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前回 1は、Amazon を参考にプラットフォーマーの特徴や既存業界への影響などを整理した。今回は、

WeWork の新規性や戦略を分析し、不動産業や不動産市場にどのような変革をもたらすかを考察する。 

 
1. WeWork のビジネスモデルと不動産業への影響 

（1） WeWork の概要 

WeWork は 2010 年に米国で、CEO のアダム・ニューマン氏と CCO2のミゲル・マッケルビー氏らに

よって設立された。「ただ生きるためではなく、豊かな人生を送るために働ける世界を創造する」という

企業理念を掲げるコワーキングスペース大手である。コワーキングスペースというと、オーブンスペー

スを思い浮かべることも多いが、実際は同社のコワーキングスペースの 10%がオープンスペースで、90%
は壁に囲まれて施錠可能なプライベートオフィスである 3。 
当初コワーキングスペースのメンバーの多くはスタートアップの小規模企業やフリーランスの個人事

業主だったが、近年は法人メンバーとしてマイクロソフトや GE、HSBC、KDDI、みずほ証券、日本経

済新聞社が契約するなど、大企業のメンバーが増加している 4。社員 1,000 人以上の法人メンバーは前

年から倍増しており、売上の 25%を占めるに至っている 5。 
また同社は急速に事業を拡大しており、現在は 20 カ国 64 都市の 200 拠点で、17 万人以上が利用し

ている 6。日本においても、2017 年 7 月にソフトバンクグループと折半で合弁会社 WeWork Japan を

設立しており、2018 年から事業展開を本格化する。六本木、銀座、新橋、丸の内の 4 拠点の開設が予定 7

されており，それ以外にも 2018 年中に複数の拠点を開設する方針だ。 
  
 

                                                   
1 佐久間(2018)「WeWork のビジネスモデルと不動産業への影響の考察（1）－Amazon を参考にプラットフォーマーと
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ニッセイ基礎研究所 2018年 1月 15日 

WeWork のビジネスモデルと不動産業への

影響の考察（2） 
Amazon を参考にプラットフォーマーという視点からの分析 

 
 

金融研究部 不動産投資チーム 研究員 佐久間 誠 

e-mail : msakuma@nli-research.co.jp 

http://www.nli-research.co.jp/report/detail/id=57528?site=nli
http://www.nli-research.co.jp/report/detail/id=57528?site=nli
http://www.nli-research.co.jp/topics_detail2/id=27926?site=nli
mailto:msakuma@nli-research.co.jp


 
 
 
 
 
 

 
 
2｜               ｜不動産投資レポート 2018 年 1 月 15 日｜Copyright ©2018 NLI Research Institute All rights reserved 

（2） WeWork の新規性：プラットフォーマーWeWork がもたらしたコワーキングスペースの進化 

 WeWork は、一見すると「ただのコワーキングスペース」に過ぎない。すでに欧米のみならず日本

でも多くのコワーキングスペースが営業しており 8、コワーキングスペースという業態に目新しさはな

い。同社の新規性は、コワーキングスペースにコミュニティや企業向けサービスのプラットフォームを

追加し、データを活用することでオフィス環境の変革に取り組んでいる点にある。 
 

(ア) コワーキングスペースをコミュニティ・プラットフォーム化 

WeWork はコワーキングスペースのメンバー同士を結びつけるコミュニティ・プラットフォームを構

築することで、コワーキングスペースにプラットフォームという要素を追加した。同社では、コワーキ

ングスペース内のコミュニティを醸成するため、コミュニティ・マネージャーと呼ばれる職員を各施設

に配置している。コミュニティ・マネージャーは、メンバーからの相談に乗ったりする他、メンバーが

つながりやすいようにイベントを開催したり、メンバー間の出会いを積極的に仲介する役割を担ってい

る。また、コミュニティの構築や円滑なコミュニケーションが図れるように SNS 機能をもつメンバー用

のアプリも開発している。なお同アプリでは、メンバーが滞在する施設だけでなく世界中のメンバーと

つながることができる。このアプリのベースとなっているのが、WeOS（ウィーオーエス）という自社

システムで、SNS のようなデジタル空間だけでなく、入退室管理や会議室の予約など物理空間も制御す

る機能も備えており、同社のサービスの基盤となるものである。 
オフィスのレイヤー構造の観点から整理すると、従来のコワーキングスペース事業者は、内装・設備

と施設運営のレイヤーを統合し、双方とも担うことで、ソリューションとしてオフィス空間をテナント

に提供した。WeWork の新規性は、このコワーキングスペースに We Membership というコミュニティ、

WeOS といった OS レイヤーを追加したことだ（図表－1）。 
  

図表－1 WeWork のレイヤーのイメージ 

 
出所：ニッセイ基礎研究所作成 

 
同社のコミュニティ・プラットフォームは、ネットワーキングだけでなく、アウトソーシングや求人、

業務提携などの取引コストを下げ、メンバー間の取引を活性化する。このコミュニティがもたらしたイ

ノベーションとして、WeWork 日本代表の Chris Hills 氏は以下の事例を紹介している。 
 
                                                   
8 Instant Group(2017)によれば、2016 年時点で東京にはコワーキングスペース・サービスオフィスは 218 拠点ある。 
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オランダに夫婦で花屋を営んでいる WeWork メンバーがいた。彼らはアメリカでビジネスを展開しよ

うと考えアメリカにやってきたが、花屋である彼らは全米の家庭にチューリップを届ける方法を知ら

なかった。そこで彼らは、WeWork のコミュニティアプリのなかで自分たちがチューリップの宅配事

業を展開したいことを伝え、一方でディストリビューションについての知識やアイデアが足りないの

で誰か助けて欲しいと呼びかけた。すると、世界中にいる WeWork メンバーたちが彼らの呼びかけに

答えた。チューリップを届けて配達依頼まで行うアプリを作ると申し出たのだ。その結果、そのオラ

ンダ人夫婦はアメリカに移住して約 3 ヶ月程でビジネスを作り上げることに成功した 9。 
 

 この事例が示しているように、同社のコミュニティ・プラットフォームが、ビジネス版のシェアリン

グ・エコノミーを作り出し、WeWork の中でエコシステムを作り出している。従来のコワーキングスペ

ースでは、メンバーは同スペース内ではユーザー（コンシューマー）に過ぎなかったが、WeWork では

メンバーが生産活動を行う消費者であるプロシューマー化しているとも言える。このプラットフォーム

を利用することで、WeWork 内で多くのビジネス課題を完結できてしまう可能性を秘めている。 
多数の大手企業が WeWork を活用する理由も、このコミュニティに参加することだ。WeWork のコミ

ュニティに参加することで、「スタートアップやフリーランスのデザイナー・クリエイターとの協業機会

を模索している」「最新のテックやライフスタイルのトレンドを知りたい」「イノベーションに積極的で

ある姿勢を示したい」など 10、大企業はオープンイノベーションの場として、WeWork を活用しようと

している。 
また Facebook や LinkedIn などのオンラインのコミュニティ・プラットフォームが普及するにつれ、

オフラインのコミュニティの重要性が再認識されている。そのため、オフラインとオンライン双方を兼

ね備えた WeWork のコミュニティ・プラットフォームに注目が集まっているのだ。同社は、シンガポー

ルのコワーキングスペース運営会社 Spacemob を買収するなど拠点数の拡大を加速するとともに、ソー

シャル・コミュニティ・プラットフォームを提供する Meetup11を買収し、プラットフォーマーとしての

攻勢を強めている。 
 

(イ) コワーキングスペースのサービス・プラットフォーム化 

従来のコワーキングスペースはオフィスというハードを小分けにして貸し出すというビジネスだった。

WeWork はそれに加えて、福利厚生や業務支援などのソフトについても、関連企業と提携することで、

小分けにして提供している。例えば、人事管理代行大手の TriNet と提携することで、スタートアップや

フリーランスが加入することが難しかった条件で健康保険に加入できる。また銀行大手 JP Morgan 
Chase の決済サービスや物流大手 UPS の配送サービス、Microsoft や AWS などのソフトやクラウドを

割引料金で利用できる。 
 これはスタートアップやフリーランスなど小規模のメンバーにとって、従来享受することが出来なか

った大企業並みのサービスを受けられることを意味する。それと同時に、提携企業にとっては、有望な

スタートアップなどと早期からコンタクトを持ち、囲い込むことも可能になる。そのため、WeWork は

                                                   
9 Kimura (2017) 参照。 
10 Sato (2017) 参照。 
11 Meetup は現実世界でのグループ対話をやりやすくするオンラインプラットフォーム 
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提携企業から紹介料を徴収することができ、同社の収入源を多角化することができる。 
さらに同社は 2017 年 4 月に WeWork Services Store というサービスを開始した。WeWork Services 

Store では、100 以上の企業が 250 以上のソフトやサービスを提供している。同 Store では、企業の成

長ステージに合わせた活用事例なども紹介され、メンバーがレビューを投稿することが可能だ。同 Store
は、スマートフォンなどのアプリストアのビジネス版とも言え、企業向けのソフトやサービスの提供者

とメンバーを結びつけるプラットフォームだ。これは同社の従来の福利厚生や業務支援の小分けサービ

スをプラットフォームへと進化させたものだとも言える。 
 

(ウ) データを活用したオフィスの再定義 

WeWork は、社内に建築士やアーティスト、デザイナーなどを抱え、オフィス空間をインハウスでデ

ザインしている。また同社では、データを活用することで、オフィスの生産性向上を図ることを重視し

ている。メンバーのイノベーションやコラボレーションを活性化し、アウトプットを最大化することに

加え、WeWork が効率的にコワーキングスペースを構築・運営できるようにしているのだ。例えば、廊

下の広さもメンバー間のコミュニケーションを活性化することを目的に設計している 12。またゴミ箱一

つにしても、拠点のメンバー数からどのくらい必要か、どのように配置すれば、利用者・運営者にとっ

て効率的かデータをもとにデザインするなど、同社が提案する対象は細部に及ぶ。 
また同社は 2015 年に BIM13に強みを持つ建築会社 Case を買収し、BIM をベースとした設計・施工

プロセスのデジタル化に取り組んでいる。BIM を活用することで、空間効率を 15～20%改善できるとも

言われている 14。また同社は AI（人工知能）などの先端技術の活用にも積極的である。同社では、800
以上の会議室の活用状況を AI によって分析し、会議室の稼働率を最適化する取り組みも進めている。ま

た Amazon が開発した AI「Alexa」をアシスタントとして活用する Alexa for Business の最初のパート

ナーの一つとなっている。 
これまで不動産におけるデータ活用は、他分野と比較して遅れているとされ、オフィス空間は最大公

約数的な造りとなることが多かった。同社のイノベーション・グループの責任者であるマーク・タナー

氏がこのことを次のように指摘している。 
 
今までの会社ビルというのは、社員をビルの中に入れておくためのものでした。今、私たちは、社内

にいながら、どうしたら効率よく、スマートな決断を下すことができる環境を作れるかということを

提案していきたいのです 15。 
 
なお同社がデータを活用できるのも、多数のコワーキングスペースを運営し、そのデータを蓄積して

いるからである。データの蓄積と活用がさらに進めば、今後、利用者のニーズやアクティビティにあわ

                                                   
12 安部 (2017) 参照。 
13 BIM(Building Information Modeling)とは、「従来のような 2 次元の建物の図面情報だけでなく、使用材料や性能など

の仕様情報も加えた 3 次元の建物モデルをコンピュータ上で構築し「見える化」するもの」（株式会社大林組 HP 参照） 
14 Rhodes, Margaret (2016) 参照。 
15 津山 (2017b) 参照。また、WeWork では、スマホをデスクにかざすことで、デスクの高さが自分の好みの高さに自動

で調整される機能など、個々人に合わせたカスタマイズ機能を導入する取り組みも行っている。 
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せて最適化された空間へと、オフィス環境が変革されていく可能性がある。IBM は WeWork が設計・

運営しているマンハッタンにあるオフィスを一棟借りするなど 16、同社はコワーキングスペースで培っ

たノウハウを活かして、大企業に対して、ワークプレイスの設計やデザインに加え、運営までを行うサ

ービスを提供している。WeWork はデータを活用して、オフィスを再定義しようとしているとも言えよ

う。 
WeWork の特異さは金融市場でのバリュエーションに表れている。CB Insights 社の調査によれば、

同社の企業価値は 200 億ドル（2.3 兆円）とされる 17。日本の不動産会社と比較しても、住友不動産の

（1.8 兆円）を上回り、三菱地所（2.7 兆円）、三井不動産（2.5 兆円）に迫る規模である 18。 
創業 7 年に過ぎない WeWork の評価がここまで高いのは、同社がプラットフォーマーだと見做されて

いるからだ。コワーキングスペースはビルオーナーからオフィスを借り受け、複数の個人・企業に貸し

出すというビジネスで、ビルオーナーと借主を直接結び付けているわけではなく、空室リスクを負うの

はコワーキングスペースの運営会社である。そのため、コワーキングスペース自体はプラットフォーム

ではない。WeWork はコワーキングスペースに、プラットフォームとしての機能を追加し、それが金融

市場の高評価をもたらしている。「WeWork は不動産業会社なのか？それとも IT 企業なのか？」といっ

た質問が投げかけられることが多いが、金融市場は IT 企業として評価していると言える。 
しかし、一般的なプラットフォーマーとは異なり、WeWork はコワーキングスペースというオフライ

ンの事業とプラットフォームというオンラインの事業を併せ持つことが特徴的で、それが同社の強みと

なっている。またこれが、EC プラットフォームと物流に強みを持つ Amazon と非常に良く似ている点

でもある。Amazon のベゾス氏は、物流の重要性を説くために、同社の EC ビジネスを氷山に例え、海

面上で見える氷の塊が EC プラットフォームで、海面の下に隠れている氷山の本体が同社の物流機能で

あると述べている 19。この例えに擬えるならば、WeWork のコワーキングスペースとしての機能は氷山

の一角に過ぎず、コミュニティ・プラットフォームが同社のビジネスモデル上、重要な氷山の本体だと

言える。 
 
（3） WeWork のプラットフォーム戦略の考察 

WeWork への注目度は非常に高い。しかし、情報が限られ、事業が急拡大していることからも、その

実態は明らかではない。そこで、WeWork をプラットフォームという枠組みから分析し、同社の戦略や

方向性について考察する。 
 

(ア)  XaaS（X as a Service）プラットフォーマーを志向している可能性 

WeWork がプラットフォーマーとして台頭している理由は、他のプラットフォーマー同様、昨今の産

業のデジタル化によりモジュール化、レイヤー化が進み、多様なビジネス要素をアウトソースできるよ

うになったためである。従来は、IT のインフラ、プラットフォーム、ソフトウェアは自社で保有し、管

理・運用することが一般的だったが、最近は Amazon の AWS などのクラウドサービスが普及している。

                                                   
16 Putzier (2017) 参照。 
17 CB Insights (2017) 参照。 
18 Bloomberg（2017 年 12 月末時点） 
19 Brandt (2011) 参照。 
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また、AWS のようにハードやソフトをサービスとして提供するビジネスを総称して、「XaaS (ザース、

X as a Service)」と呼ばれる。 
同様の視点で見ると、コワーキングスペースは、従来は自社で所有または賃貸していたオフィスを小

分けにして、サービスとして提供する「Space as a Service」である。またコミュニティは、従来は自社

で雇用していた人材・スキルをクラウドソーシングする「Employee（Skill） as a Service（EaaS）」
だと見ることもできる。さらに同社の WeWork Services Store で提供するソフトやサービスは、

「Infrastructure as a Service (IaaS)」や「Platform as a Service (PaaS)」、「Software as a Service (SaaS)」
だ。このように考えると、同社はモジュール化された会社機能をアウトソースするための XaaS プラッ

トフォーマーだと見做すことができる。現時点ではまだ XaaS プラットフォームマーとしての規模は限

られるが、同社が提供するサービスから、同社の一つの将来像として想定されるのが、メンバー企業と

ベンダー企業を結びつける XaaS プラットフォーマーである（図表－2）。 
 

図表－2 XaaS プラットフォームとして WeWork のイメージ 

 
出所：ニッセイ基礎研究所作成 

 
WeWork は XaaS プラットフォーマーとして、様々な業務をアウトソースすることを容易にする可能

性がある。これにより、従来ほど資産を保有し、人材を雇用する必要がなくなる。これは小規模の企業

も大企業と同様のコスト構造を持てることを意味し、資本力など企業規模が企業の競争力に与える影響

が小さくなる。それにより、小規模の企業が増え、プラットフォーマーのような大企業と、スタートア

ップやフリーランスのような小企業に、企業規模の二極化が進んでいくことが予想される。 
 

(イ) WeWork のプライシング戦略 

現状、同社のプラットフォームに参加するユーザーは、コワーキングスペースのメンバーと WeWork 
Services Store などでサービスを提供するベンダーに大別できる。WeWork は 170 万人を超えるユーザ

ー数を抱え、2015 年夏には黒字化していると報じられている 20が、主な収益の内訳は明らかではない。

                                                   
20 Weinberger (2016) 参照。 
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しかし、同 Store では収益は限定的とされ 21、メンバーからの利用料が主な収益源であると推測される。

つまり、メンバーが主要な課金サイドでサービスを提供するベンダーは補完サイドだと考えられる。 
ただし、今後も同様のプライシングを継続する保証はない。コワーキングスペースを運営する企業は

世界的に増えており、競争は激しくなっており、シェア獲得のため、今後攻勢を強める可能性がある。

また同社のメンバー数がさらに増加していけば、同社のプラットフォームはマーケティング対象として

の価値が大きくなる。そうすれば、ベンダーからの課金を増やし、メンバーの利用料を引下げるといっ

た戦略をとることも可能である。なお、Facebook などのオンラインのコミュニティ･プラットフォーム

の収益源が広告料であることを考えれば、WeWork のコミュニティ・プラットフォームに広告主といっ

た新しいユーザー・グループ課金サイドを追加することも可能だ。さらに、同社のエコシステム内での

取引などに課金する方法や取引を円滑化するツールを有料で提供するなど、様々な収入が考えられる。

同社のプライシング戦略は、今後のユーザー数などによって変化する可能性があり、注目される。 
 

(ウ) WeWork のレイヤーのオープン・クローズド戦略 

同社のコミュニティ・プラットフォームでは、ネットワーク効果が働くため、メンバー数が増えるほ

ど、メンバーの効用が高まり、WeWork の競争優位につながる。そのため、いかにしてコミュニティ・

メンバーを拡大するかが重要だ。同社のコミュニティには当初、コワーキングスペースのメンバーしか

参加できなかった。米国のメンバーの平均月額単価は 650 ドル 22と安くないため、コワーキングスペー

スのニーズがない人が、コミュニティに参加するのは事実上困難であった。しかし、現在ではコワーキ

ングスペースの利用ニーズがなくても、気軽にコミュニティに参加できる We メンバーシップというプ

ランを導入している。We メンバーシップは、月額 45 ドルで、WeWork のコミュニティに参加でき、平

日デイタイムにコワーキングスペースを月 1 日利用または同程度のサービスを受けることができるた

め 23、コミュニティ参加を主眼においたメンバーとして位置付けられているものと推察される。これは、

オープン・クローズド戦略の観点では、コミュニティ・プラットフォームのレイヤーはクローズドに保

ちながら、コワーキングスペースをオープンにすることで、プラットフォームのユーザー拡大を狙って

いるものだろう（図表－3）。 
 

図表－3 WeWork のレイヤー構造の変遷 

 
出所：ニッセイ基礎研究所作成 

 

                                                   
21 Crook (2017) 参照。 
22 Loizos and Neumann (2017) 参照。 
23 2017 年 12 月時点の WeWork HP 参照。 
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(エ) WeWork の事業領域の拡大 

WeWork の事業領域はコワーキングスペースからバリューチェーンの上流や他の分野へと拡大してい

る。同社はこれまでビルオーナーからオフィスビルを賃貸するというのが一般的だった。しかし、最近

はビルを取得するというケースも出てきた。また不動産ファンドの設立の準備を進めており、オフィス

の共同開発に乗り出すなど、バリューチェーンの上流に事業を拡大している。これにより不動産価格変

動リスクは増加するものの、収益の拡大やコスト構造の多角化 24に寄与することが期待される（図表－4）。 
 

図表－4 WeWork のバリューチェーン上の事業拡大 

 
出所：ニッセイ基礎研究所作成 

 
またオフィスだけでなく、リアルなコミュニティが存在する分野へ新たに参入している。2016 年には

賃貸住宅 WeLive、2017 年にはフィットネスジム Rise を開設し、2018 年には小学校を開校する予定で

ある。コミュニティは様々な場で発生するため、コミュニティを軸とした事業拡大は今後もさらに拡大

する余地がある（図表－5）。 
 

図表－5 WeWork の新分野への拡大 

 
出所：WeWork HP、パンフレットを参考にニッセイ基礎研究所作成 

 
同社の新規参入分野で、コミュニティ・プラットフォームとしてすぐに収益化することは難しいだろ

う。しかし、それぞれのコミュニティは独立しているわけではなく、WeWork と重なり合い補完しあう

部分もある。また今後それぞれのコミュニティが拡大していけば、マーケティング対象としての価値も

                                                   
24 WeWork は従来オフィスを賃貸するのが基本だったが、投資会社 Rhone Capital LLC と共同で米百貨店 Lord＆Taylor
のニューヨーク旗艦店を 8 億 5 千万ドルで取得し、一部を本社とコワーキングスペースに利用するなど、不動産を所有

することでもコスト構造を多角化している（Carmiel (2017)）。 
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高く、それぞれのコミュニティで WeWork Services Store のように、メンバーのニーズを満たすための

プラットフォームも追加できる可能性がある。 
 

（4） WeWork が不動産業にもたらす変革 

WeWork は、不動産業や不動産市場にどのような影響をもたらすのだろうか。同社がプラットフォー

マーとして勢力を拡大した場合を想定して、今後の可能性について考える。 
 

(ア) 不動産業への影響 

ブラットフォーマーが様々な業界に破壊的イノベーションをもたらしたことから、WeWork が既存の

不動産会社を淘汰するとの懸念がある。しかし、今のところ WeWork は、コワーキング企業を除けば既

存の不動産会社と明確な競合関係にあるわけではなく、ビルオーナーにとってはむしろ優良テナントと

して認識されるケースも多い。 
しかし、WeWork や他のプラットフォーマーが今後事業を拡大し、不動産の業界地図を塗り替える可

能性はある。プラットフォーマーと既存の不動産会社だと収益構造が全く異なる。プラットフォーマー

は、プラットフォームからも収益を得ることができ、不動産とプラットフォーム間にシナジー効果があ

れば、プラットフォームの収益をもとに不動産のプライシングを柔軟に設定、つまり安くすることがで

きる。このプライシング戦略を武器にプラットフォーマーが勢力を拡大していく可能性がある。また、

WeWork がさらに拡大した場合、従来の情報ハブとしての機能が不動産仲介会社から WeWork に移行し

ていく可能性がある。さらに、WeWork かバリューチェーン上流での事業を拡大すれば、デベロッパー

や管理会社などのシェアを侵食していく可能性もある。その際、データを蓄積し、不動産とは別の収益

源を有するプラットフォーマーに既存の不動産会社がいかに対峙していくかが試されるであろう。 
不動産業でもデジタル化が進み、プラットフォーマーの事業が拡大すれば、不動産業のモジュール化

やサービス化が進むことが予想される。これまでコワーキングスペースは、小口化して転貸する不動産

賃貸業の色彩が強かったが、WeWork が提供するのが「Space as a Service」であるように、むしろ不動

産サービス業と呼ぶべきものである。同社はコミュニティなどの機能を追加したが、コミュニティを育

むためにオフラインとオンライン双方のツールを総動員している。不動産業のサービス化により、不動

産の立地や建物などオフィスビルの実力だけでなく、施設の運営・管理能力など含めた総合力が問われ

ることになる。これはあらゆる不動産が、施設の運営の成果次第で収益が変動するオペレーショナル・

アセットになることを意味する。 
またプラットフォーマーはユーザーが増加するとネットワーク効果により収穫逓増となるため、一人

勝ちの状態となり、高い収益をあげるのが一般的だ。その収益を原資に隣接する市場に参入し、巨大化

していく。これは WeWork がオフィス以外の分野でシェアを拡大していく可能性も示しているが、異な

る業界のプラットフォーマーが不動産業界に新規参入して破壊的イノベーションをおこす可能性がある

ことも意味している。中国の金融業界では、アリババやテンセントなどの IT 企業が変革をもたらしてお

り、従来型の銀行をしのぐ勢いで拡大している。同様のことが不動産業界でも起きる可能性もある。 
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(イ) 不動産市場への影響 

WeWork が勢力を拡大することで、オフィス需要に、量的・質的な影響を及ぼすと考えられる。 
量的な影響としては、Amazon の AWS を活用することで市場全体が効率化し、個社毎のサーバー需

要が減少するのと同様に、企業によるオフィス需要が中長期的に減少する可能性が高いだろう。もちろ

んコワーキングスペースの普及は、マイナスの影響だけを持つわけではない。例えば、自宅などで仕事

をしていたスタートアップやフリーランスがコワーキングスペースを活用することで、オフィス需要が

増加する影響もある。しかし、大企業を含め、これまでオフィスを所有もしくは賃貸していた企業がコ

ワーキングスペースを活用するケースが増えており、その影響が上回ると考えられる。WeWork が日本

で 2018 年に開設する 3 拠点 25の１メンバー当たりのオフィス面積は 1.45 坪 26であり、東京 23 区の平

均的な１人あたりオフィス面積は 3.81 坪 27の 4 割弱に過ぎない。 
質的な影響としては、A クラスビルと呼ばれるようなプライムビルの需要が相対的に増加すると考え

る。Amazon Web Services, Inc. CEO のアンディー・ジャシー氏が AWS について、「世界的大企業と同

じインフラストラクチャーを寮に住む大学生が使える世界を考えたのです 28」と述べたように、コワー

キングスペースはスタートアップやフリーランス、中小企業に大企業と同等のオフィス環境を享受する

ことを可能にする。WeWork は 2018 年に Ginza Six に拠点を開くが、従来であれば、資本力のない企

業が同様のプライムビルにオフィスを構えることはできなかった。これまでプライムビルの借り手の多

くは大企業だったが、今後はコワーキングスペースによって小口化されることで、中小企業のオフィス

需要もプライムビルに向かうようになる。そのため、従来は小規模ビルなどに入居していた企業のオフ

ィス需要がプライムビルに移る可能性がある。 
また、現在 WeWork は、コワーキングスペースのメンバーを主な課金サイドとしているが、プラット

フォームの規模がさらに拡大していけば、プラットフォームに参加する他のユーザー・グループからの

収益を拡大していくことが可能となる。WeWork のビジネスモデルでは、メンバー数を拡大することが

重要である。そのため、Amazon が EC プラットフォームの収益をもとに配送コストを無料にしたのと

同様に、プラットフォームから得た収益を活用して、メンバーへのプライシングを引下げてくる可能性

がある。その場合は、よりグレードの高いオフィスビルに現在同様の料金で提供することも、現在同様

のオフィスビルでより低い料金を提供することも可能になるだろう。前者はプライムビルの賃貸需要を

高め、後者は賃料の低いオフィスビルの賃貸需要を押下げるが、いずれにせよ、プライムビルの需要が

相対的に大きくなるという点に変わりない。 
以上を総合すると、WeWork の事業が拡大した場合、全体としてはオフィス市況に対して下押し圧力

となり、また加えて、プライムビルの相対的優位性がより高まる可能性がある。 
 
 
 

                                                   
25 WeWork ArkHills、WeWork Ginza Six、WeWork Shinbashi。 
26 日経不動産マーケット情報 (2017) をもとにニッセイ基礎研究所試算。この面積は、米国での WeWork の平均と同等

である（Loizos and Neumann (2017)）。 
27 ザイマックス不動産総合研究所 (2017) 参照。 
28 Stone (2013) 参照。 
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2. おわりに 

WeWorkの 2017年の売上高は 10億ドルに達しており、現在は収益の多くを投資に回しているが、40%
の営業利益率をあげるだけの収益力があるという 29。コワーキングスペースは、IT 企業のように利益率

が高いわけではなく、また容易にスケールできるわけでもないとされてきた。コワーキングスペース最

大手のリージャスは120カ国約900都市で約3,000箇所の拠点を運営し230万人もの会員数を抱えるが、

時価総額は 23 億ボンド 30（3.6 千億円）にすぎない。そのため、WeWork への金融市場の評価は高すぎ

るとの批判もある 31。 
特に今後、景気後退を迎えた際の持続可能性に疑問を呈する声は多い。コワーキングスペースは基本

的には、長期で借りて、短期で貸し出すビジネスモデルで、空室リスクがビルオーナーからコワーキン

グスペース事業者に移転される。実際、リージャスは IT バブルの崩壊で大きな打撃を被った。WeWork
の売上に占める大企業の比率は高まっているものの、資本力に劣り、事業安定性が乏しい事業規模の小

さいメンバーが主要な顧客基盤で、景気後退に対して脆弱なことは否めない。同社の持続可能性を高め

るためにも、今後は収益源の多角化やプラットフォームとしての競争力が高まることが期待される。 
WeWork への懐疑的な見方はあるものの、同社のプラットフォーマーとしての進化は始まったばかり

で、その実力は未知数であり、現段階で過小評価はすべきでない。WeWork は不動産業界に新しい風を

吹き込み、不動産業というビジネスを問い直すきっかけをもたらした。WeWork の最大のイノベーショ

ンは、オフィスを「ただの空間」としてではなく、「様々なニーズを満たすための空間」として提供した

点にある。それにより、オフィスに新しいレイヤーを追加し、プラットフォーム化することを可能にし

た。またプラットフォーム化することで、大量のデータの蓄積が可能となった。これが、快適に働ける

ワークプレイスの提案につながり、同社の事業拡大の原動力となっている。同社がもたらしたイノベー

ションは、人口減少などにより先細りが懸念される日本の不動産業にとって、ビジネスモデルを問い直

す上で有益な視座を提供している。 
  

                                                   
29 Loizos and Neumann (2017) 参照。 
30 リージャスの持ち株会社である IWG plc の 2017 年 12 月末時点の時価総額（出所：Bloomberg）。 
31 Gelles (2015)、Sidders and Turner (2017) 参照。 
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