
取
得
・
運
営
・
売
却
ま
で
を
一
気
通
貫

同
社
の
ホ
テ
ル
事
業
に
お
け
る

最
大
の
強
み
は
、
現
存
不
動
産
に

価
値
創
造
を
行
う
独
自
の
心
築

（
し
ん
ち
く
）
と
い
う
技
術
・
ノ
ウ

ハ
ウ
を
ベ
ー
ス
と
し
た
、
グ
ル
ー

プ
内
で
価
値
創
造
の
全
プ
ロ
セ
ス

を
完
結
で
き
る
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー

ム
に
あ
る
。
現
在
、
同
社
グ
ル
ー

プ
で
は
、
ホ
テ
ル
ア
セ
ッ
ト
を
保

有
・
心
築
す
る
い
ち
ご
地
所
、
ホ

テ
ル
特
化
型REIT

で
あ
る
い
ち

ご
ホ
テ
ル
リ
ー
ト
投
資
法
人
、
ホ

テ
ル
運
営
会
社
「
ワ
ン
フ
ァ
イ
ブ

ホ
テ
ル
ズ
」
の
３
社
が
緊
密
に
連

携
。
物
件
取
得
か
ら
心
築
、
運
営
、

REIT

へ
の
供
給
（
売
却
）
に
い
た

る
ま
で
、
一
気
通
貫
の
体
制
を
構

築
し
て
い
る
。

い
ち
ご
の
ホ
テ
ル
事
業
は
近
年
、

単
独
セ
グ
メ
ン
ト
と
な
り
、
グ

ル
ー
プ
全
体
を
牽
引
す
る
重
要
な

位
置
づ
け
を
担
っ
て
い
る
。

同
事
業
を
統
括
す
る
い
ち
ご
地

所
の
細
野
康
英
社
長
は
話
す
。

「
当
初
は
不
動
産
投
資
か
ら
始

ま
っ
た
が
、
自
分
た
ち
の
ホ
テ
ル

ブ
ラ
ン
ド
「T

H
E K

N
O

T

（
ザ 

ノ
ッ
ト
）」
を
立
ち
上
げ
、
自
社
で

オ
ペ
レ
ー
シ
ョ
ン
も
す
る
よ
う
に

な
り
、
段
階
的
に
事
業
拡
大
を

図
っ
て
き
た
。
特
に
コ
ロ
ナ
禍
を

き
っ
か
け
に
、
オ
ペ
レ
ー
シ
ョ
ン

事
業
を
大
き
く
伸
ば
し
て
き
た
」

い
ち
ご
は
、
自
ら
オ
ペ
レ
ー

タ
ー
に
な
る
こ
と
で
現
在
の
運
営

を
実
現
さ
せ
て
い
る
。
い
ち
ご
地

所
と
、
運
営
会
社
ワ
ン
フ
ァ
イ
ブ

ホ
テ
ル
ズ
の
双
方
に
携
わ
る
大
西

良
幸
氏
は
「
コ
ロ
ナ
禍
で
事
業
環

境
が
大
き
く
変
化
す
る
中
、
運
営

会
社
の
撤
退
・
縮
小
に
伴
い
現
場

人
材
を
引
き
継
ぎ
な
が
ら
運
営
基

盤
を
強
化
し
て
き
た
」
と
補
足
す

る
。
※
ワ
ン
フ
ァ
イ
ブ
ホ
テ
ル
ズ

が
運
営
す
る
ホ
テ
ル
数
は
、
２
０

２
６
年
２
月
末
時
点
で
21
ホ
テ
ル
、

３
１
０
１
室
。

「
T
H
E 

K
N
O
T
」の
差
別
化
戦
略

現
在
、
イ
ン
バ
ウ
ン
ド
の
急
回

復
を
背
景
に
、
多
く
の
デ
ベ

ロ
ッ
パ
ー
が
ホ
テ
ル
投
資
へ
参

入
し
、
市
場
の
競
争
は
激
化
の

一
途
を
た
ど
っ
て
い
る
。
そ
の

中
で
い
ち
ご
が
重
視
す
る
の
が
、

「
心
築
」を
基
軸
と
し
た
他
社
と

の
差
別
化
で
あ
る
。

そ
の
象
徴
が
、
同
社
の
オ
リ

ジ
ナ
ル
ブ
ラ
ン
ド
「T

H
E 

K
N

O
T

」
だ
。
ラ
イ
フ
ス
タ
イ

ル
ホ
テ
ル
を
標
榜
す
る
同
ブ
ラ

ン
ド
は
、
細
野
社
長
が
10
年
ほ

ど
前
か
ら
考
え
て
き
た
も
の
だ

と
い
う
。

「
当
時
か
ら
ホ
テ
ル
の
供
給

過
剰
を
見
据
え
、
一
般
的
な
ビ

ジ
ネ
ス
ホ
テ
ル
や
フ
ル
サ
ー
ビ

ス
ホ
テ
ル
の
市
場
に
巻
き
込
ま

れ
た
く
な
い
と
考
え
て
い
た
。

そ
こ
で
、
ビ
ジ
ネ
ス
ホ
テ
ル
で

も
高
級
ホ
テ
ル
で
も
な
い
、
日

本
に
は
ま
だ
定
義
の
な
か
っ
た

『
ラ
イ
フ
ス
タ
イ
ル
ホ
テ
ル
』と

い
う
新
領
域
を
創
り
出
そ
う
と

決
め
た
」

い
ち
ご
が
定
義
す
る
「
ラ
イ

フ
ス
タ
イ
ル
ホ
テ
ル
」に
は
、３

つ
の
要
素
が
あ
る
。

１
．
デ
ザ
イ
ン
を
軸
と
し
た
快

適
な
居
心
地
の
演
出

２
．
地
域
に
根
差
し
た
ロ
ー
カ

ル
（
地
元
）
体
験
と
人
と
の
出

会
い
の
提
供

３
．
フ
レ
ン
ド
リ
ー
で
ホ
ス
ピ

タ
リ
テ
ィ
あ
ふ
れ
る
日
本
ら
し

い
お
も
て
な
し

こ
れ
ら
の
コ
ン
セ
プ
ト
を
具
現

化
す
る
た
め
、
オ
ー
ナ
ー
で
あ
る

い
ち
ご
自
身
が
ブ
ラ
ン
ド
を
保
有

し
、「
オ
ペ
レ
ー
タ
ー
（
ワ
ン
フ
ァ

イ
ブ
ホ
テ
ル
ズ
）」、
そ
し
て
「
レ

ス
ト
ラ
ン
」
の
３
社
が
一
体
と

な
っ
て
場
を
作
り
上
げ
る
体
制
を

と
っ
て
い
る
。
特
に
重
視
し
て
い

る
の
が
レ
ス
ト
ラ
ン
の
存
在
だ
。

プ
ロ
フ
ェ
ッ
シ
ョ
ナ
ル
と
協
働
し
、

レ
ス
ト
ラ
ン
や
ラ
ウ
ン
ジ
、
ベ
ー

カ
リ
ー
を
地
域
に
開
か
れ
た
オ
ー

プ
ン
な
場
所
に
仕
立
て
て
い
る
。

「T
H

E
 K

N
O

T
 T

O
K

Y
O

 
Shinjuku

（
ザ 

ノ
ッ
ト 

東
京
新

宿
）」
は
そ
の
代
表
例
。
１
９
７
９

年
開
業
の
旧
耐
震
物
件
だ
っ
た
ホ

テ
ル
を
40
億
円
投
じ
て
大
規
模
リ

ニ
ュ
ー
ア
ル
し
、
団
体
客
中
心
の

都
市
ホ
テ
ル
か
ら
、
欧
米
を
中
心

と
す
る
イ
ン
バ
ウ
ン
ド
比
率
90
％

以
上
の
ラ
イ
フ
ス
タ
イ
ル
ホ
テ
ル

へ
と
転
換
さ
せ
た
。
１
階
と
２
階

を
レ
ス
ト
ラ
ン
や
カ
フ
ェ
、
ラ
ウ

ン
ジ
、
ロ
ビ
ー
な
ど
開
放
的
な
パ

ブ
リ
ッ
ク
エ
リ
ア
に
改
装
す
る
こ

と
で
、
海
外
か
ら
の
レ
ジ
ャ
ー
客

と
、
日
々
の
買
い
物
や
食
事
に
訪

れ
る
地
元
住
民
が
自
然
に
交
差
す

る
空
間
を
演
出
。
こ
れ
に
よ
っ
て

客
室
単
価
や
稼
働
率
を
大
幅
に
引

き
上
げ
、
新
築
以
上
の
価
値
を
生

み
出
す
こ
と
に
成
功
し
て
い
る
。

「T
H

E K
N

O
T

」
は
現
在
、
関

東
と
北
関
東
、北
海
道
、中
国
、九

州
に
展
開
。
２
０
２
６
年
４
月
に

開
業
し
た
「T

H
E K

N
O

T
 FU

 
K

U
O

K
A

 T
enjin

（
ザ 

ノ
ッ
ト 

福
岡
天
神
）」
は
、「
感
性
に
火
を

灯
す
、
街
巷
の
サ
ロ
ン
」
が
コ
ン

セ
プ
ト
。
レ
ス
ト
ラ
ン
を
メ
イ
ン

に
設
計
さ
れ
た
「
泊
ま
れ
る
レ
ス

ト
ラ
ン
」
と
い
う
新
発
想
で
、
街

に
開
か
れ
た
ホ
テ
ル
体
験
を
提
供

す
る
一
方
、
大
阪
で
は
難
波
に
あ

る
約
３
５
０
室
の
ホ
テ
ル
を
改
装

し
、
将
来
的
に
はT

H
E K

N
O

T

ブ
ラ
ン
ド
へ
と
リ
ブ
ラ
ン
ド
す
る

計
画
を
推
進
中
。
イ
ン
バ
ウ
ン
ド

需
要
も
極
め
て
旺
盛
な
大
阪
エ
リ

ア
で
の
展
開
に
注
力
し
て
い
る
。

タ
ー
ゲ
ッ
ト
合
わ
せ
た
多
彩
な
ブ
ラ
ン
ド

並
行
し
て
、
物
件
の
ポ
テ
ン

シ
ャ
ル
や
物
理
的
な
制
約
を
シ
ビ

ア
に
見
極
め
、
明
確
な
ブ
ラ
ン
ド

の
棲
み
分
け
も
行
っ
て
い
る
。
細

野
社
長
は
、
そ
の
緻
密
な
戦
略
に

つ
い
て
次
の
よ
う
に
解
説
す
る
。

「
ラ
イ
フ
ス
タ
イ
ル
ホ
テ
ル
の

コ
ン
セ
プ
ト
を
実
現
す
る
た
め
に

は
、
地
域
の
人
々
と
宿
泊
客
が

マ
ッ
チ
ン
グ
で
き
る
よ
う
な
、
ゆ

と
り
あ
る
レ
ス
ト
ラ
ン
や
ラ
ウ
ン

ジ
の
ス
ペ
ー
ス
が
不
可
欠
。
し
か

し
デ
ザ
イ
ン
面
で
の
制
約
や
空
間

の
確
保
が
困
難
な
物
件
に
つ
い
て

は
、
無
理
にT

H
E K

N
O

T

に
す

る
の
で
は
な
く
、
ビ
ジ
ネ
ス
ホ
テ

ル
タ
イ
プ
で
あ
る
『T

he O
ne 

Five

』
に
切
り
分
け
て
い
る
」

ア
セ
ッ
ト
の
特
性
に
最
適
化
さ

れ
た
運
営
を
行
う
こ
と
で
、
グ

ル
ー
プ
全
体
の
投
資
効
率
を
高
め

る
一
方
で
、
ワ
ン
フ
ァ
イ
ブ
ホ
テ

ル
ズ
は
グ
ル
ー
プ
内
ホ

テ
ル
の
オ
ペ
レ
ー
タ
ー

チ
ェ
ン
ジ
を
引
き
受
け

て
き
た
経
験
と
ノ
ウ
ハ

ウ
を
武
器
に
、
外
部
案

件
も
積
極
的
に
受
託
し

て
い
く
方
針
を
掲
げ
て

お
り
、
自
立
的
な
成
長

企
業
と
し
て
の
歩
み
を

加
速
さ
せ
て
い
る
。

関
西
圏
へ
の
進
出
を

見
据
え
る

も
っ
と
も
、
ホ
テ
ル

事
業
は
社
会
や
経
済
の

影
響
を
ダ
イ
レ
ク
ト
に

受
け
や
す
い
リ
ス
ク
を

持
つ
。
し
か
し
細
野
社

長
は
、
い
ち
ご
が
持
つ
資
産
ポ
ー

ト
フ
ォ
リ
オ
の
バ
ラ
ン
ス
の
良
さ

と
、
ホ
テ
ル
ア
セ
ッ
ト
な
ら
で
は

の
特
性
に
強
い
自
信
を
の
ぞ
か
せ

る
。「グ

ル
ー
プ
全
体
と
し
て
は
、
安

定
収
益
を
生
み
出
す
オ
フ
ィ
ス
や

レ
ジ
デ
ン
ス
な
ど
の
ア
セ
ッ
ト
を

保
有
し
て
お
り
、
十
分
な
リ
ス
ク

分
散
が
図
れ
て
い
る
。
ま
た
、
現

在
の
イ
ン
フ
レ
下
に
お
い
て
は
、

日
々
の
宿
泊
料
金
を
柔
軟
に
調
整

で
き
る
ホ
テ
ル
事
業
こ
そ
が
、
最

も
ダ
イ
レ
ク
ト
に
市
場
の
ア
ッ
プ

サ
イ
ド
（
収
益
の
上
昇
益
）
を
享

受
で
き
る
と
い
う
大
き
な
利
点
を

持
つ
と
考
え
て
い
る
」

今
後
は
、
こ
れ
ま
で
の
海
外

O
T

A

（
オ
ン
ラ
イ
ン
旅
行
会
社
）

経
由
の
集
客
に
と
ど
ま
ら
ず
、
独

自
の
会
員
制
度
構
築
に
よ
る
顧
客

の
囲
い
込
み
や
、
公
式
ウ
ェ
ブ
サ

イ
ト
か
ら
の
直
予
約
比
率
の
向
上

に
も
着
手
し
て
い
く
構
想
だ
。

単
に
不
動
産
を
右
か
ら
左
へ
動

か
す
投
資
ス
タ
ン
ス
で
は
な
く
、

街
の
カ
ル
チ
ャ
ー
を
創
り
、
人
と

人
を
結
び
つ
け
る
「
サ
ス
テ
ナ
ブ

ル
イ
ン
フ
ラ
」
と
し
て
ホ
テ
ル
を

捉
え
る
い
ち
ご
。
現
存
ス
ト
ッ
ク

に
命
を
吹
き
込
む
独
自
の
再
生
ア

プ
ロ
ー
チ
は
、
今
後
の
日
本
の
観

光
業
や
ま
ち
づ
く
り
を
支
え
て
い

く
だ
ろ
う
。

▶

「
ザ 

ノ
ッ
ト 
東
京
新
宿
」

現
存
不
動
産
に
新
し
い
価
値
を
創
造
す
る
独
自
の
「
心
築
（
し
ん
ち
く
）」

事
業
を
中
核
に
、
ク
リ
ー
ン
エ
ネ
ル
ギ
ー
や
ア
セ
ッ
ト
マ
ネ
ジ
メ
ン
ト
事
業

な
ど
を
展
開
す
る
、
い
ち
ご
。
中
で
も
近
年
、
同
社
グ
ル
ー
プ
の
成
長
ド
ラ

イ
バ
ー
と
し
て
存
在
感
を
高
め
て
い
る
の
が
ホ
テ
ル
事
業
で
あ
る
。
訪
日
外

国
人
旅
行
者
数
の
急
回
復
、
宿
泊
単
価
（
Ａ
Ｄ
Ｒ
）
の
上
昇
、
地
方
観
光
需

要
の
拡
大
―
―
。
日
本
の
ホ
テ
ル
市
場
が
新
た
な
成
長
局
面
に
入
る
中
、
い

ち
ご
は
単
な
る
ホ
テ
ル
保
有
会
社
で
は
な
く
、「
ホ
テ
ル
価
値
創
造
企
業
」

と
し
て
独
自
の
ポ
ジ
シ
ョ
ン
を
築
こ
う
と
し
て
い
る
。

「
ホ
テ
ル
に
、新
た
な
価
値
を
。」

い
ち
ご
が
描
く“
価
値
創
造
型
ホ
テ
ル
事
業
”の
成
長
戦
略

▶
い
ち
ご
地
所 

細
野
康
英
社
長

▶「
ザ 

ノ
ッ
ト 

福
岡
天
神
」

▶

「
ザ 

ノ
ッ
ト 

福
岡
天
神
」

▶

い
ち
ご
地
所 

心
築
ホ
テ
ル
運
用
部

　
大
西
良
幸
氏

▲「ザ ノット 東京新宿」 ▲「ザ ノット 広島」 ▲「ザ ノット 宇都宮」
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