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DISCLAIMER

본 자료는 작성기준일 현재 공개된 신뢰할 수 있다고 판단되는 정보 및 데이터와 이지스자산운용
주식회사(이하 "당사") 전략리서치실의 분석을 바탕으로 작성된 일반적인 시장 정보 및 리서치
자료입니다. 본 자료는 특정 금융투자상품, 투자전략 또는 개별 자산의 매수·매도 등 특정
투자행위를 권유·추천하거나 투자자문을 제공할 목적으로 작성된 것이 아니며, 특정 투자자의
투자 목적이나 상황을 고려하여 작성된 것도 아닙니다.

본 자료에 포함된 시장 전망, 추정치, 시나리오 및 분석 의견은 작성기준일 현재의 시장 여건과
전제에 기초한 것으로, 향후 금리·경기·정책·수급·임대차 및 거래 시장 환경의 변화에 따라 예고
없이 변경될 수 있으며 실제 시장 결과와 다를 수 있습니다. 당사는 본 자료의 내용을 사후에
갱신하거나 변경 사항을 통지할 의무를 부담하지 아니합니다.

당사는 본 자료에 포함된 정보의 정확성이나 완결성을 보증하지 아니합니다. 본 자료에 인용된
외부 기관의 자료 및 수치는 각 기관의 기준시점과 산정방식에 따라 차이가 있을 수 있습니다. 본
자료의 일부만을 발췌하여 인용하는 경우 자료 전체의 맥락과 다르게 해석될 수 있으므로
유의하시기 바랍니다.

본 자료의 내용은 당사의 투자 의사결정이나 개별 집합투자기구의 운용 방침을 의미하지
아니합니다. 투자자는 본 자료에만 의존하여 투자 판단을 내려서는 아니 되며, 본인의 투자
목적과 상황을 고려한 독자적인 판단과 필요한 경우 별도의 전문가 자문을 거쳐야 합니다. 본
자료를 참고하여 수행된 투자의 결과와 책임은 전적으로 투자자 본인에게 귀속됩니다.
당사는 본 자료에서 다루는 섹터 및 자산 유형에 대하여 집합투자기구를 통한 투자·운용 등
이해관계를 보유하고 있을 수 있습니다.

본 자료의 저작권은 당사에 있으며, 당사의 사전 서면 동의 없이 전부 또는 일부를
복제·전재·배포하거나 상업적 목적으로 이용할 수 없습니다.
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Source : 한국석유공사, FRED, IGIS Strategic Research Division

미·이란 종전 협상 이후 국제유가 급락 전환, 미국 Core PCE는 3년 만에 최고 수준
국제유가는 전쟁 여파로 급등 이후 종전 협상으로 6월 급락(128.5 → 82달러), 최근 호르무즈 해협 재긴장에 유가 변동성 재확대
5월 미국 실업률 4.3% 보합 속에서 Core PCE(근원개인소비지출물가)는 3.4%로 상승

미국금리

연준 목표
- Core PCE : 2%

Q. 2025.10부터 Core PCE 상승 이유
- 1) 트럼프 행정부 관세 부과 이후 중각/멕시코/캐나다 發 

제품가격 상승 (가전, 자동차 부품, 의류 등)
- 2) 임금상승 (AI기업 임금상승 → 실업률 변화 x)

3대 원유 가격 미국 실업률 및 Core PCE

Dubai Brent WTI
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미국 실업률 미국 Core PCE(%)

1.1. 마켓 펀더멘털
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Source : FRED, IGIS Strategic Research Division

미국 기대 인플레이션 미국 국채 금리

미시건대 1년 기대 인플레이션율

뉴욕 연준 1년 기대 인플레이션율

미국 10년 물가보상(BEI) 금리(%) 국채(10년) 국채(2년) Spread(10년-2년, RHS)(%)
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미국 10년 기대인플레이션은 2%대로 안정적, 장기 인플레이션 기대는 견조하게 유지
1년 기대인플레이션(미시간대4.8%, 뉴욕연준3.7%)은 상승 압력 지속되는 반면, 10년 물가 보상 금리는 2.3% 수준에서 안정, 장기 인플레이션 기대는 견조
시장은 미 연준의 기준금리 인하 지연 기대로 단기인 2년물 금리 상승, 10년물과의 스프레드는 축소

1.1. 마켓 펀더멘털

(bp) 물가보상금리 (BEI : Breakeven Inflation Rate)
- 명목국채금리 – 물가연동국채(TIPS) 
- 채권 시장이 향후 반영하는 기대 인플레이션율

미국 기대 인플레이션 해석
- 관세 영향으로 인한 Core PCE 일시 상승
- 이는 FED가 금리 상승을 저해하는 요인
- 단기 금리(2년물) 상승 했음
- 하지만 시장에서는 향후 몇 년 후 인플레이션이 다시 안정

화 될 것이라는 믿음 (10년 BEI 금리가 2%대)
=> 즉, 단기적으로 물가가 예상보다 높지만, 장기적으로는 연
준이 물가를 안정시킬 것이라는 믿음이 있음

미국 장단기 금리차 해석
- 2년물은 향후 연준의 정책금리 기대 반영
- Core PCE 단기간 상승 (3.4%)
- 시장은 금리 내리기 어려울 것이라고 판단
- 10년물 = 10년간 평균 물가
- 관세 효과가 영원하지 않기 때문에 큰 변화 없음

미 기준금리는 상단기간 “높은 금리를 오래 유지(Higher for 
Longer” 로 갈 가능성 높음
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1) 임시관세 전제 조정 등 2) 지식재산생물투자 포함
Source : IMF, 한국은행, 한국무역협회, IGIS Strategic Research Division

한국은행, IT수출 호조로 ’26년 GDP 성장률을 2.6%로 상향 전망
'26년 경제 성장률 전망 2.6%로 상향(2월대비+0.6%p), IT 수출 호조(+0.7%p)가 최대 요인
‘26년 1분기 성장률 3.8% 기록, 순수출 및 소비 주도로 전 분기(1.6%) 대비 성장 모멘텀 가속

‘26년 실질 GDP 성장률 전망

1. https://kbthink.com/investment/fx/monthly/2607
09.html

기준금리 인상 전망: 7월 금통위에서 기준금리를 25bp 인상

(2.50% → 2.75%)할 것으로 예상하고 있습니다. 수출 주도 

성장(1분기 3.8% 달성 등)과 여전한 물가 압력(6월 3.2%)이 

그 근거입니다.

향후 통화정책 방향: 한은이 매파적(긴축 선호) 기조는 유지하

겠지만, 6월 기대인플레이션(2.8%)이 비교적 안정적이고 국

제유가도 하향 안정세를 보여 연속적인 인상보다는 점진적이

고 신중한 태도를 취할 가능성이 높다고 보고 있습니다.

주요 리스크 요인: 환율은 외국인 자금 유출이 일단락되면서 

안정 흐름을 보일 수 있으나, 정부 규제에도 계속 오르고 있는 

부동산 가격 상승세가 한은의 추가 금리 인상을 자극할 수 있

는 가장 큰 우려 요인으로 꼽혔습니다.

투자 전략: 국고채 금리는 완만하게 하락할 수 있지만, 예산안 

부담이나 부동산 가격 등 비우호적인 재료가 남아 있어 8월까

지는 금리 하락 시 비중을 일부 축소하는 등 리스크 관리가 필

요하다는 조언입니다.
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1.1. 마켓 펀더멘털
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[ ‘26년 성장전망 조정(지출부문별) ]

[ ‘26년 성장전망 조정(요인별) ]

(%p)

0.6%p

https://kbthink.com/investment/fx/monthly/260709.html
https://kbthink.com/investment/fx/monthly/260709.html
https://kbthink.com/investment/fx/monthly/260709.html
https://kbthink.com/investment/fx/monthly/260709.html
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6월 소비자물가 3.2%로 소폭 상승, 원/달러 환율 1,400원대 후반으로 하락
6월 소비자물가 3.2% 기록(전월대비0.1%p 상승), 1년 기대 인플레이션율은 2.8%로 안정
실업률 2.8% 유지되나 청년실업률은 6.6%(전월대비0.5%p 상승), 원/달러 환율은 1,560원대에서 1,400원대 후반으로 조정

한국 실업률 원/달러 환율한국 기대 인플레이션 및 물가 상승률

1) 청년실업률은 15~29세 기준
Source :  한국은행, KOSIS, IGIS Strategic Research Division

실업률 청년실업률1)

2.8

6.6

2

4

6

8

10

’20 ’21 ’22 ’23 ’24 ’25 ’26.
06

(%) CPI(2020=100)

CPI상승률(%)

Core CPI상승률(%)3)

0

100

105

110

115

120

0.0

2.0

4.0

6.0

8.0

’20 ’21 ’22 ’23 ’24 ’25

119.8

’26
2Q

2.8
3.2

2.4

0

2

4

6

8

’20 ’21 ’22 ’23 ’24 ’25 ’26

1년 기대인플레이션

소비자물가 상승률

근원물가 상승률(%) 환율 변동률(전월대비, 우)
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1.1. 마켓 펀더멘털

환율 변동률(전일대비, RHS)
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(%) -미국: 단기 인플레이션은 높지만 장기 기대인플레이션은 안
정 → 연준은 추가 인상보다 고금리 유지. 

-한국: 실제 소비자물가는 재상승했지만 기대인플레이션은 
2.8%로 안정 → 물가 기대는 아직 잘 관리되고 있으나, 한국
은행은 물가 재상승을 억제하기 위해 예방적으로 긴축 기조를 
유지.

"한국 경제는 환율 안정으로 대외 물가 압력은 완화되고 있으
나, 국내 서비스 중심의 물가 상승으로 소비자물가는 다시 높
아지고 있습니다. 

기대인플레이션은 여전히 안정적인 수준을 유지하고 있어 구
조적인 인플레이션 우려는 제한적이지만, 

한국은행은 물가 상승 흐름이 재확산되는 것을 막기 위해 선
제적으로 기준금리를 인상한 것으로 해석됩니다."
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Source: FOMC, 한국은행, IGIS Investment Strategy Division

한∙미 기준금리 한국 국채 금리

한국은행, 물가 안정 기조 강화 속에서 기준금리 2.75%로 25bp 인상

1. 가장 최신 일자로 업데이트 하기 
2. 그래프기간은2020년 부터 작업하기
3. 그래프 폭에 맞추기 

미국 금리인하 시작

한국 금리인하 시작

1.1. 마켓 펀더멘털

한국은행, '26년 7월 기준금리 2.75%로 25bp 인상(‘23년1월이후3년6개월만), 총재는 물가 안정이 확정될 때 까지 추가 긴축 가능성 시사
한 · 미 기준금리 차 100bp로 축소, 향후 미국 통화정책 경로가 추가 정책 결정의 핵심 변수

기준금리 국채(3년물) 국채(10년물) Spread(10년-3년, RHS)
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한국 기준금리 미국 기준금리 한-미 Spread(RHS)(%) (bp)

팬데믹 선언
(’20)

러·우전쟁 및
인플레이션

('22~)

미국 기준금리
‘01년 이후 역대최대치 ('23.7~)
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1.2. 캐피탈 동향

Source: Preqin, IGIS Strategic Research Division
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‘25년 글로벌 펀드레이징 반등, 자금은 북미·Top GP로 쏠림 현상 심화
▪ ’25년 부동산 펀드레이징은 전년 대비 +19% 증가, 북미(전체 글로벌의 70%) 중심으로 회복세 기록

▪ 클로징 펀드 수는 증가했으나 평균 클로징 규모는 Top GP 중심으로만 확대, GP 간 조달력 격차 심화 

권역별 펀드레이징 주요 GP들의 펀드레이징 클로징 펀드 평균 크기 및 펀드 수

(개)
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1.2. 캐피탈 동향

Source: Preqin, IGIS Strategic Research Division
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3

Opportunistic
미국, 유럽은 부실자산 타겟 펀드 급증한 반면

APAC은 상대적으로 높은 하방 경직성, 공사비 급등
리스크로 부실·개발형 비중은 축소

Debt
북미는 금리인상 쇼크 및 은행 대출 규제를 사모대출 자본이

메우면서 급성장, APAC은 전통 은행권의 대출 공급 안정적 유지, 
일본 저금리 환경 지속으로 펀드 필요성 제한적

[’24 → ’25 전략별 펀드레이징 YoY]

전략 글로벌 APAC
Opportunistic +56% -45%

Value-Add -43% +185%
Core +24% +11%
Debt +54% -59%

Debt Core Core-plus Value-added Opportunistic Others

Core
글로벌 전반의 스태그플레이션 우려 및 Flight to 

Safety 발현. APAC은 도쿄, 싱가포르, 서울
오피스 중심으로 자본 회귀

글로벌 펀드 전략은 Debt·Opportunistic 비중 확대, APAC 타겟은 Core·Value-add 중심 확대
▪ 글로벌 펀드는 금리 인상으로 인한 자산 가격 조정, 대출만기 도래에 따른 부실자산 인수 전략으로 Debt · Opportunistic 비중 확대

▪ APAC 타겟 펀드는 우량 자산 펀더멘털과 저금리 레버리지 효과에 기반해 Core · Value-add로 자금 이동 

글로벌 펀드 전략별 펀드레이징 APAC 타겟 펀드 전략별 펀드레이징

Value-added
일본(도쿄) 중심으로 엔화 약세 및 낮은 조달

금리 활용, 노후화된 자산 매입 후 가치를
극대화하는 펀드레이징 증가

Debt

Core

Core-plus Opportunistic

Value-added Others (USDb)
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1.2. 캐피탈 동향

Source: 한국은행, IGIS Strategic Research Division

국내 CRE 대출 시장 디레버리징 본격화, 신용 공급 공백 우려 확대

국내 여신시장 규모

▪ 국내 CRE 대출 시장은 ’22년9월 레고랜드 사태 이후, 디레버리징과 선별적 유동성 공급 시장 진입

▪ 부실자산 정리· 리스크 관리 지속에 따른 금융기관 대출 여력 위축으로신용 공급 공백 발생

부동산 관련 대출 잔액 비중

4.3%

8.2%

예금은행 증가율

비은행금융기관 증가율
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34%

66%
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36%

64%

’25

3,922

예금은행

비은행금융기관

(조 원) (조 원)

116

-9.1
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부동산 PF 대출

569
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-1.5

’25

건설 및 부동산업

1,171

0
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4.0

’25

가계 주택담보대출

증가율(RHS)

정부의 생산적 금융 및 부동산 대출 규제
(LTV, DSR 요건 강화 등)

규제및 정책

자본시장 건전성 · 부동산 대출 규제 강화
→ 신규 취급 축소 + 기존 익스포저 축소

금융기관

금리인하 지연, 공사비 상승, 공급 지연, 
분양 부진 등 PF 사업성 악화

시장

부동산 익스포저 감소 원인

(%)
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1.2. 캐피탈 동향

1) 데이터 시점: ’25.4Q 기준 2) 금융투자협회 펀드데이터(순자산총액+평가액)를 자본 기준으로 활용, 평균 LTV 60% 적용하여 총 자산규모(자본+대출)를 추정 3) 최근 3개년 신규 증감 규모(REF+REITs) 평균치
4) ’24-’26E년 연평균 신규 PF대출 취급액 약 67조 원 기준 5) PF건전성 제도개선방안에 따라 자기자본 비율 ‘27부터 ’30까지 5%p씩 단계적 상향(5%→10%→15%→20%)
Source: 금융투자협회, 한국리츠협회, 금융감독원, 금융위원회, Rsquare, IGIS Strategic Research Division

부동산 리츠·펀드 신규 설정 규모 확장 지속, PF 시장은 자기자본 요건 강화로 인한 에쿼티 공백 확대 전망
▪ ’25년 부동산 리츠 · 펀드 자산규모는 약 620조 원, ’26년은 약 43조 원 증가한 약 663조 원 규모 전망

▪ 연평균 PF 신규 취급액 약 67조 원, PF 자기자본 요건 강화로 에쿼티 공백(자기자본 부족분 ’30까지누적 약 11조 원) 발생, 대체 자본 수요 본격화 전망

CRE 리츠·펀드 AUM1) 부동산 PF 대출

부동산
펀드
AUM

리츠
AUM

’26(E)

289

502

’20 ’21 ’22 ’23 ’24 ’25 합계

61

118

’20 ’21 ’22 ’23 ’24 ’25 합계

(조 원)

최근 3년 평균신규 증감 규모

신규 증감 
약 43조 원3)

620조 원

대출 규모 약 372조 원 (LTV 60% 가정 시 )

약 33조 원

약 663조 원

2.0 2.0 2.0 2.0 2.0

1.3

4.7

8.0

11.4

0
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20

현재 ’27(E) ’28(E) ’29(E) ’30(E)

기존 자기자본 규모

신규 자기자본부족분(누적)

58

76

67

0
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40
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80

’24 ’25 ’26(E)

PF 신규 취급액

PF 대출 신규 취급액
연평균 약 67조 원

(조 원)

’27년부터 신규 자기자본 비율
매년 5%p씩 단계적 상향5)

(조 원)

2)

(유현)

부동산 PF 그래프 삭제+

그래프 재구조화 + 워딩 
수정

전체
사업비4)의

3%
5%

10%

15%

20%

약 10조 원

’30년까지 전체 사업비의
20% 자기자본 확충必,

누적 약 11조 원의 에쿼티 공백 발생



5

3

7

2

1

4

8

강조

Sub Colors

Main Colors

주석

14

1.2. 캐피탈 동향

1) 기관투자 가능한 투자형 CRE 부동산 규모, 부동산펀드 AUM(순자산총액+평가액)/0.4 + REITs AUM (’25년 기준)   2) 전체 자본구조 중 중·후순위 5~10% 가정
Source: 국가데이터처, 금융투자협회, 리츠정보시스템, 금융위원회, IGIS Strategic Research Division

리파이낸싱 수요 확대·은행권 공급 제약 속, 대출 펀드 Addressable Market 연 32~45조 원 규모 전망
▪ 리파이낸싱 수요 확대와 은행권 대출 제약으로 대출 펀드 진입 가능 시장 형성

▪ CRE 실물 담보(약 10~21조 원) · CRE 신규 대출(약 2.2~4.3조 원) · PF 신규 대출 내 상업용 부동산(약 20조 원) 합산 시 연 32~45조 원 규모 

CRE 실물 담보1) CRE 신규 대출

620

372

124
43

26

“PF 신규 취급액 內
상업용 부동산 대출 타겟”

CRE 투자 자산
Stock

(REF+REITs)

대출규모
(LTV 60%)

우선 타겟
(중·후순위2))

신규거래액
(REF+REITs

연평균 신규 증감액)

대출규모
(LTV 60%)

우선 타겟
(중·후순위2))

“신규 부동산 딜 內 중·후순위 타겟”

①CRE 실물 담보

연간 약10~21조원

②CRE 신규대출

연간 약 2.2~4.3조원

③PF 대출

연간 약 20조원 =
상업용 부동산 대출 기회 영역

연간 약 32~45조원+ +

> > > >
PF 신규취급액 연평균 약 67조 원

Addressable 
Market

“기존 실물 부동산 담보 대출 內  중·후순위 타겟”

리파이낸싱
(평균 3년 가정)

주거용 약 47조 원
(약 70%)

③ 상업용 약 20조 원
(약 30%)

② 연간 
약 2.2~4.3조 원

① 연간 
약 10~21조 원

>

PF 신규 대출
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1.2. 마켓 펀더멘털

금리 상승기 진입과 은행권 CRE 디레버리징 지속, 대체자본 중심의 CRE 대출 투자 기회 지속 전망

시장 상황 요약 향후 전망

핵심 모니터링 포인트

금리 경로 변화 관찰 및 은행권 CRE 대출 축소 속도 점검, 리파이낸싱 수요 대비 대체자본 공급 여력의 면밀한 관찰 필요

• 미국Core PCE 3.4%로3년래 최고치, 7월 기준금리 동결 

• 한국은행 기준금리 2.75%로 인상, 한·미 금리차 100bp로 축소

• 한국 ’26년 GDP 성장률 2.6%로 상향, IT 수출 호조 배경

Macro

• 글로벌 펀드레이징 회복(’25년 +19%), 북미·Top GP 쏠림 심화

• 국내 CRE 대출시장 디레버리징 지속, 신용 공급 공백 우려 확대

• 부동산 리츠 · 펀드 AUM ’26년 약 633조 원 전망, PF 자기자본 
요건 강화로 에쿼티 공백 누적 발생

• 금리 상승 국면 진입, 변동성 

확대에 대한 선제적 대응 필요

• 기존 대출 만기 도래에 따른 

리파이낸싱 수요 지속,         

CRE Debt 투자 기회 지속

단기 전망

• 은행권의 CRE 익스포저 관리 

장기화 시, 대체자본의 CRE 

금융시장 역할 확대

• PF 자기자본 강화와 금융구조 

재편으로 사업주 자본 부담 

확대, 구조화 금융 수요 증가

중·장기 전망

TBD

• IT 수출 중심으로 국내 경기의 회복세

• 물가와 장기 기대인플레이션은 비교적 안정적

• 환율, 단기 물가 불확실성은 지속

• 금융기관의 CRE 익스포저 축소 지속

• PF 자기자본 요건 강화로 에쿼티 갭 확대

• 리파이낸싱 수요 대비 은행권 공급 제약 지속

• 글로벌 자금은 북미와 Top GP 중심으로 집중

• 글로벌은 Debt·Opportunistic, APAC은 Core·Value-add 확대

• 국내 CRE Debt의 투자 가능 시장 확대

Captial

• IT 수출 중심으로 국내 경기의 회복세

• 물가와 장기 기대인플레이션은 비교적 안정적

• 환율, 단기 물가 불확실성은 지속

• 금융기관의 CRE 익스포저 축소 지속

• PF 자기자본 요건 강화로 에쿼티 갭 확대

• 리파이낸싱 수요 대비 은행권 공급 제약 지속

• 글로벌 자금은 북미와 Top GP 중심으로 집중

• 글로벌은 Debt·Opportunistic, APAC은 Core·Value-add 확대

• 국내 CRE Debt의 투자 가능 시장 확대

• 금리 · 환율 변동성이 지속되며, 

거래 회복 속도를 제약

• 기존 대출 만기 도래에 따른 

리파이낸싱 수요 지속, CRE 

Debt 투자 기회 지속

• 안정적 현금흐름과 담보가치를 

확보한 우량 담보 중심의 선별적 

자금 집행 예상

• 은행권의 CRE 익스포저 관리가 

장기화될 경우, 대체자본의 

CRE 금융시장 역할 확대

• PF 자기자본 강화와 금융구조 

재편으로 사업주 자본 부담 

확대, 구조화 금융 수요 증가
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2.1. 오피스

Source: Rsquare, IGIS Strategic Research Division

서울 오피스 평균 공실률 6.1%, 기타 권역 중심 공실 해소(YoY -4.5%p)에 힘입어 주요 3대 권역 공실률은 안정적인 수준 지속(5% 이하)

1만 평 이상 대형 공실률은 빠르게 안정화(YoY -2.3%p)되는 반면 5천 평 미만은 상승(YoY +1.1%p), 임차인의 대형 자산 선호 현상 뚜렷

권역별 공실률 규모별 공실률

7.2

15.3

0

5

10

15

20

’23 ’24 ’25 ’26.
1Q

Seoul CBD GBD YBD ETC

0

2

4

6

8

10

’23 ’24 ’25 ’26.
1Q

5천 평 미만 5천평이상~1만평미만 1만평이상(%) (%)

ETC
10.8 % (-4.5%p)

공실률 (YoY 증감)

GBD
5.0% (+0.5%p)

Seoul
6.1% (-1.1%p)

CBD
4.9% (+0.8%p)

YBD
1.8% (-1.2%p)

5천 평 미만
7.8% (+1.1%p)

1만 평 이상
5.7% (-2.3%p)

5천 평~1만 평
5.6% (+0.5%p)

공실률 (YoY 증감)

• 기타권역, YBD 전분기 대비 공실률 감소한 빌딩 리
스트 및 면적

• 지난 1년간 1만평 이상 오피스 공실률 많이 감소한 빌
딩명, 임차면적, 해당 건물 NOC/임대료 

• 상위 10개 빌딩

• 대형 공실면적 해소된 빌딩의 임차사 확인 => 알스퀘
어 및 RA, 자문사 보고서

서울 오피스 공실률 안정적 흐름 지속, 기타 권역·대형 자산 중심으로 공실률 감소세

<기타권역 준공 리스트>
기타권역 (2024년)
- 마곡 원그로브 (14만평) – 공실률 60%
- 마곡 르웨스트 시티타워 (10만평) 
- 케이스퀘어 마곡(5만평)
- 마곡 이랜드 R&D 글로벌센터 (7.6만평)
- 광진구 이스트폴타워 
- 시드큐브 창동 (4.3만평)

(평) 공실률 ('26.1Q)

 S1 , 기어세컨드

 B동

-SQUARE 마곡(케이스퀘어 마곡 / CP3-  등

 창동 , 삼성화재보험

 (구, 두산인프라코어빌딩)

2,181 

<1만평 이상 공실률 감소 빌딩>

- CBD / 광화문G타워 
- CBD / 대신파이낸스센터 – (패스트파이브, 한화)
- CBD / 파인애비뉴 A동 
- CBD / 그랑서울 (법무법인 세종)

- ETC / K스퀘어마곡 (LG 생활건강) 
- ETC / 르웨스트시티타워 B동 (

- GBD / 큰길타워
- GBD / 글라스타워
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2.1. 오피스

Source: Rsquare, IGIS Strategic Research Division

’26년 1분기 서울 오피스 임대료, 전년 동기 대비 5.1% 상승

명목 임대료 렌트프리

1.5

1.8

0.9

1.7

1.6

0

1

2

’23 ’24 ’25 ’26.
1Q

서울전체 CBD GBD YBD ETC

0

20

25

30

’23 ’24 ’25

26.9

28.5

25.9

18.7

’26.
1Q

CBD GBD YBD ETC

’26년 1분기 서울 오피스 임대료 상승폭 확대(YoY 5.1%), 초대형 오피스의 임대료 상승폭 확대
E.NOC(실질NOC)는 ’25년 정체 · 감소 흐름이었으나, 1분기 임대료 인상 및 렌트프리 축소 동반되며 상승 전환

0

7

8

9

10

11

12

’23 ’24 ’25 ’26.
1Q

서울 전체 CBD GBD YBD ETC

E.NOC

CBD
12.0 (6.2%)

임대료
(YoY 상승률)

(만원/평) (만원/평)(년)

GBD
11.5 (3.6%)

Seoul
10.3 (5.1%)
YBD
10.2 (5.2%)

ETC
7.1 (2.9%)

CBD 임대료 상승 상위 5개빌딩
- 그랑서울
- State 남산
- 센트로폴리스
- SFC
- 교보생명빌딩 

NOC 43~45만원

GBD 임대료 상승 Top5
- 센터필드 (NOC 51만)
- 파르나스 (NOC 52만)
- 더 에셋 강남
- SI 타워 (NOC 49만)
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2.1. 오피스

Source: Rsquare, IGIS Strategic Research Division

동일 권역 내 이전 81%

중심 권역 → 기타 권역 9%

기타 권역 → 중심 권역 7%

타 중심 권역 이전 3%

가장 큰 규모의 이동이 있던 ‘정보통신업’의 주요 업종은 크래프톤, 
블록스미스, 디어유, 유라클, 크로노스스튜디오 등이 있음.

그 다음으로 큰 규모의 이동이 있던 ‘도매 및 소매업’은 삼성물산(제
일모직), 위존, 바임, 놀유니버스, 부스터스 등이 있음.

24년-26년동안 기존 권역에서 ETC로 이동한 5000평 이상 이동 
사례

24년 
시그니쳐타워(CBD)에서 이스트센트럴타워로 이동한 ‘세븐일레븐’
센터필드(GBD)에서 KB영등포타워로 이동한 ‘SSG닷컴’

25년 디타워돈의문(CBD)에서 원그로브 마곡으로 이동한 ‘디엘이
앤씨’

2년간 총 25만평 

권역별 오피스 이전 비중(‘24.1Q-’26.1Q) GBD 권역 내 이전 업종 분포(’24.1Q-’26.1Q)

TO

CBD GBD YBD ETC

F
R

O
M

CBD
9%

(22,670)
2% 0%

5%
(12,708)

GBD 0.2%
36%

(89,839)
1% 4%

YBD 0% 0.2%
8%

(21,019)
0.5%

ETC 3% 3% 0.3%
28%

(68,798)

5% 미만 5%~20% 미만 20%~30% 미만 30% 이상(연면적, 평) (평)

2,108

1,359

1,131

701

482

26%74%정보통신업

39%61%도매 및 소매업

16%84%전문, 과학 및 기술 서비스업

45%55%금융 및 보험업

12%88%제조업

시설 관리, 임대 서비스업

교육서비스업

부동산업

예술, 스포츠, 여가 서비스업

건설업

31,441

16,796

13,473

10,944

10,409

이전 증평

동일 권역 내 이전 비중은 GBD·ETC 비중이 높았으며, GBD에서는 정보통신업 중심의 이전이 활발
최근 2년간 기업들은 GBD · ETC 동일 권역 내에서의 이전이 가장 높게 나타났으며, ETC로의 이전은 CBD · GBD에서 활발함
정보통신업이 GBD 수요를 주도하는 가운데, 이전을 중심으로 증평 수요 또한 함께 발생
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2.1. 오피스

1) 업무시설 해당 면적, 업무시설 면적 파악이 어려운 일부 복합시설의 경우 전체 연면적 중 업무시설 해당 규모 60%로 가정
Source: Rsquare, IGIS Strategic Research Division

’26년 신규 공급은 약 17만 평으로 전년과 유사 수준, ’30년 이후 준공 물량 지연 가능성 존재
’26-’31년까지 신규 오피스 공급 예정 물량은 약 232만 평 예상(권역별비중– CBD: 38%, GBD: 24%, ETC: 35%)

’28년 이후 매년 약 30만 평 이상 신규 공급 예정이나 공사비 상승 · PF조달 난이도 증가 등으로 인한 지연 가능성 증가

오피스 공급 및 예정 물량1) (‘21-’31E)

0

20

40

60

80

’21 ’22 ’23 ’24 ’25 ’26(E) ’27(E) ’28(E) ’29(E) ’30(E) ’31(E)

18 17
19

33

38

71

54

CBD GBD YBD ETC

평균 26.7만 평
(’21-’25)

평균 38.6만 평
(’26E-’31E)

(만평)

주요 공급 예정 자산

공급
예정일

권역 자산명 연면적(평)

‘28

CBD Tower E(세운재정비촉진지구 6-3-3) 26,503

ETC

JYP 신사옥(고덕강일 1지구) 22,245

서울원 아이파크1) 34,521

크래프톤 신사옥(K-프로젝트, 성수) 70,590

‘29
CBD

ONE X(수표구역 도시정비형, 컴투스 신사옥) 52,061

Tower A,B(세운3-2,3 구역) 51,652

서울역 북부역세권 개발사업1) 18,127

ETC 마곡 더 그리드 복합개발사업(가양동 CJ공장부지)1) 36,015

‘30

CBD
Tower C,D(세운재정비촉진지구 3-8,9,10) 68,153

삼성생명 서소문빌딩 75,377

GBD 서리풀 프로젝트(남측, 북측)1) 117,151

ETC 복정역세권 스마트시티(송파 비즈클러스터)1) 157,438

‘31 GBD
현대자동차부지 특별계획구역 복합시설(GBC)1) 165,883

동서울터미널 현대화사업1) 65,968

크래프톤
신사옥

ONE X

Tower 
A,B

Tower
C,D

삼성생명
서소문

서리풀
PJT

복정
역세권

현대
자동차
부지

동서울
터미널

G1
르네스퀘어

디타워 효제

총 232만 평
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’26년 이후 권역별 공급 쏠림 완화 추세, 5만 평 이상 초대형 자산 중심 공급 예상
과거 10년간(’16-’25) 공급이 제한적이었던 CBD · GBD 권역 공급이 ’26년 이후 확대, 권역별 공급 쏠림 완화
규모별로는 5만 평 이상(과거1~3만평중심) 비중 급증, 공급 규모 대형화

오피스 공급 특성(권역별/규모별)

과거 ETC 중심 공급 / 
(CBD, GBD 공급 적었음) -
> ’26 이후 공급 늘어나며 
CBD, GBD, ETC 권역 공

급 쏠림 완화

원래 CBD 공급 쏠림 우려
가 완화되었다는 것은 데이
터상으로는 잘 안보여서 위
와 같은 메시지로 적으려고 

합니다! 

(유현)

그래프 재편집

2026~2031년
면적 데이터 추가

2.1. 오피스

2026-20311)

(총 232만 평 / 평균 38.6만 평)
2016-2020

(총 206만 평 / 평균 42.8만 평)
2021-2025

(총 132만 평 / 평균 26.7만 평)

11.7%

14.5%

10.2%63.6%

CBD

GBD

YBDETC

규모별

권역별

13.8%

75.2%

6.7%

4.4%
37.5%

24.3%

34.6% CBD

GBD

3.5%

YBD

ETC

1) 공급 예정량 내 업무시설 면적 파악이 어려운 일부 복합시설의 경우 전체 연면적 중 업무시설 해당 규모 60%로 가정
Source: Rsquare, IGIS Strategic Research Division

8.5%

9.9%

42.4%

39.2%

5만 평 이상

3만~5만 평

1만~3만 평

1만 평 미만

26.6%

10.2%

23.9%

39.3% 39.6%

14.1%

34.0%

12.4%

5만 평 이상

1만~3만 평

권역별

CBD 87만 평

GBD 56만 평

YBD 8만 평

ETC 80만 평

합계 232만 평

규모별

5만 평 이상 91.7만 평

3만 ~ 5만 평 32.6만 평

1만 ~ 3만 평 78.8만 평

1만 평 미만 28.8만 평

합계 232만 평

2026 -20311) 총공급면적(예상) 
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2.1. 오피스

1) ’26.1Q 거래건수: CBD_5건, GBD_5건, YBD_1건, ETC: 4건 *평당 거래가 산정시 선매입 거래사례 등 제외 2) 피닉스프라퍼티인베스터스(PPI)
Source: Rsquare, IGIS Strategic Research Division

’26년 1분기 오피스 거래는 중소형 거래 중심, SI·컨버전·밸류애드 등 다양한 목적으로 매수
서울 전체 평당가 ’25년 급등 기저로 상승세 둔화, 가격 조정 없이 고점 유지(평당3,240만원)

CBD는 호텔 · 메디컬 컨버전 및 밸류애드, GBD는 법인의 사옥 활용 목적 SI 거래 확인

(만 원/평)

0

1,000

2,000

3,000

4,000

0

10

20

30

’21 ’22 ’23 ’24 ’25

3,240

0.3%

’26.1Q

서울(전체) 평당가 상승률(YoY)

0

1,000

2,000

3,000

4,000

CBD GBD YBD ETC

3,097

4,293

2,379
2,666

(만 원/평)

서울 전체 평당가(’26.1Q): 3,240만 원

(%)

‘21 ’26.
1Q

서울 전체 및 권역별 평당거래가1) 서울 주요 매매사례 (’26.1Q)

권역 자산명 연면적
(평)

거래가격
(억 원)

평당가
(만 원)

매도자 매수자 비고

CBD

서울스퀘어 40,174 12,855 3,200 ARA코리아자산운용
한국투자

리얼에셋운용
-

파고다타워 종로사옥 2,227 700 3,143 대원교역상사 포스트자산운용
호텔 및 

메디컬 개발

K-파이낸스타워 4,326 2,221 4,660 케펠자산운용 엠디엠자산운용 -

에티버스타워 13,757 2,647 2,271 캡스톤자산운용 코람코자산신탁 밸류애드

GBD

케이스케어 강남2 6,638 3,550 5,348 코람코자산신탁 한웰(다이소) -

싸이칸타워 4,856 1,940 3,995 싸이칸육삼, 싸이칸 미스토홀딩스 사옥 목적

F&F 역삼동사옥 4,010 1,625 3,355 F&F, F&F홀딩스 스타로드자산운용
해외투자자
(피닉스2))

YBD
현대카드
캐피탈빌딩 3관

7,472 889 2,379 현대캐피탈 현대카드
계열사간 
지분거래

ETC 삼성생명 잠실빌딩 7,421 2,079 2,802 삼성생명 삼성SRA자산운용 리츠

호텔 및 오피스 컨버전
-우리금융 디지털타워
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2.1. 오피스

1) '23년 오피스 명목 Cap. Rate 상승은 가격 조정과 더불어 임대료 상승이 주요 요인
Source: Rsquare, IGIS Strategic Research Division

’26년 1분기 오피스 거래 규모 3.2조 원, 금리 상승으로 인한 Cap.Rate Spread 축소
1분기 거래 규모 3.2조 원, 전년 동기 대비 47% 급감(YoY -2.8조원)했으나 최근 5개년 1분기 평균(3.3조원)과 유사 수준
1분기 Cap. Rate은 4.1%로 전년과 유사, 국고채 금리 상승으로 스프레드 축소(80bp → 52bp)

오피스 거래 규모 오피스 명목 Cap.Rate1) 및 국고채 스프레드

(조 원) (%)

15

0

2

4

6

8

10

0

15

30

45

60

75

90

’21.
1Q

’22.
1Q

’23.
1Q

’24.
1Q

’25.
1Q

’26.
1Q

6.0

3.2
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7

’17 ’28 ’19 ’20 ’21 ’22 ’23 ’24 ’25 ’26.
1Q

Cap.Rate(전체) 국고채(5년) Spread(RHS)

(건)

*최근 5개년 1Q 평균 거래 규모: 3.3조 원

*’21-’26.1Q 연도별 거래 규모

’21 ’22 ’23 ’24 ’25 ’26.1Q

14.0 12.7
8.3

13.7

22.1

3.2

(bp)
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2.1. 오피스

자산 등급별 양극화는 구조적 흐름으로 고착 중, 향후 프라임급 우량 자산 중심의 코어 투자전략 유효 전망

시장 상황 요약 향후 전망

핵심 모니터링 포인트

하반기 금리 변화 관찰 및 Cap. Rate 스프레드변화 점검, 권역별 임대차 시장의 면밀한 관찰 필요

• 서울 공실률 평균 6.1%, ETC 권역 · 대형 자산 중심 공실률 해소

• 1만 평 이상 대형 공실률 안정, 임차인 대형 자산 선호

• 1분기 임대료 인상 및 렌트프리 축소 동반되며E.NOC 상승 전환

수요 시장

• ’26-’31년 신규 공급 232만 평, ’26년신규 공급 약 17만 평

• ’28년 이후 매년 30만 평 이상 공급 예정이나 지연 가능성 高

• ’26년 이후 권역별 공급 쏠림 완화, 공급 규모 대형화 트렌드

공급 시장

• 1분기 오피스 평당가 3,240만 원, 가격 조정 없이 고점 유지

• 거래는 중소형 위주 발생, SI · 컨버전 · 밸류애드 등 목적 다양

• Cap. Rate는 4.1%로안정세, 금리 인상으로 Spread 축소

투자 시장

• ’26년 하반기 공실률 안정세 

지속및 임대료 소폭 상승 전망

• 임차인의 대형 우량 자산 선호 

현상 강화, 자산 등급간 NOC 

격차 심화 전망

• 금리 상승 시, Cap.Rate 

Spread 축소로 거래 축소 예상

단기 전망

• 자금조달비용 및 수익구조 부담  

지속, 매도-매수자 간 가격 격차

(Bid-Ask Spread) 지속 예상

• 프라임급 중심 코어 투자 수요    

지속, 중소형 자산 리파이낸싱    

부담 → V/A 전략 유효 전망

• AI 관련 기업 자금유입및 성장, 

임대차 시장 유입 가능성 확대

중·장기 전망

• SI 중심 사옥유동화/투자 거래지속 예상

• 자금조달비용 및 수익구조 부담 지속,

매도/매수자간 가격 격차

(Bid-Ask Spread) 지속 예상

• 프라임급 중심 코어 투자 지속,

B/C급 리파이낸싱 부담 및 공실률 상승 

예상→ VA 전략/거래 본격화

• AI 관련 기업 자금유입/성장, 

임대차 시장 유입 가능성 확대

• 기업의 AI 도입확대에 따른 인재와 

AI ready 오피스 수요 성장

• AI 디지털 인프라

(D/C, 첨단 물류, 오피스) 중심 

장기투자 자본 집중 예상

• 국내 전력망, 송배전 및 인허가 환경,

기술 변화에 따른 입지 조건 등 

인프라 자산의 상업용 투자 자산으로의 

속도 및 방식 재편 예상

• 도심 DC, 전력확보 문제 해소된 수도권 

자산 중심 공급 계획 및 자본 집중예상

• DC외 인프라 자산과의 연계 통한

투자 상품 기획/개발 등

오피스

• ’26년 하반기 공실률 안정세 

지속및 임대료 소폭 상승 전망

• 임차인의 대형 우량 자산 선호 

현상 강화, 자산 등급간 NOC 

격차 심화 전망

• 금리 상승 시, Cap.Rate 

Spread 축소로 거래 감소 예상

• Spread 축소 장기화 시 

투자시장 약화 전망, 자산별 

양극화 심화, 선별적 접근 필요

• Flight-to-Quality 현상 심화 

전망, 신규 공급 확대로 임차인 

선택지 확대, 선임차 확보 관건

• 밸류애드 · 임대 수익 상승 통한 

수익성 제고 전략 유효

Source: IGIS Strategic Research Division
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2.2. 물류센터

1) 경제활동인구: 만 15세 이상 인구중 취업자와 실업자를 포함하여 노동능력/노동의사 가지고 있는 모든 인구 2) 면세품 제외
Source : 국가물류통합정보센터, 국가교통 DB, CJ대한통운, IGIS Strategic Research Division

국내 택배 물동량 증가세 지속, 해외 역직구 수요 증가로 인한 물류센터 임차수요 증가 기대
소품종 다빈도 구매 · 반품 · A/S휴일 배송 등으로 택배 물동량 이용 횟수 증가세 지속, 주요국 대비 택배 이용 횟수 높음
K-컬처중심해외역직구수요확대(’17-’25, CAGR30%대)로인한향후택배물동량증가세강화전망

국내 택배 물동량 및 이용 현황 전자상거래 수출입 현황·해외 역직구 주요 품목
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1.6

화장품

음반 · 비디오 등

컴퓨터 · 주변기기

음식료품

[ 온라인 쇼핑 주요 품목 해외 직접 판매액2) ]

32%

31%

37%

CAGR
33%

[ 주요국 경제활동인구당 연간 택배 이용횟수1) ](개) (조 원)

(천만 박스) (백만 건) (백만 건)(%)
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2.2. 물류센터

1) 수도권(서울/경기/인천), 대형(연면적 3만 평이상), 중형(연면적 1만 평 이상~3만 평 미만), 소형(연면적 1만 평 미만) 
Source: IGIS Strategic Research Division

수도권 물류센터 공실률 전 부문 고르게 감소
수도권 주요 권역 공실률 감소세 전환, 대형 이상 및 상 · 저온 부문도 기조적 감소 추세
반면, 서북권(김포학운산업단지) ·기타권(양주옥정신도시등) 신축 대형 물류센터 준공으로 인한 공실률 상승

권역별 공실률1) 규모별 공실률 용도별 공실률
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2.2. 물류센터

1) 임대료 조사사례 지방 포함, 시장 내 대형 이상 순수 저온센터 임대차 조사 사례 부족으로 임대료 수준 참조로만 활용 권장 2) '23~’26.1Q년 대형 상온 면적 임대료 기준
Source: IGIS Strategic Research Division

대형과 소형 자산의 임대료 수준 양극화
임차인의 대형 자산 선호 증가로 인한 임대료 상승세 확인(연평균3.8%),  

반면 소형 자산의 경우 임대료 하락세(연평균-2.5%), 자산 규모에 따른 임대료 상승 양극화 확인

규모별 임대료1)
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2.2. 물류센터

1) 초대형 (연면적 5만 평 이상), 대형(연면적 3만 평이상~5만 평 미만), 중형(연면적 1만 평 이상~3만 평 미만), 소형(연면적 1만 평 미만)     2) 이천 안평지구 물류센터 공급(연면적 2만 9천 평) 포함 시 대형 이상 공급의 80% 이상 남부권/동남권 집중, 
‘26.1Q 공급: 7.5만 평 (One Base 양주 물류센터 5.2만 평, 1분기 신규 공급의 70% 비중)     3) 인천 대형 이상 물류센터 공실률은 18%로 수도권 물류센터 공실률 평균 20% 대비 낮은 수준 ('26.1Q)
Source: IGIS Strategic Research Division

대형·초대형 물류센터 공급 감소, 우량 대형 자산 희소성 확대 전망
’26년 수도권 신규 물류센터 공급 예정 면적 약 35만 평, 이 중 대형 이상은 약 18만 평으로 과거 대비 감소 전망
공사비 상승과 건축 규제 강화로 신규 대형 물류센터 공급 여건 악화 → 우량 대형 자산 희소성 확대 전망

물류센터 규모별 공급 추이1) 권역/규모별 누적 공급

예정
연도

창고명 권역 시/군 (평 소유주(시행주체)

죽산면 당목리 995-3 물류창고 남부권 안성시 47,186 ESR켄달스퀘어

여주시 양귀지구 물류센터 동남권 여주시 85,977 마스턴투자운용

원곡면 산하리 물류창고 남부권 안성시 ESR켄달스퀘어

 당목리 산175-4 남부권 안성시 30,665 개인

 평택시 희곡리 남부권 평택시 삼성전자㈜

시화 MTV 유통1BL 물류센터 서부권 시흥시 46,051 
파트너스(쿠팡 

회사)

안성시 죽산면 장계리 물류센터 남부권 안성시 36,447 우진냉장

켄달스퀘어 오포D 물류센터 동남권 광주시 30,753 ESR켄달스퀘어

남양주 화도 금남5지구 물류센터 기타 56,132 금강디엔에스
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’25 ’26(E) ’27(E)

37 35

49

’17

초대형 이상 공급 건수(RHS) 초대형 대형 중형 소형

동남권 남부권 서부권 중앙권 서북권 충남
천안권

기타권

419

257 256

113 103

48
82

초대형 대형 중형 소형

38%

35%

11%

16%

전체
누적공급

1,279(만 평)

서부권 초대형/대형
물류센터 80%

인천 집중3)

대형 이상 공급
연평균 18만 평

(’25-’27)

3만평 이상 대형 공급
연평균 46만 평

(’20-’24)

(건) (만 평)

'16 '17 '18 '19 '20 '21 '22 '23 '24 '25

157 40 43 37 19

7 21 11 18 19 16 33 62 30 16

3 2 1 3 2 6 8 9 1

1 3 3 1 3 2 6 6 - 2 1
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1) '건설업 임금 실태조사' 통계 일반공사직종 평균 임금(일 기준)은 '20년 상반기 20.9만 원에서 ‘25년 상반기 26.4만 원으로 26.3% 상승 (최근 5년간 최저임금 인상률인 18.1%를 웃도는 수치)     2)기존에는 지자체 도시계획 조례에 따라 정온시설에서 최소
이격거리로 100~300M  건립 제시 3) 소방도로는 내부순환형 소방도로를 4m 이상 확보하고 소방자동차 전용구역을 1개소 이상설치, 소방법령 준수하여 불연재료, 준불연재료, 난연재료를 사용하고 피난시설/방화구획/소방관 진입창/방화벽 등 설치
Source: 통계청, 경기도청, IGIS Strategic Research Division

노란봉투법·경기도 물류센터 인허가 규제 강화로 개발 리스크 확대, 신규 공급 부담 가중 전망
노란봉투법(’26년3월) 시행으로 인한 건설 인건비 상승, 시행사 PF 금융 리스크 증가 예상
경기도 물류센터 표준 허가 기준 시행(‘25년10월)으로 경기도 내 신규 대형 물류센터 공급 제한 예상

0

100

125

150

’16 ’17 ’18 ’19 ’20 ’21 ’22 ’23 ’24 ’25

135

’26.
04

건설공사비지수(비주거용)

[ 노란봉투법 영향 ]

• 하청 노조가 직접 원청업체/발주처(시행사, 신탁사 포함) 대상 
노사 교섭 가능, 건설업계 노무 · 금융 리스크 가중 

-노조 교섭력 강화로 인건비 상승 압박 전망1) 

-시행 후 전국 플랜트 ·  건설노동조합 첫 파업 선언(’26.7)

-노사 갈등 장기화시 공사지연, 신용 리스크 확산

• 시행사 PF 금융 리스크 증가· 신탁사 수익성 악화 우려 확대 

-노랑봉투법, 중대재해 및 건설안전특별법 제정 논의로 
개발 시행 부담 이중고

(2020=100)

정온시설(주택지/학교/노유자시설 등)과 400m 이상 
이격거리 확보 후 건립2)

입지 환경

교통성 검토 보고서 의무 제출 및 소방안전 설비 강화3),
도로폭원12m 이상 직접연결및 12m 이상 회전반경 필수 확보

교통환경/소방안전

시행자 최초 인허가 접수 전 해당 지역 주민 대상 설명회 
2회 이상 개최 및 의견 수렴

지역 설명회 의무 

기존 건축물 용도변경 시 본 허가 기준 준수 필수,
건축 높이/길이 제한 강화(높이 30-40m/길이 100-150m)

건축환경

공사비 증가 및 개발 인허가 요건 강화로 기존 준공된
신축 대형 물류센터 가치상승 기대

기존 인허가 완료된 선호 부지 매입 수요 증가

중장기 물류센터 시장 영향 전망
기존 물류센터 · 인허가 부지 가치 상승 기대

노사갈등 시 공사지연 및 금융비용 증가

신규 사업지 건설비용(진입로 확보 등) 증가

기존 인허가 완료 후 설계변경 고려사항 증가

신규 공급 둔화 · 개발 사업성 검토 강화

다른 시·도 내 표준 인허가 기준 수립 가능

-서부권(특히인천시) 규제방향 주시 필요

경기도 이외 지역, 충청권 개발 수요 증가 예상

타 지역 물류센터 규제 증가

노랑봉투법 시행 (’26.3.10) 경기도 물류센터 표준 허가 기준 시행 (‘25.10.10) 시장 영향 전망
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※ 동남권: 광주/이천/여주/용인(처인구),  남부권: 안성/평택/화성, 중앙권: 군포/의왕/안양/과천/수원/오산/성남/동탄/용인(수지구, 기흥구), 서부권: 안산/시흥/광명/인천(중구, 동구, 서구, 남동구), 서북권: 고양/파주/김포/부천/부평/강화/인천(계양구, 
부평구), 천안권: 천안, 기타권: 서울, 경기(그 외 지역), 인천(그 외 지역), 기타 지방 1) 전국 기준, 선매입 사례는 거래통계에서 제외하여 산정 2) ’26.1Q Cap.rate : 조사 사례 2건 기준(전국, 선매입 제외)
Source: Rsquare, IGIS Strategic Research Division

‘26년 1분기 물류센터 거래 규모는 0.7조 원, Cap.Rate Spread는 약 200bp 수준
’26년 1분기 물류센터 거래 규모 0.7조 원, 전년 동기 대비 30% 감소(YoY -0.3조원)

1분기 총 9건 거래 중 초대형 1건(영종아레나스)이 전체 거래의 62% 차지하며 시장 견인

물류센터 거래 규모1) 물류센터 명목 Cap.Rate2) 및 국고채 스프레드

(조 원) (bp)(%)
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중앙권

서부권

서북권

충남천안권
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거래건수(RHS)
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5.4 5.6

3.3
3.6

0

300

600

900

1,200

1,500

0

2

4

6

8

10

’10 ’12 ’14 ’16 ’18 ’20 ’22 ’24 ‘26.
1Q

Cap. Rate 국고채(5년) Spread(RHS)

1.0

0.7

8 9 
 -

 10

 20

 30

0

0.5

1

1.5

'25.1Q '26.1Q

※ 전년동기대비 거래 규모
거래건수

(조 원)

30%

1건
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해외 투자자, 라스트마일·대형 신축 등 우량 자산 중심으로 선별적 투자
▪ ’25년 해외 투자자 비중은 전년 대비 큰 폭으로증가하였으며 전체 거래 50%이상 차지

▪ 해외 투자자는 국내 라스트마일· 대형 신축컨버전 가격 경쟁 우위 자산(’23-’24년 준공) 중심으로 투자

투자자별 물류센터 거래 규모(선매입 포함)

Source: Rsquare, IGIS Strategic Research Division

투자자 투자 동향 준공연도
연면적
(만 평)

평당가
(만 원/평)

블랙스톤

라스트마일 물류센터 투자(MQ 로지스큐브 김포고촌) ’13 2.3 914                 

라스트마일 물류센터 투자(MQ 로지스큐브 남양주) ’20 1.5 900         

KKR 초대형 우량자산투자(청라 로지스틱스센터) ’22 13.3 791                 

M&G 초대형 우량자산투자 (로지스벨리 안산) ’19 7.2 708

GIC

초대형 신축자산(그린웨이브 시화시흥) ’24 7.1 666 

대형 신축자산, 상온컨버전예정저가매입
(항동드림센터 인천)

’23 4.0 570 

브룩필드
대형 신축자산, 상온컨버전예정,저가매입
(인천 석남복합센터)

‘23 4.5 546   

캐피탈랜드 저가매입, 매도자 임대료 보전 조건(월드인 천안 물류) ’23 1.9 544              

DWS/하인즈 ’26년 매입 후 상온 컨버전 예정(화성 해창리 센터) ‘23 1.6 520

ESR
코람코자산운용 매각 추진 백사 센터 우협 선정
(이천백사물류센터) 

‘23 1.7 520

하인즈
CBRE IM 물류 포트폴리오 5개 우협 선정
(평균 임대율 96%이상)

’14-’19
6.1

(전체)
-

(정율)

연도별 막대그래프로 매
수자(해외투자자+국내투
자자) 그려보기 
(2021~2025년)

rawdata 반드시 확인하
기 

0.0

4.5

9.0

2.2
(32%)

’21

0.7
(10%)

’22 ’23 ’24 ’25

5.7

1.6
(29%)

1.3
(26%)

4.2
(73%)

해외 투자자 국내 투자자

(조 원)

해외투자자 투자 동향(’25-’26.1H)

▪ 해외 투자자는 국내 라스트마일대형 신축컨버전 가격 경쟁 우위 자산(’23-24년 준공) 중심으로 투자

▪ ’25년거래건수는’21년대비35% 수준이나거래규모는81% 수준으로, 대형우량자산중심선별적투자가가시화

투자자 투자 동향 준공연도
연면적
(만 평)

평당가
만 원/평

블랙스톤

 물류센터 투자(MQ 로지스큐브 김포고촌 ’ 2

 물류센터 투자(MQ 로지스큐브 남양주) ’

KKR  우량자산투자(청라 로지스틱스센터) ’ 13.

M&G  우량자산투자 (로지스벨리 안산) ’ 7.

GIC

 신축자산(그린웨이브 시화시흥) ’

 신축자산, 상온컨버전예정저가매입
항동드림센터 인천)

’

브룩필드
 신축자산, 상온컨버전예정,저가매입

인천 석남복합센터)
‘

캐피탈랜드 , 매도자 임대료 보전 조건(월드인 천안 물류) ’

년 매입 후 상온 컨버전 예정(화성 해창리 센터)

ESR
 매각 추진 백사 센터 우협 선정

이천백사물류센터) 

하인즈
물류 포트폴리오 5개 우협 선정

평균 임대율 96%이상)
’14-

(
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1) Automated Storage and Retrieval System     2) Autonomous Mobile Robots      3) Automated Guided Vehicle     4) 도입하는 자동화 설비 총 소비전력과 향후 확장성 고려하여 설비 공급 업체와 협의하여 산정 필요 (주요 E/C 기존 요구 전력량은
평당 0.15kW 수준이었으나 최근 개발되는 5만 평 이상 초대형 상온 물류센터 경우 평당 약 0.23kW 수준_대형 자동화 트렌드 대응)
Source: 쿠팡 자사 홈페이지, 주요 언론기사, CBRE IGIS Strategic Research Division

자동화 설비 도입 용이한 물류센터 수요 확대, 3PL·이커머스 중심 설비 투자 본격화
선도 3PL · 이커머스 기업 중심 역량 내재화를 위한 자동화 설비 투자 집중
네이버쇼핑도 독자 물류사업 진출 선언, 수도권 내 첨단 자동화 물류센터 구축 계획 발표

회사명 주요 첨단 물류센터 연면적(바닥면적)
개발 / 매매 
비용(억 원)

쿠팡

대구 첨단물류센터(’22년준공) 10만 평(1.6만 평) 3,200

김천 첨단물류센터(’24년착공) 9.6천 평 1,000

광주 첨단물류센터(’24년착공) 5만 평(1만 평) 2,000

제천 첨단물류센터(’25년 착공) 1.6만 평(8천 평) 1,000

대구 스마트물류센터(’25년 착공) 2.2만 평 618

CJ 용인 남사 스마트물류센터(’22년매입) 4만 평 3,560

다이소

세종물류기지(’24년 착공) 5만 평 4,000

양주허브센터(’28년 준공예정) 6.2만 평 5,000

이천 스마트허브e비즈(’22년 준공) 1.5만 평 500

독자 물류사업 진출선언(’26년 7월),
첨단 자동화 물류센터 구축 예정

개발 / 매매 / 장기임차 검토

로봇암(입고 · 출고) AS/RS1)(적재 · 보관)

AMR2) · AGV3) (이송)오토소터(피킹 · 분류)

첨단 물류센터 구축 현황물류센터 자동화 설비 주요 스펙

바닥면적 · 층고

운영 효율성, 확장성, 안정성 확보위한

“라지 플레이트, 높은 층고”
(바닥면적 최소 3,000평, 층고 10m 이상)

평탄한 노면

AGV, AMR 등의 경로 오차 최소화 및 

안정적 이동 보장 위한 “평탄한 바닥”
(평탄도, 평활도)

전력량

AS/RS, 컨베이어, 로봇 충전 등 자동화 

장비 고성능 구동 위한“필수 전력량”
(평당 상온 0.03-0.05kW, 저온 0.2kW 이상4))
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2.2. 물류센터

1)수도권 A급 물류센터(1만 평 이상 자산, 입지, 접근성, 임차인, 임대료 등 정량적/정성적 요소 고려) 기준 누적 임차면적 2)쿠팡, 네이버 쇼핑, 컬리, SSG, G마켓, 11번가 3)CJ대한통운, 한진, 롯데글로벌로지스, LX판토스
Source: CBRE, Cushman & Wakefield, 전자공시시스템, 각 사 홈페이지, IGIS Strategic Research Division

임차인 유형별 구성비 및 임차면적1) 주요 이커머스 매출액2) 주요 3PL사 매출액3)

(조 원)

3PL

이커머스

소비재/유통

F&B

제조업

기타(만 평)

131
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30%
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’25

매출액 매출액 성장률(YoY, RHS)

2.7

0

1

2

3

-20

0
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30

40

’20

21%

’21 ’22 ’23 ’24

0%

’25

매출액 매출액 성장률(YoY, RHS)

(조 원)

79%

(%) (%)

정률 -TBD

물류센터 수요, 3PL·이커머스 의존도 높은 가운데 신규 임차인 발굴 필요성 증가
수도권 주요 물류센터 임차인 비중은 3PL · 이커머스 비중 약 80% 차지
국내 온라인쇼핑 시장 성숙기 도입 · 경쟁 심화로 주요 3PL · 이커머스 기업들 매출액 성장률 감소세 전환, 성장 둔화 국면 진입 우려
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2.2. 물류센터

1) 위험물 종류 (1~6): 산화성고체(제1류), 가연성고체(제2류), 자연발화성 물질(제3류), 인화성액체(제4류), 자기반응성물질(제5류), 위험물시설 설치시 시/도지사 설치허가 취득 및 특정시설기준 충족 필요 (외부시설과 안전거리, 물질별 특성상 인허가 한정성, 
화재안전 설비 등 옥내저장소의 시설 기준)     2) 일반 물류센터는 평당 임대료 및 관리비로 수익을 산정 3) 미국 기반 글로벌 사모펀드 (AUM USD 97.2 BN)    4) 용마로지스 등 라이프사이언스 및 의약품 물류 전문 기업 중심 5) 다이후쿠(반도체 웨이퍼
반송 시스템 및 후공정(패키징) 자동화 장비 개발 업체 (GLP 후쿠오카 반도체 물류센터 임차, 향후 구마모토현 내 확장 예정), 긴테쓰 로지스틱스 시스템즈 임차 확정 (TSMC 물류 수요 예상) 
Source: IGIS Strategic Research Division

제조업 특수 물류, 니치 임차 수요로 고려 가능
제조업 기반의 특수 물류 품목으로는 의약품 · 위험물 및 유해화학물질 등 다양, 그러나 BTS 전문 운영업체 협업 필요하며 임차인 요구 설비 기준 높음
일본, 반도체 공장 주변 물류센터 개발 증가로 인한 신규 수요 증가 사례 확인

제조업 특수물류 임차수요

인베스코 · 피앤에스네트웍스 · 서린건설
특수물류 창고사업 공동추진 ('25.6)

고위험/고부가가치 화물 전문 물류센터
(위험물 · 유해화학물질 · 2차전지 소재)

화주측에서 요구하는 전문 서비스 대응 가능한 업체 필요

단순 보관 외 특수물류 상하차 후 포장 · 팔레트 교체 · 폐기물 처리
등 전문 대행

특수물류는 팔레트 단위당 보관료, 상하차료, 포장비용으로
수익산정2)

[위험물 및 유해화학물질1)]
이차전지 ·  특수소재 등 고위험/고부가가치 물질

[특수 위험물 물류전문 기업]

[개발 추진 사례]

와이드크릭자산운용 · 워버그핀커스3)

라이프사이언스 물류센터 개발 ('25.3)

연면적 3만 평 (‘26년 말 준공 예정)

전체 70% 선임차 완료4)

의약품유통관리기준 부합 가능한 특수설비 및 운영인력 필수
(항온 · 항습 · 위생 · 보안 등) 

국내 주요 운영업체: 용마로지스(의약/화장품 전문 물류) · 
지오영(일반/ 임상/ 동물의약품 물류) · 피코이노베이션(중소/ 중견
제약사 통합물류) · Marken(글로벌 헬스케어 물류)

[의약품 물류전문 기업]

[개발 추진 사례]

[의약품]
일반 의약품 및 항정신성 의약품 (약국/병원 유통)

안성 휴로스 센터

[일본 반도체 물류 클러스터 사례]

반도체 '수퍼사이클' : 반도체 팹
가동률 상승, 장비 유지보수/ 부품
물류 수요 증가

초고가 제품군, 진동에 민감해 항온
· 항습 설비, 무진동 차량, 높은
보안 요건 필수적 요구

평택 드림로지스틱스 물류창고

TSMC 구마모토현 내 반도체 공장
추가 건설

인근 지역 반도체 물류센터 개발 증가
(TSMC 관련 물류 수요 확대 대비)

일본통운/ 일본 GLP 물류센터 개발5)

TSMC, 소니 반도체 제조, 도쿄일렉트론
공장 근접

인근 지역 지가 평균 15-20% 상승
일본통운 반도체 물류창고

[반도체 장비]
반도체 팹 예비 장비 및 관련 유지보수 부품

TSMC 일본 반도체 공장
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2.2. 물류센터

• 우량 자산 중심으로 투자 회복세 

점진적 확대 예상

• 자본조달 이슈로 

물류센터 NPL 물건 투자 증가

• 공동물류, Tier 1 임차인 중심, 

자동화 대응 가능한 입지/ Spec의 

물류 자산 수요 증가

• 도심형 물류센터 수요 지속 확대

물류

해외투자자 주도로 대형 우량자산 거래 비중 확대, 중소형 자산과의 양극화 심화 전망

시장 상황 요약 향후 전망

핵심 모니터링 포인트

해외 투자자 자본 유입 外 국내 기관 투자자의 투자 여부 관찰, 권역별·규모별 임대료 및 렌트프리 변화 추이 관찰 필요

• 수도권 주요 권역 공실률 감소, 대형· 상온 자산 중심 공실률 해소

• 물류 화주사 자동화 니즈 증가세, 고스펙 물류센터 수요 증가
수요 시장

• ’25년 신규 공급 37만 평, 전년 대비 71% 급감

• 공사비 상승 및 건축 규제 강화, 신규 대형 물류센터 공급 여건 악화 
공급 시장

• 해외 투자자 거래 시장 주도,‘25년 전체 규모 70% 이상 차지

• 대형 신축 · 라스트마일 등 경쟁력 있는 자산 중심 선별 투자 확대
투자 시장

• 공사비 상승·노란봉투법 · 

경기도 물류센터 인허가 규제 

강화, 신규 공급 축소 지속

• 물류센터 자동화 트렌드 계속, 

임차인 고스펙 물류센터 선호 

현상 강화

• ’26년 해외 투자자 중심 

우량 자산 집중 투자 현상 지속

단기 전망

• 공실률 해소 및 대형 상온 자산 

중심 임대료 반등, 

물류 임대시장 회복 전망 

• 신규 공급 예정 물량 감소,    

대형 우량 자산 희소성 확대 

지속 전망 

중·장기 전망
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2.3. 호텔

1) 연도별 1Q 기준값
Source: 한국관광공사, 스타일로프트,  IGIS Strategic Research Division
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외국인 관광객 국적별 인바운드

외국인 관광객 인바운드 역대 최대, 호텔 운영 지표 개선
▪ ’25년 연간 인바운드 1,894만 명 역대 최대(YoY 15.7%), ’26년 4월 누적도 YoY +21.4%로 중국 · 일본 중심 방한 수요 확대

▪ 서울 4 · 5성급 호텔 중심으로 OCC · RevPAR 상승세 지속되며 호텔 운영환경 개선

5성 4성

5성 4성

외국인 호텔 이용률1) 4·5성급 호텔 운영지표1)

5성 4성

(만 명)
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1) 방문외국인 대비 호텔객실수 = 총 객실수/1일 서울방문 외국인 수 /   방문자 수는 일자별 순방문자 수 기준((예시) A가 1/1~1/2일 서울을 방문할 경우, 1/1일 1명, 1/2일 1명 방문으로 총 2명 방문으로 계산함
Source: 한국호텔업협회, 한국관광데이터랩, IGIS Strategic Research Division
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2.3. 호텔
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칼튼
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동대문
두산타워

호텔

미정

714

로즈우드
서울 쉐라톤 서울

파크하얏트
서울

광진구 강남구 용산구 중구

(실)

서울 호텔 객실 공급 제한 지속, 외국인 관광객 증가에 따른 운영 성과 개선 기대
▪ 서울 방문 외국인 증가에도 객실 공급은 제한적, 관광객 대비 공급 가능 객실 수는 지속 감소

▪ 5성급 호텔은 제한적으로 공급 예정이며, 우량 호텔 자산의 운영 성과 및 희소성 부각 전망

서울 관광호텔 등급별 객실 수 서울 방문 외국인 관광객 대비 객실 수1) 서울 권역별 공급 예정 호텔(5성급)

(호실/인당) (만 명)

평균 5.2만 실
(’16-’25)
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2.3. 호텔

1) 호텔 U5 – 코람코자산운용/GIC 인수 2) CBRE ‘2026 Global Investor Intentions Survey’ (2026.03)        3) Willing to bid-up assets
Source: Rsquare, CBRE, 언론기사, IGIS Strategic Research Division
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해외투자자 국내투자자

매각 대상 자산 입찰참여 해외투자자(컨소시엄 포함)

보코서울
명동 (클로징)

캐피탈랜드투자운용, 블랙스톤, 
ARA코리아자산운용 등

오라카이
대학로 
(클로징)

블루코브자산운용-CPPIB-IHG,
마스턴자산운용-피닉스, ARA코리아자산운용-

한국투자증권, 신세계프라퍼티

페이토 강남
(MOU 단계)

퍼시픽-GIC, 골드만삭스, 워버그핑크스 등

호텔 카푸치노
그래비티자산운용-GIC, 캐피탈랜드투자운용,

다올자산운용-힐튼 등

❖ ’26년 1H 주요 호텔 매각 입찰 참여 해외 투자자 list

’26년 1분기 거래규모는 전년비 +269% 증가, 해외 자본의 APAC 및 한국 호텔 투자 관심도는 견조
▪ ’25년 거래규모는 ’24년 대형 거래(그랜드하얏트, 콘래드 서울)에 따른 높은 기저로 전년 대비 38.6% 감소, 우량 자산 중심 거래 및 투자 검토 지속

▪ ’26년 상반기 해외 투자자 국내 호텔 자산 입찰 참여 지속, 글로벌 투자자APAC 호텔 자산 투자심리 견조

호텔 거래 규모 및 거래 건수 해외투자자 호텔 거래 및 입찰 참여 현황 글로벌 투자자 APAC 투자 서베이2)

19%

25%

21%

26%

49%

44%

호텔

멀티패밀리

프라임 물류

핵심 상권
리테일

코어 오피스

저가 매수 기회 모색

할인 매수 기회 부재 전망

자산 가격을 높여서라도 매수 의향 있음3)

판단 유보

(조 원) ※ 거래 규모(조 원)
거래건수

보코서울, 오라카이는 딜 클로징 완료(매도인 
엑시트 완료)

페이토는 MOU 체결

호텔 카푸치노는 우협 선정을 앞두고 매수인 숏
리스트 2개로 좁힘

23년 CDL-나인트리 명동 투자

24년 TPG-티마크 그랜드호텔투자, ARA-콘
래드 서울 투자, ICG-디어스명동 투자

25년 골드만삭스-머큐어 앰버서더 홍대 투자, 
인베스코-누디트 홍대 투자

26년GIC 호텔U5 투자

(유빈) 
- 실제 호텔 투자시장에서는 액티브하게 활동, 2025년도에는 호텔 거래규모가 감소한 이유는?

→ 문구수정
’24년 그랜드하얏트 7,300억 / 콘래드서울 4,150억 / 호텔롯데L7강남 3,300억

최근 5년내 3,000억 이상 딜은 총 5건이였는데, ’22년 힐튼 1.1조(이지스), 3건이 ’24년에 집중
’22년 프리마호텔 4,120억. 
인바운드는 ’23년부터 본격적 회복, 호텔 운영지표 회복 ’24년에 확인 및 거래 활성화, 거래건수로 봤을
때, ’25년을 ‘조정되었다’ 라고 말하기에는 애매하다. 
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2.3. 호텔

외국인 인바운드 회복과 제한적 신규 공급으로 서울 우량 호텔 자산의 운영 성과 및 투자 매력도 지속 전망

시장 상황 요약 향후 전망

핵심 모니터링 포인트

인바운드회복속도와해외 투자자의 국내 호텔 투자 집행 여부, 글로벌 하이엔드 럭셔리 브랜드 진출 시점을 지속 모니터링 필요

• 외국인 관광객 역대 최고 수준, 중국·일본 중심으로 강한 수요

• 외국인 이용률 높은 서울 4·5성급 OCC, RevPAR 상승세 지속
수요 시장

• 서울 호텔 객실, 외국인 관광객 대비 공급 부족 심화

• 향후 5성급 신규 공급 제한적, 우량 자산 희소성 유지
공급 시장

• ’26년 1분기 거래규모 0.8조 원, 전년대비 +269% 증가

• 해외투자자 국내호텔 투자 관심 및 입찰 참여 지속
투자 시장

• 인바운드 수요 지속 증가 예상

• 서울 호텔 신규 공급 제약 지속, 

운용지표개선세 지속

• 해외 투자자, 국내 호텔 투자     

검토 및 입찰 지속 전망

• 매도자 우위 시장으로 경쟁 심화 

지속 예상

단기 전망

• 외국인 관광객 증가·공급 제약 

으로 서울 호텔 수요 우위 지속

• 리포지셔닝 및 브랜드 리뉴얼  

중심의Value-add 전략 유효

• 글로벌 하이엔드 럭셔리 브랜드 

진출 자산의 Core 편입 확대

중·장기 전망

검토 필요

• 인바운드 수요 지속 증가 예상

• 신규 공급 제약으로 지속되었던

서울 4/5성급 가격 상승세 안정화 예상

• 럭셔리 vs.중저가 객실요금 격차 확대, 

중저가 호텔 수요 증가 예상

• 인바운드 수요 증가, 공급 부족, 

원화가치 약세 등 글로벌 투자자관심↑ , 

거래매물 증가 및 경쟁 심화 지속 예상

호텔

• 외국인 관광객 증가에 힘입어

서울 호텔 OCC·ADR·RevPAR

개선세 지속 전망

• 서울 호텔 제한적 신규 공급으로 

우량 호텔 자산의 운영 성과

방어력 유지

• 해외 투자자의 국내 호텔 투자 

검토 및 입찰 참여 지속 전망

• 외국인 관광객 증가와 공급 제약

이 맞물리며 서울 호텔 수급 

우위 계속

• 글로벌 자본의 국내 호텔 투자 

선호 기반한 Core 전략, 

리포지셔닝 및 브랜드 리뉴얼

중심의 Value-add 전략 유효

Source: IGIS Strategic Research Division
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국내 민간 데이터센터 시장 규모 국내 데이터센터용 전력 수요 및 공급 전망

2.4. 데이터센터

Source: Statista, 한국데이터센터연합회, 제11차 전력수급기본계획(2023), IGIS Investment Strategy Division

356

0

250
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’20 ’21 ’22 ’23 ’24 ’25 ’26 ’27 ’28 ’29 ’30

글로벌 생성형AI 시장규모

CAGR 39.4%

28.3

0

25

50

’25 ’26 ’27 ’28 ’29 ’30 ’31 ’32

국내 AI 시장규모

CAGR 19.4%

0

2

4

6

’20 ’21 ’22 ’23 ’24 ’25 ’26 ’27 ’28

5.6

상업용

7,343

4,718

0

2,000

4,000

6,000

8,000

’23 ’24 ’25 ’26 ’27

전기사용 신청 공급가능 전력

+68.7%

’23-’27
CAGR

+57.0%

전력수요대비
64% 수준
공급 가능

(MW)

AI 수요 확대에 따른 데이터센터 시장 성장 속, 데이터센터용 전력 수급 불균형 심화
▪ 국내 데이터센터 시장은 AI 수요 확대에 힘입어 ’28년까지 연평균 15% 이상 성장 전망

▪ 전력 수요 성장률이 공급 확대 속도를 상회하며 신규 공급 제한, ’27년 기준 전력 수요 대비 약 64% 수준으로 전기 공급 가능

글로벌 / 국내 AI시장 규모 전망

*AI시장 – 자연어처리, AI로보틱스, 
머신러닝, 자율/센서 기술, 컴퓨터비전

CAGR
15

.5
%

(조 원)(USDb)

(USDb)
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CAGR 30.4% CAGR 42.6%

16

32

0
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5,000

7,500

10,000

0
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20
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40

’20 ’21 ’22 ’23 ’24 ’25 ’26 ’27 ’28 ’29 ’30

7,740

2.4. 데이터센터

1) ’26년 6월 말 기준, 코로케이션(Colocation), 자체 구축(Self-build) 포함 전체 공급
Source: RCA, IGIS Strategic Research Division

(개)(MW)

데이터센터 공급 확대 지속, 신규 공급은 지역별 양극화 확인 (수도권 외곽 · 비수도권)

▪ 국내 데이터센터 공급은 ‘30년까지 연평균 42.6% 성장 예상, 연간 1.3GW 규모 신규 공급 예정

▪ 서울은 입지 · 전력 제약으로 신규 공급은 지역별 양극화 확인 → 수도권 외곽 · 비수도권 중심의 대형 프로젝트로 확대 예상

국내 데이터센터 유형별 공급1) 국내 데이터센터 권역별 신규 공급

0

500

3,500

4,000

’24 ’25 ’26 ’27 ’28 ’29 ’30

279

서울 서울외수도권 비수도권

(MW)

’19-’20 ’24-’25 ’26-’28

15.1 29.1 86.2

19.8 25.9 16.7

8.1 34.5 38.4

19.0 20.3 140.0

원크기: 신규DC평균용량

’19-’28 CAGR

서울
-1.8%

전체 대상
1개 평균
+21.4%

비수도권
+15.5%

서울 제외
수도권
+24.%

전체 서울 서울 외 수도권 비수도권

권역별 평균 신규 공급 크기

’24.06
전력계통
영향평가

시행

코로케이션

자체 구축

기존공급

신규공급 수(RHS)

’26-’30(5년간)
연평균 1,259MW 공급예정

(MW)
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국내는 전력·인허가 규제 강화로 수도권 내 개발 제약 심화, 기존 데이터센터의 희소성 증가
▪ 수도권은 전력 확보 · 인허가 규제 강화로 하이퍼스케일 → 엣지 데이터센터 또는 리모델링 중심 개발

▪ 비수도권은 AI 인프라 육성 정책과 전력 수급 우위를 바탕으로 대형 AI 데이터센터 투자개발 확대

수도권 vs. 비수도권 데이터센터 개발 이원화

자산운용사 및 기관투자자 중심

하이퍼스케일과 엣지 데이터센터 개발

▪ 기존 수전 용량이 충분한 부지 활용,
하이퍼스케일DC 개발및 리모델링 확대

▪ 신규 수전 확보 부지는 10MW 미만의
엣지 DC 및 소형 엔터프라이즈 중심 개발

▪ 저지연 서비스 및 기업 주요 전산 수요 대응

▪ 수도권 전력 확보 및 데이터센터용 개발 가능한 
부지 부족 현상 계속

▪ 전력계통영향평가 수도권 기준점 강화

▪ 데이터센터 개발 부지 민원 리스크 장기화

수도권 비수도권

정부 지자체와 대기업 컨소시엄 중심

비수도권 대형 AI데이터센터 개발

▪ 지방 유휴 전력 활용, 대규모 전력 수급 용이

▪ 단일 사이트 100MW~GW급 AI Factory 개발

▪ 전력/부지 확보 및 향후 사이트 확장 가능성 高

▪ 정부의 AI G3(인공지능 3대 강국) 도약 정책
→ ’30년까지 GPU 26만 장 규모 공급, 지원

▪ 지방 AI 인프라 육성 전략: AIDC 특별법 추진, 
광주/대구/전북/경남 4대 권역 AI 혁신 거점 
조성

▪ 대기업 그룹사 AI 인프라 개발 경쟁

1) 전력공급가능여부 및 전력공급여유 등 검토하여 한전에서 사업자에 회신하는 단계 2) ’26년 6월 9일 <전력계통영향평가 제도 운영에 관한 규정> 고시 제정(안) 행정 예고
Source: 산업통상자원부, IGIS Strategic Research Division

전력계통영향평가 적용 현황 (‘25.3.27)

전력계통영향평가 전기 공급 단계별 제출 및 통과 건수

전력계통영향평가(’24~) 정식 도입 전 수도권 평가기준 강화 예정2)

(As-is) 기술적 평가(55점) + 비기술적 평가(45점) 100점 만점 기준 70점 이상 통과

(To-be) 비수도권 70점 이상 통과, 수도권 75점 이상 통과로 기준점 차별화

2.4. 데이터센터

권역 구분
①1차기술
검토제출

② 기술
검토 통과

③ 평가서
본심사 제출

④ 본심사
통과

전국
건수 736 430 53 36

통과율 - 58% 12% 68%

수도권
건수 522 243 24 10

통과율 - 47% 10% 42%

비수도권
건수 214 187 29 26

통과율 - 87% 16% 90%

수도권의 기술검토 및 본심사 통과율은 비수도권 통과율 대비 ½ 수준
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글로벌 데이터센터 거래 역대 최고 수준, 국내 데이터센터 자산 상대적 투자 매력도 부각
▪ ’26년 1분기 거래 규모는 738억 달러로 역대 최고 수준, 실물거래 외 역대 최대규모의 Opco M&A 거래 종결(Aligned DC)

▪ 국내 데이터센터는 주요 국가 대비 높은 Cap.RateSpread(200bp)기반으로 투자 경쟁력 유지

글로벌 데이터센터 거래 현황 US·APAC 데이터센터 Cap.Rate Trend 주요 국가별 DC Cap.Rate 및 Spread 비교5)
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Source: RCA, Rsquare, IGIS Strategic Research Division
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2.4. 데이터센터

AI 수요 확대로 데이터센터 구조적 성장 지속 전망, 전력·입지 제약에 따른 개발 및 투자 경쟁력 차별화 심화 전망

시장 상황 요약 향후 전망

핵심 모니터링 포인트

수도권 전력계통영향평가 통과 및 실제 착공 여부, AI 수요의 임대차 계약 진행 상황 모니터링 필요

• 생성형 AI 확산, ’28년까지 데이터센터 시장 年 15% 이상 성장 

• 데이터센터 전력 수급 불균형 심화, ’27년 공급 가능 전력은  
신청 수요의 64% 수준

수요 시장

• 데이터센터 공급 확대 지속, 신규공급 수도권 외곽·비수도권 중심 
확대 전망

• 수도권은 엣지·리모델링, 비수도권은 대형 AI 데이터센터로           
개발 이원화 

공급 시장

• 1분기 글로벌 데이터센터 거래규모, 역대 최고 수준 기록 (738억$)

• 대형 Opco M&A·기관투자자AI 인프라 투자 확대 거래 성장 견인

• 국내 DC, 주요국 대비 높은 Cap.rate spread로 투자 경쟁력 유지

투자 시장

• AI 관련 임차·개발 수요 당분간 

견조 전망

• 전력 수급·정부 인허가 규제로 

공급 지연 가능성 증가 예상

• 전력확보 문제 해소된 부지 및 

기존 자산의 희소성 증가 예상

단기 전망

• 공급 확대 지속, 전력 확보 제약

으로 개발 축 수도권 외곽 ·      

비수도권으로 이동

• 전력·인허가 확보 및 우량 임차

인 유치 여부가 자산가치 차별화 

핵심 요인으로 작용 전망

중·장기 전망

• AI 디지털 인프라

(D/C, 첨단 물류, 오피스) 중심 

장기투자 자본 집중 예상

• 국내 전력망, 송배전 및 인허가 환경,

기술 변화에 따른 입지 조건 등 

인프라 자산의 상업용 투자 자산으로의 

속도 및 방식 재편 예상

• 도심 DC, 전력확보 문제 해소된 수도권 

자산 중심 공급 계획 및 자본 집중예상

• DC외 인프라 자산과의 연계 통한

투자 상품 기획/개발 등

신규 섹터

• 생성형AI 확산과 기업 인프라 투자 확대로 국내 데이터센터 시장
은 ’32년까지 연평균 15% 이상의 구조적 성장

• 데이터센터용 전력 수요가 공급 확대 속도를 크게 상회하며, ’27년 
공급 가능 전력은 신청 수요의 약 64% 수준에 그칠 전망

• 국내 데이터센터 공급은 지속적으로 확대되나 신규 공급은 수도권 
외곽 및 비수도권 중심 확대 전망

• 수도권은 엣지·리모델링 중심, 비수도권은 정책 지원과 전력 수급 
여건을 기반으로 한 대규모 AI 데이터센터 중심 개발 구조 이원화

• 글로벌 데이터센터 거래는 대형 M&A를 중심으로 역대 최고 수준을 
기록하며 AI 인프라 자산에 대한기관투자자의투자수요지속

• 국내 데이터센터는 주요 국가 대비 높은 Cap.ratespread 기반
투자경쟁력 유지

• AI 관련 임차·개발 수요는 견조

하나 전력·인허가 규제로 수도권 

프로젝트 지연 및 사업성 재검토 

가능성 확대

• 즉시활용가능한전력과기존

인프라를확보한운영자산 및 

리모델링형 데이터센터 희소성 

부각

• 공급은 지속 확대되나, 전력

확보 여부에 따라 개발 축은

수도권 외곽·비수도권으로 이동

• 전력·인허가 확보 역량과 우량 

임차인 유치 여부가 자산가치

차별화의 핵심 요인으로 작용

Source: IGIS Strategic Research Division
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