

商
品
と
し
て
、
主
に
、
当
社
グ
ル
ー
プ

が
運
用
す
る
私
募
リ
ー
ト
で
あ
る
「
地

主
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
リ
ー
ト
投
資
法
人

（
地
主
リ
ー
ト
）」
に
売
却
し
ま
す
。
地

主
リ
ー
ト
が
「
安
定
地
主
」
と
し
て
長

期
所
有
を
続
け
ま
す
の
で
、
テ
ナ
ン
ト

は
安
心
し
て
事
業
を
継
続
い
た
だ
く
こ

と
が
可
能
で
す
。

―

あ
り
が
と
う
ご
ざ
い
ま
す
。
最
後

に
東
洋
経
済
の
読
者
へ
お
二
人
か
ら
メ

ッ
セ
ー
ジ
を
お
願
い
し
ま
す
。

楠
木

　資
本
効
率
の
向
上
は
、
と
り
わ

安
定
地
主
と
し
て
の
評
価
が

選
ば
れ
る
理
由
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