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要旨

供給

年の新規供給量は現行の市

場サイクルのほぼピークに相当し、

年末時点の貸室総面積の約 に

相当する 坪（ 千平米）。

しかし、建設費の高騰により竣工の遅

れが相次いでおり、今後の新規供給も

抑制されつつある。 年に予想さ

れる次のピークまでは新規供給サイクル

の波も総じて安定して推移する見通し。

需要

東京の雇用は引き続き拡大し、

年以降、労働力人口は約 万人増

加した。出社率も安定して推移しており

、都心周辺部及び郊外から中心部への

オフィス・ワーカーの純流入が継続してい

る。このような直近数年間の傾向を反

映してネット・アブソープションは プラスを

維持する見通し。

年までに竣工する新規供給の内

定率は ％を超えており、空室率が急

上昇しても ％程度に留まる見込み。

現在の賃貸市場サイクルでは、

年まで空室率は低く安定した傾向が続

くと予想。

賃料

賃料の年平均成長率（ ）は

％で漸増し、今後 年以内にはコロナ

禍以前の賃料水準を回復すると予想 。

人気がある立地ではビルオーナーの価格

支配力が増している。 一方、大量供

給の影響が残る一部のサブマーケットで

は、賃料上昇率は ％を下回る見通し。

主な見通し

現行の市場サイクルは今後 年間は継

続するため、都心 区のグレード オフィ

スの空室率は、概ね ％前後で安定的

に推移すると予想。

実質賃料は今後 年間で約 ％上昇す

ると予想。これは、現在のインフレ見通し

とほぼ同じ上昇幅に過ぎない。ビルオー

ナーに対しては、さらなるインカムリターン

を向上させるためにも、 居抜きやセット

アップ・オフィスなどを含めたより柔軟な

リーシング戦略の採用を推奨。



新規供給

出所：建設物価調査会、クッシュマン・アンド・ウェイクフィールド
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年には新規供給量がマーケット・サ
イクルのピークに達し過去 年平均
（ 万坪）を ほど上回る見通し。
しかし、 年に予想される次の供給サ
イクルのピークまで、今後 年間の新規供
給量は抑制される見通し。

今後 年間の主な竣工予定物件は、品
川の

（
坪）、明治安田生命新宿ビル
（ 坪）、

（ 棟、 坪）等。

建設コストの上昇により引き続き開発事
業の採算性は悪化。建築費指数（事務
所 造）は 年 月以降 、年
平均成長率 上昇している。コスト上
昇に伴い再調達原価も上昇。一部には
移転を踏み止める事例も散見される。
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東京の出社率はすでにコロナ禍以
前の基準値近くまで回復。ネット・ア
ブソープションは 年以降プラス
を維持。

円安は今後の企業収益を下支えし、
テナント側の賃料負担能力も引き
続き強含みで推移する見通し。

より多くのテナントが、賃貸面積を減
らしつつ質の高いオフィスへ入居する
傾向。 人気立地においては供給が
限られているため、新築だけでなく、
再調達コストが割安な改修やフレキ
シブル・オフィスに対する需要が高まり
つつある。

出所：クッシュマン・アンド・ウェイクフィールド
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賃料の伸び
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インフレ率は高止まりし、コンセンサス
予想では今後 年間平均で ％程
度。 全般的なコスト上昇は、新築ビ
ルの賃料設定にじわじわと上昇圧力と
して顕在化。

年まで新規供給の増加が予想
されるが、貸室総面積 万坪（

万平米）のグレード オフィス全
体のスケールから見れば、供給増加に
伴うネガティブな影響は限定的。

東京の賃料は 年末時点で
年に記録したコロナ禍前のピーク

を依然として 下回る水準にとどま
っている。 年以来のインフレ環境
に移行するなか、モノの価格はすべか
らく上昇しており、オフィス賃料にもさら
なる上昇が見込まれる。

出所：クッシュマン・アンド・ウェイクフィールド

円 坪 月 賃料上昇率



連絡先

クッシュマン・アンド・ウェイクフィールド（ ）はニューヨーク取引証券所に上場してい
る世界有数の事業用不動産サービス会社です。世界約 カ国、 拠点に約

人の従業員を擁しています。施設管理、売買仲介、鑑定評価、テナントレップ、
リーシング、プロジェクト・マネジメント等のコア・サービス全体で、 年の売上高は
億ドルを記録しました。
受賞歴のある企業文化や、ダイバーシティ、エクイティ＆インクルージョン（ ）、サステ
ナビリティに対するコミットメントにより、業界内外から高い評価を頂いております。詳しくは、
公式ホームページ にアクセスするか公式

をフォロー下さい。

クッシュマン・アンド・ウェイクフィールドについて

アジア・パシフィック商用不動産市場

熊谷真理
ヘッド・オブ・リサーチ＆コンサルティング

加藤圭至
ヘッド・オブ・リーシング・アドバイザリー・グループ

ドミニク・ブラウン
ヘッド・オブ・インターナショナル・リサーチ

丸山展弘
ヘッド・オブ・インベストメント・セールス

樗木真奈美
ヘッド・オブ・テナント・アドバイザリー・グループ
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