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국내시장동향
한국의 부동산 투자환경

1.1
2021년 시장의 주요 흐름

• 장기 저금리 기조 유지와 시장의 풍부한 유동성에 힘입어 Cap rate 지속적 하향 안정화 추세

→ 인플레이션 우려와 Post-COVID 도래에 입각, 금리인상 가능성 높아짐

구분 2018년 2019년 2020년 2021년(E) 2022년(E)

한국 2.9 2.2 -0.9 4.0 3.0

미국 3.0 2.2 -3.5 2.0 3.8

OECD 평균 2.3 1.7 -4.6 5.6 4.5

• 견조한 경제성장 및 IT 스타트업, 공유오피스 자본시장 등의 성장으로 오피스 시장 공실률

감소 추세

→ ‘22년 이후 신규 오피스 공급물량 감소 예상

• 물동량 증가와 온라인 비즈니스 활성화에 따른 물류센터 수요 지속적 증가

• 정보화 산업의 급속한 발전과 데이터 사용량 급증으로 현대화 된 데이터센터에 대한 수요증가

Source: 한국은행, World bank, Goldman Sachs, OECD statistics (2021년은 3분기 기준)

주요국가 GDP 성장률
(단위: %)
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국내거시경제주요지표
한국의 부동산 투자환경

1.1
GDP 경제성장률 및 실업률 추이
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Source: 한국은행, 통계청
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국내자본시장동향
한국의 부동산 투자환경

1.1

(단위: 조원) (단위: %)

유동성(M1/M2)과 시장금리

Source: 한국은행

✓ 금융위기 이후 지속적인 유동성 증가 및 금리 하락세가 이어져 오고 있음

✓ ‘19년 부터 초저금리 수준으로 하락하던 시장금리가 ‘21년 부터는 상승세로 전환됨

연도별 통화량 및 시장금리 추이

1.6%
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2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021Q3

거래규모 AMC수

5.2
4.7

5.4
4.6

7.8

6.6 6.3 6.0

4.9

9.9

8.8

15.0 14.5

16.4

14.9

Avg. 6.4조원
2007~2017 연평균 오피스 거래규모

Avg. 15.2조원
2018~2021 3Q 연평균 오피스거래규모

51 64 69 80 82 84 85 86 96
165

214 242
292 324 340

(단위: 조원)

국내부동산거래량추이
한국의 부동산 투자환경

1.2

연도별 오피스 거래규모 및 AMC 수 추이

Source: Real Capital Analytics, 금융투자협회, Cushman & Wakefield Research

✓ 최근의 풍부한 자본시장 유동성을 토대로 서울 오피스 거래시장 규모는 지속적인 증가 추이를 보이고 있으며, ‘17년 이전 연평균

6~7조원 거래되던 오피스 거래량은, ‘18년 이후 연평균 15조원 내외 수준으로 오피스 시장 거래규모 증가

- 신규 공급물량 증가

- 유가증권시장(주식/채권)의 부진한 수익률

- 풍부한 유동성 및 저금리 기조에 따른 대체투자시장에 대한 투자 물량 급증

- 부동산 산업의 성장 및 활성화(AMC 96개(’15) -> 340개(‘21)

- Unit Price 상승 (명목가격 상승)

오피스 시장 거래규모
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국내부동산거래량추이
한국의 부동산 투자환경

1.2

(단위: 조원, bp)

연도별 물류센터 거래금액, 거래건수 및 오피스-물류 스프레드

Source: Real Capital Analytics, Cushman & Wakefield Research

(단위: 건)

✓ 물류센터는 ‘17년부터 거래량이 급증, '21년 3분기 현재 6조원에 가까운 거래금액을 기록하고 있으며, 최근 부동산 시장에서 주요한 투자

섹터로 부상하고 있음

✓ 또한 국내 택배 물동량은 ‘20년 기준 ‘12년 대비 140% 증가하였으며, 코로나19 장기화로 인해 물류 수송은 더욱 증가할 것으로 예상

물류센터 거래규모
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✓ 부동산 간접투자상품으로 활용되는 리츠와 부동산펀드는 안정적인 투자수익확보, 투자 포트폴리오의 다양화를 목적으로 제도권

금융시장의 각광받는 대체투자처로 지속적인 성장세를 보임

✓ Blind Fund 도입이 일반화되면서 기관투자자들의 사모펀드 투자 활성화

✓ Covid 19 환경에 영향받아 다소 주춤했으나 상장공모시장의 지속적인 성장 기대

Source: 리츠정보시스템, 금융투자협회 (2021 3Q 기준)

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

REF REITs

(단위: 조원)

간접투자시장비중및규모
한국의 부동산 투자환경

1.3

30
36

45
53

71

94

114

150

173

190

간접투자시장 거래규모

연도별리츠및부동산펀드총자산추이 연도별 상장리츠 규모 추이

2018 2019 2020 2021

Source: 한국리츠협회 월간리츠마켓 레포트 (21.10.15기준)

(단위: 조원)
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1.3
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글로벌금융위기
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Spread Office 5yr-Treasury Bond

오피스시장수익률추이
오피스 투자시장

2.1

*Spread: 서울 Cap. Rate와 국고채 5년물 간 차이

글로벌경기 침체 및 회복

오피스 시장 수익률

Source: Real Capital Analytics, Cushman & Wakefield Research

오피스 Cap. Rate 및 5년 국고채금리 추이

Price = 
𝑁𝑂𝐼

𝐶𝑎𝑝 𝑅𝑎𝑡𝑒
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주요 권역 공실률 추이
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Seoul Overall CBD GBD YBD BBD

1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

구분 3Q 21 QoQ 분석

서울 전체 7.3% 0.7%p ▪ 신규 빌딩 공급이 제한적인 상황에서, GBD를 중심으로 임대차 수요의 확장이 지속적으로 이루어져 공실률 하락 발생

GBD 1.6% 3.0%p
▪ 올해 초 준공된 센터필드는 엔픽셀, 패스트캠퍼스 등이 임대차계약을 체결하면서 빠르게 공실 해소

▪ 2020년 리모델링을 마친 피나클 역삼에 라인게임즈가 14개 층에 입주하면서 공실 모두 해소

CBD 9.9% 0.8%p ▪ 광화문 디타워에 스파크플러스, 대신파이낸스타워에 SK티맵모빌리티가 임대차계약을 체결하며 일부 공실 해소

YBD 10.4% 1.5%p ▪ 장기 공실을 보유했던 IFC, FKI타워의 공실이 해소되고 Parc1의 임대가 이어지면서 공실률이 지속적으로 하락하는 추세

BBD 0.0% 0.0%p     - ▪ 지속적인 임차 수요로 0% 공실률을 유지, 판교지역에 입주한 IT 기업들의 증평 수요 높음

오피스공실률추이
오피스 임대시장

2.2
오피스 임대 시장

✓ 서울 도심 내 신규 빌딩공급이 제한적인 상황에서, 최근 임차수요의 증가로 인해 공실률은 지속적으로 감소하고 있음

✓ 특히, IT업종 및 스타트업의 수요가 높은 GBD 공실률은 자연공실률보다 낮은 1.6%를 기록함

✓ 향후 3년간 예정된 오피스 공급이 많지 않음에 따라 서울 3대권역의 공실률은 하락세를 유지할 것으로 전망됨

Source: Cushman & Wakefield Research
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Office Supply & Demand
오피스 수요 및 공급

2.3

143,427
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99,313
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7,958

74,068
78,077
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19,093

94,384
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142,208 141,036

0

50,000

100,000

150,000

200,000

250,000

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022(E) 2023(E) 2024(E)

SUPPLY DEMAND

(단위 : 평)

Source: Cushman & Wakefield Research

오피스 수요/공급

Avg. 7.5만평
2011~2018 연평균 오피스 공급량

연도별 오피스 수요 및 공급 추이
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권역별거래사례트랜드
오피스 거래사례

2.4

Source: Cushman & Wakefield Research

주요권역 트렌드

구분 자산명 평당가 Cap. Rate

개발
KB명동본점 3,466만원 -

남산스퀘어 2,196만원 4.0%

수익

신한L타워 3,041만원 3.8%

삼일빌딩 3,700만원 3.3%

SK서린빌딩 3,900만원 3.9%

파인애비뉴B동 3,133만원 3.5%

스테이트타워남산 2,913만원 4.6%

사옥 더존을지빌딩 2,789만원 4.1%

수익형

사옥형 개발형

수익형

사옥형 개발형

수익형

사옥형 개발형

CBD GBD YBD

구분 자산명 평당가 Cap. Rate

개발

NH투자증권 1,852만원 3.2%

메리츠화재 2,199만원 -

NH농협캐피탈 1,870만원 4.6%

여의도파이낸스 1,813만원 3.9%

유수홀딩스 2,200만원 -

수익 오투빌딩 2,470만원 3.0%

사옥
BNK금융타워 2,300만원 -

SK증권빌딩 2,060만원 -

구분 자산명 평당가 Cap. Rate

개발 르네상스재건축 2,717만원 -

수익
삼성생명 서초사옥 3,050만원 4.80%

더피나클 강남 3,350만원 3.8%

사옥

더피나클 역삼 3,997만원 3.7%

현대해상 강남 3,406만원 3.2%

N타워 2,926만원 4.5%

삼성생명 삼성동 2,512만원 -

동궁리치웰 3,800만원 -

End user기반 Cashflow 기반 개발자산 기초
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✓ APAC 주요 도시의 cap rate와 10년 국고채 금리와의 spread는 평균 153bps를 나타내고 있으며 이를 상회하는 서울, 시드니, 

도쿄가 투자자들에게 관심을 지속적으로 받고 있는 이유임

✓ 서울의 경우, 다른 도시와 비교하여 그 하락폭이 낮아 도교와 함께 투자 매력도가 높은 도시임

APAC 주요도시 Cap. Rate과 10년 국고채 금리와의 SPREAD 비교

APAC 주요도시 Cap Rate Spread 비교

Source: Real Capital Analytics, Cushman & Wakefield Research
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2.5
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물류시장 수요: 코로나19
물류시장 트렌드

3.1
급등한 물동량과 이에 따른 인프라 부족 현상

✓ 택배 물동량은 매년 증가하고 있으며, 특히 코로나19가 시작된 ‘20년 택배물동량은 전년 대비 21% 급등

✓ 기존 온라인 유통업의 상승 기조와 더불어 최근 COVID 19의 여파로 급격하게 물동량이 증가해 국내 시장점유율 1위(‘19년기준)

택배 기업인 CJ대한통운 경우, ‘19년 4분기 3.6억 box였던 분기 물동량은 ‘20년 4분기 4.6억 box로 1년 만에 약 26% 상승함

✓ COVID 19로 인한 물류 수요 증가로 인하여 물류 인프라 부족 현상이 심화 되었으며, 이를 해소하기 위해 물류 핵심지역 선점에

집중하고 있음

COVID 19 이후 급증한 물동량연도별 국내 택배 물동량 추이

Source: 국가물류통합정보센터
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Source: CJ대한통운 내부자료
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시장 분석: 물류시장
물류시장 트렌드

3.1
온라인 매출 증가에 따른 주요 물류 업체 매출액 증가

✓ 주요 유통업체 매출에서 오프라인 매출이 차지하는 비중이 ‘16년 32% 수준에서 ‘20년 46%로 급격히 증가

✓ 국내 주요 물류업체의 매출액은 온라인 소비 시장의 성장 주도 하에 지난 5년간 (‘16-’20) 연평균 약 6.4%의 성장하였으며, 

향후 지속적인 성장세가 예상됨

온/오프라인 매출액 비중 추이 주요 물류업체(상위12개사) 매출액 상승 추이

Source: 산업통상자원부 Source: 물류신문, DART
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물류센터의 지역적 확장
물류시장 수요/공급

3.2
투자시장

✓ 최근 물류센터의 수요 증가로 인해 기존 물류센터가 밀집해 있는 지역은 이미 포화상태임

✓ 용인/인천은 전통적인 물류창고가 집중 위치해 있는 지역으로써 수요증가 및 공급가능면적 부족으로 인해 서평택/북천안까지

물류센터 위치가 확대되고 있음

Source: 국토교통부Source: Cushman & Wakefield Research
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매매동향 파악
물류센터 매매동향

3.3

✓ 최근 5년간 국내에서 거래된 물류센터의 투자수익률은 꾸준히 우하향 추세에 있으며, 2020년 거래된 물류센터의 경우 우량

임차인의 장기 임대차계약, COVID-19로 인한 물류 부동산 수요 증가 및 유동성 증가 등의 긍정적인 요소들로 4.2% 내외

수준으로 하락하였음

✓ 핵심 물류 권역, 우량 임차인을 확보한 자산의 경우(김포 고촌 물류단지, GS리테일 도화동 물류센터, 그레이박스) 최근

입찰에서 3.7~3.8% Cap. Rate를 기록

0

1

2

3

4

5

6

7

8

9

10

1Q 2Q 3Q 4Q 1Q 2Q 3Q 4Q 1Q 2Q 3Q 4Q 1Q 2Q 3Q 4Q 1Q 2Q 3Q 4Q 1Q 2Q 3Q 4Q 1Q 2Q 3Q 4Q 1Q 2Q 3Q 4Q

2020 20212014 2015 2016 2017 2018 2019

1%

2%

3%

4%

5%

6%

7%

8%

9%

10%

Source: Cushman & Wakefield Research
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수도권 물류센터 권역 현황
물류시장 권역 현황

3.4

• 경부고속도로 라인 / 소비지 접근성 우수 / 전통적 1급지

• 현황 : 물류 최고가 지역 / 수요 풍부 / 공급 용지 희소

• 전망 : 선호도 유지 예상 / 기존 창고 재건축 방식 공급 확대

• 경부고속 라인 + 중부선 라인 + 소비지 접근성 상대적 열위

• 현황 : 기존 보관형 창고 중심 → 단지형 확장 지속 + 위상↑ 

• 전망 : 산업거점(공단등) 접근성, 인프라(규모, 지원시설)등에 따라 차등

• 인천항 물동량 중심 / 기존 공단지역으로 대규모 공급 / 범수도권

• 현황 : 대규모 물류센터 공급 가속화, 2022년까지 Stock 약 70만평 공

급 추정

• 전망 : 공급시점(시장선점), 물류센터 규모등 인프라 차이에 따라 차등

• 기존 국가산업단지 / 도로 인프라 우수 / 대규모 필지 공급 가능

• 현황 : 기존 공장용지 재개발 형태로 공급 집중

• 전망 : 용지 용도(산업, 지원)에 따른 선호도 차이, 규모별 차등

• 그린벨트등 개발불가 지역 많아 공급 제한성 존재

• 현황 : 신도시 공급등과 연계하여 북부거점 찾는 물류수요 증가

• 전망 : 공급시점(시장선점), 물류센터 규모 등 인프라 차이에 따라 차등

권역별 현황 및 전망

Source: Cushman & Wakefield Research

권역별 구분
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