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거래

서울·분당 오피스 거래규모

※ 자료: 젠스타메이트 리서치센터 [참고] 한국전력, 한누리빌딩, K스퀘어 신촌, 알파돔 6-1 지분거래 등 포함된 수치

5월까지의 서울·분당 오피스 거래규모는 36건 6.0조원

· 1분기는 이마트 성수 본사(1.2조원), 알파리움타워(1.0조원) 등 대형매물 거래 영향으로 역대 1분기 최대 거래량인 3.8조원 달성

· 2분기 접어들며 거래 감소, 올해 5월까지 6.0조원 종결됨

올해 거래 가능한 매물은 30여건 12조원 규모로 잠재하나, 전반적으로 연간 거래규모(건수·금액)는 전년비 감소할 전망

잠
재
매
물

12
조
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거래

오피스 Cap Rate (안정화 Cap Rate 기준)

캡레이트는 올해 5월까지 하향 추세를 이어옴

· 2021년부터 시장금리가 상승함에도 오피스 캡레이트는 여전히 하락 추세를 유지하여 스프레드는 현재 0.8%p(2008년 이후 최저)

· 올해 거래된 오피스 중에는 캡레이트가 대출금리에 못 미치는 역(-) 레버리지 건도 있는 것으로 추정

시장금리 상승에 따라 향후 거래건은 캡레이트가 상승할 전망
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2.36%, 멀티캠퍼스

2.99%, 다산타워

[참고] 서울·분당 오피스 펀드·리츠 매입건 대상(개발 목적 투자건은 제외), 빌딩별 공실률 및 렌트프리 일괄 적용

4.51%, N타워가든

※ 자료: 젠스타메이트 리서치센터
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거래

오피스 평당 거래가격

단위면적 당 매매가는 지속 상승

· 올해 현재까지 GBD > CBD > (YBD) > BBD > 서울기타 순으로 형성

· BBD는 지난해 최초로 서울기타권역을 뛰어넘어 올해도 같은 기록을 유지하였고, 개별 자산별로는 BBD가 2020년부터 현재까지 YBD를 초과

이후 올해 거래에서는 시장금리 상승과 프라임 오피스 매물 부재로 평당 매매가는 전반적으로 주춤하거나 하락할 전망

· 알파리움, IFC 등에서 매각초기 기대보다 가격 하락한 현상 발생

오피스 평당 거래가격 연도별 최고가

[참고] 기관투자자 매입건 대상, 재건축 목적 매입건은 제외

4,012
멀티캠퍼스

3,610
유안타증권

3,006
알파리움타워

2,192
무신사캠퍼스

(만원) (만원)

※ 자료: 젠스타메이트 리서치센터



0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%

80%

90%

100%
펀드 리츠 PFV ABS 직접

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%

80%

90%

100%
펀드 리츠 PFV ABS 직접

 Slide 핵심내용 요약 (최대 2줄)

8

거래

매수주체별 거래 비중

금액 기준

※ 자료: 젠스타메이트 리서치센터

건수 기준
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거래

재건축 목적 매입건의 토지 평당 매매가
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※ 자료: 젠스타메이트 리서치센터
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공급

오피스 공급규모 (서울·분당)

서울·분당 오피스 공급은 올해부터 4년간 연평균 21.8만평으로 이전보다 규모가 줄어들 전망

· 직전 5년간(‘17~’21) 연평균 31.8만평 → 향후 4년간(‘22~’25) 연평균 21.8만평

· 올해말 BBD 총규모(150만평)는 YBD 총규모(144만평)를 넘어설 전망

공급규모의 하락으로 2025년까지 공실률에 큰 영향이 없을 전망

· YBD, GBD는 향후 공급이 많지 않아 2025년까지 다른 지역보다 공실률이 더 하락할 전망

※ 자료: 세움터, 각 지자체, 젠스타메이트 리서치센터
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공실률
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※ 자료: 젠스타메이트 리서치센터
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거래

물류센터 분기별 거래규모

전국 물류센터 거래규모는 올해 1분기 역대 분기단위 최대 거래량을 기록했으나 2분기 들어 주춤하고 있음

· 지난해 역대 최대규모인 112건 6.5조원 기록, 올해 1분기 28건 2.7조원, 4~5월 12건 0.8조원 거래 종결

· 올해 5월까지 거래된 40건 중 8건은 완공 1년 이상 전부터 매각을 진행해 준공과 더불어 소유권 이전을 마친 건임

잠재매물은 풍부하나 공사 지연, 금리 인상, 수익성 저하 등 시장여건 악화로 매매종결 규모는 지난해와 비슷할 전망

· 신축 물량의 대폭 증가 등으로 80여건의 실물·선매각이 진행·잠재 중이나 매매 성사는 주춤하고, 개발사업 시행권 매각 사례도 발생

물류센터 지역별 거래규모 물류센터 용도별 거래규모
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※ 자료: 젠스타메이트 리서치센터
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거래

수도권 물류센터 Cap Rate

물류센터 매매가는 현재까지 가파르게 상승 (Cap Rate 하락, 평당 매매가격 상승)

· 개별 매매건의 Cap Rate은 2020년에 최초로 4%대 진입(최저 4.3%), 2021년에 3%대 진입(최저 3.3%), 올해는 다소 상승 경향 나타남

향후 금리 상승으로 Cap Rate 상승 전망

· 공사비, 인건비 상승으로 향후 신축되는 물류센터는 단위 면적당 가격의 상승 압박 예상

· 반면 금리 상승에 따른 수익성 확보를 위해 가격 인하 요인이 발생, Cap Rate 상승 효과로 실제 매매가는 다소 조정될 전망

수도권 물류센터 평당 거래가격

(만원)
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※ 자료: 젠스타메이트 리서치센터
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공급

물류센터 공급규모 (2022-2023년은 계획 기준)

물류센터 공급규모는 올해와 내년에 크게 증가하는 것으로 계획

· 2021년 113만평(전년비 42%↑) → 2022년 235만평(전년비 109%↑) → 2023년 469만평(전년비 100%↑) 공급 계획

· 신규 인허가 제한 등으로 2024년 이후 공급 계획은 큰 폭으로 하락 예상

공사비·인건비 증가, 시장금리 상승 등으로 상당수 공사가 지연되며 실제 공급은 계획 대비 크게 차질을 빚을 전망

· 공사 지연·연기로 상당 규모의 공급계획은2024년 이후로 이연 예상

물류센터 총규모(Stock)
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연평균 51만평

연평균 80만평

※ 자료: 세움터, 각 지자체, 젠스타메이트 리서치센터
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공급

저온 및 상·저온 혼합 물류센터의 공급 비중은 2018년부터 증가해, 2021년부터 향후 큰 규모로 증가할 전망

· [2017년] 상온 83%, 저온 13%, 혼합 4% → [2021년] 상온 23%, 저온 15%, 혼합 62%

· 토지비·인건비·공사비 증가에 따른 수익성 확보 위해 향후 공급되는 물류센터는 저온 비중이 크게 증가할 전망

물류센터 용도별 공급규모 (2022-2023년은 계획 기준) 물류센터 용도별 총규모(Stock) 추정 (상온 vs 저온)
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2021(f) 2023(f) 2021(f) 2023(f)

상온 저온

461(51%)↑

243(126%)↑

※ 자료: 젠스타메이트 리서치센터
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공급

[수도권] 동남권과 더불어 남부권으로 대규모 공급이 확대되고, 신규단지인 인천은 최대규모로 계획됨

· 동남권 내 이천, 용인 등 기존 물류센터 중심 지역에서도 상당량의 공급이 계획되어 있으며,

남부권의 화성, 평택, 안성 등으로 공급 대상지가 확대되고 있음

· 인천은 2021년부터 신규 단지로 형성된 북항 중심으로 향후 2년간 이전 총규모보다 큰 규모의 공급이 계획됨

수도권 시도별 물류센터 공급규모 및 총규모(Stock)
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※ 자료: 세움터, 각 지자체, 젠스타메이트 리서치센터

공급규모
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19

거래

전국 리테일(대형 판매점) 거래규모

리테일(대형 판매점) 거래규모는 2013년 이후 줄곧 감소하다 2019년부터 리츠 유동화, 용도 전환 목적으로 거래규모 증가

· 2013년 이후 오프라인 영업 축소 영향으로 거래량은 점차 감소

· 2019년은 롯데리츠 등으로 유동화, 2020~2021년은 대형마트 중심으로 타 용도로의 재건축 목적으로 대규모 거래 기록

용도 전환 대상 대형마트의 거래가 소진되어 올 연초부터 향후 리테일 거래규모는 감소할 전망

· 잠재 거래 가능한 대형마트는 용도 전환 사업성이 낮고, 계속 운영 목적으로는 업황 부진으로 거래규모는 감소
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※ 자료: 젠스타메이트 리서치센터
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거래

리테일 투자목적 (유지운영 vs 용도전환 재건축)

오프라인 업황 부진과 코로나19 영향으로 리테일은 2020년부터 현재까지 용도 전환 목적의 거래가 중심을 이룸

· 특히 대형마트는 주택 등 다른 용도로 재건축 하기 위해 2020~2021년 중 대량 거래된 이후 올해 들어 물량 소진에 따라 거래규모 축소

 -

 1

 2

 3

 4

 5

대형마트 백화점 쇼핑몰 아울렛 대형마트 백화점 쇼핑몰 아울렛 대형마트 백화점 쇼핑몰 아울렛

2020 2021 2022.5.

(조원)

용도변경 운영

※ 자료: 젠스타메이트 리서치센터





3,017 
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1,212 

564 740 
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6,757 
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3,535 

10,880 

14,788 

7,071 

26,887 

20,744 

22

거래

서울 호텔 거래규모

서울 호텔은 코로나19 영향으로 다른 용도로의 전환을 목적으로 거래규모 증가

· 코로나19 이후 2020년 거래가 급감했으나 용도 전환 목적의 거래가 증가하며 2021년과 올해 거래규모 증가

· 특히 주거·오피스 등으로 재건축 위한 사업성이 뒷받침된 5성급 호텔이 거래의 주축을 이룸

올해 서울 호텔은 역대 최대 거래규모를 달성할 것이나 진행중인 매매건의 협상 성사여부에 따라 규모는 크게 달라질 전망

· 호텔 운영 목적의 거래는 여전히 미진할 전망
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※ 자료: 젠스타메이트 리서치센터
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거래

호텔 투자목적 (유지운영 vs 용도전환 재건축)

코로나19로 인한 수익성 악화로 지난해부터 현재까지 용도 전환 목적의 거래가 중심을 이룸

· 근래 5성급 호텔도 거래의 대상으로 떠오르며 거래규모가 증가하였고, 거래 목적 역시 용도 전환이 대부분

※ 자료: 젠스타메이트 리서치센터
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물가(CPI) 상승률

전세계적 고물가(인플레이션) 상황에 각국 기준금리 인상 러시 -> 경기침체 동반한 스태그플레이션 우려

· CPI 상승률 : 최근 미국 8.6%, OECD(38개국) 9.2%, 한국 4.8% 

· 기준금리 : 미국 자이언트 스텝, 영국 차기 빅 스텝 시사, EU 7월 인상(11년만), 한국 지난해 8월부터 5회 인상

· 경제 성장률(전세계) : OECD는 올해 성장률 기존 4.5% -> 3.0%로 하향 조정, World Bank는 기존 4.1% -> 2.9%로 하향 조정
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[OECD] ’22년 4월 CPI 상승률(YoY)
· 38개 회원국 : 9.2% (1988년 9월 9.3% 이후 33년여만에 최대)
· 이탈리아 : 6.0%
· 스페인 : 8.3%
· 한국 : 4.8% (1998년 IMF 시기 이후 22년만에 최대)

[미국] 5월 8.6% (1981년 10.3% 이후 42년만에 최대) 8.6%

2.5%

※ 자료: 한국은행, Fed, 한국경제, 젠스타메이트 리서치센터
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기준금리 [영국] 25bps↑(12월 이후 연속 5회 인상, 차기 빅스텝 시사)
[EU] 7월 금리 인상 확정 (0% 금리에서 11년만에 인상)
[스위스] 50bps↑ (빅스텝, 15년만에 금리 인상)
[헝가리] [브라질] 각 50bps↑
[캐나다] [멕시코] 각 75bps↑

0.75(%)↑ Giant Step

0.5(%)↑ Big Step
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* 자료 : Fed, 한국은행, 매일경제, 젠스타메이트

* 자료 : OECD, 젠스타메이트 리서치센터
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시장금리(국고채 3년) 추이

시장금리 상승으로 수익률 하락 (LTV 60% 가정시 대출금리 1%p 상승시 에쿼티 수익률 연 1.5%p 하락)

· 국고채(3년) 금리 : 3.745%로 2011년 8월 이후 약 11년만에 최고치, 직전 최저점(2020.8.) 대비 2.95%p 상승

· 프라임 오피스 선순위 담보대출 금리 : 2020년 2.4% -> 현재 5.2%(목표치 기준)

미국에 이어 한국 기준금리도 연말까지 추가 인상이 예상되어 시장금리 상승에 이어 캡레이트 상승 예상

· 물가(CPI) 상승에 상응하는 임대수익 상승이 동반하지 않는 경우 캡레이트 상승에 따른 자산가치의 하락이 불가피
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(6/17자)
3.745%

(2011.8.4)
3.77%

※ 자료: 금융투자협회, 젠스타메이트 리서치센터
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오피스 캡레이트 및 시장금리 추이

스프레드 (오피스 캡레이트 – 국고채 3년 금리)

※ 자료: 금융투자협회, 젠스타메이트 리서치센터




