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한국  상업용  부동산  ·  2 0 2 6년  1분기  스냅샷

임대료 +0.34%,
권역 양극화의
분기.
R-ONE 2026년 4월 30일 발표 · 서울 +0.56%, 강남

+0.68%.

명동 공실 50.1% → 5%, 1분기 외래 관광 역대 최대.

S E C T O R

Korea CRE

P E R I O D

2026 Q1 · Snapshot

A U T H O R

윤지상 · Senior

Editor

H E A D L I N E  M E T R I CS  ·  1 Q

2 0 2 6

R - O N E  ·  RT M S  ·

V E A CO N

전국 임대가격지수

전 분기 대비 변동률

+0.34 %

강남 임대료
최강 상승 권역

+0.68 %

오피스 공실률

R-ONE 전국 824동 표본

8.8 %

방한 외국인
1분기 역대 최대

4.76 M

명동 공실률

2021 4Q · 50.1% → 1Q26

5 %
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V E A C O N  ·  M A R K E T  B R I E F I N G | EXECUTIVE SUMMARY 1Q 2026 · 핵심 지표

핵심  요약

권역 양극화가 분기 단위로 굳어졌습니다.
수도권 핵심 +0.56~0.68%, 비수도권 일부
-0.31~-0.41%.

전국  임대료

+0.34%

전 분기 대비. R-ONE 임대가격지수

기준.

서울  임대료

+0.56%

전국 평균의 1.6배 수준. 강남

+0.68%, 여의도 +0.64%.

오피스  공실

8.8%

전국 824동 표본. 중대형 상가

14.1%, 소규모 8.3%.

관광  회복

+23%

전년 대비 방한 외국인 4.76M · 1분기

역대 최대.
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V E A C O N  ·  M A R K E T  B R I E F I N G | § I · RENT BY REGION R-ONE · 1Q 2026

권역별  임대가격지수  ·  1 Q  2 0 2 6

강남이 최강 상승률.
수도권 핵심 3개 권역이 전국 평균의 2배.
임대가격지수  ·  전  분기  대비  변동률  (%) R-ONE 2026.04.30

-1.0% -0.5% 0% +0.5% +1.0%

강남

여의도

도심

서울 평균

전국 평균

전북

제주

세종

+0.68%

+0.64%

+0.62%

+0.56%

+0.34%

-0.31%

-0.38%

-0.41%

■ 상승 ■ 평균 ■ 약세 SOURCE ·  한국부동산원  R-ONE
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V E A C O N  ·  M A R K E T  B R I E F I N G | § I · POLARIZATION REGIONAL SPREAD

권역  양극화  ·  1 Q  2 0 2 6

수도권 핵심과 일부 비수도권의 방향이 정반대.
권역 선택의 정합성이 NOI 성과를 가른다.
상승  권역 수도권  핵심

강남 +0.68%

여의도 +0.64%

도심 (CBD) +0.62%

서울 평균 +0.56%

전국 평균 +0.34%

약세  권역 일부  비수도권

세종 -0.41%

제주 -0.38%

전북 -0.31%

스프레드 (강남 − 세종) 1.09%p
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V E A C O N  ·  M A R K E T  B R I E F I N G | § II · VACANCY R-ONE · 1Q 2026

자산군별  공실률  ·  1 Q  2 0 2 6

오피스 8.8%, 중대형 상가 14.1%.
자산군별 격차가 단일 평균을 무력화한다.

공실률  (%)  ·  자산군별 R-ONE 전국  824동  표본  (오피스 )

0% 5% 10% 15% 20%

중대형 상가

집합 상가

오피스

소규모 상가

일반상가 1층

14.1%

10.5%

8.8%

8.3%

6.5%

일반상가 1층은 신규 공표 항목 · 서울 4.6%, 제주 3.5% SOURCE ·  R-ONE 2026.04.30
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V E A C O N  ·  M A R K E T  B R I E F I N G | § II · ASSET PROFILE R-ONE · 1Q 2026

자산군별  공실  ·  수익률  ·  임대료

단일 평균값으로 시장을 측정하면
cohort 정의가 흐려진다.

자산군 공실률 투자수익률 평균  임대료  (㎡당 )

오피스 8.8% 1.80% 18,800원

중대형 상가 14.1% 0.99% 26,600원

집합 상가 10.5% 1.23% 26,900원

소규모 상가 8.3% 0.79% 20,600원

일반상가 1층 NEW 6.5% — —

임대료 격차 최대 43% · 26,900원 (집합) vs 18,800원 (오피스) SOURCE ·  한국부동산원  R-ONE
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V E A C O N  ·  M A R K E T  B R I E F I N G | § III · TRANSACTIONS RTMS · 1Q 2026

1분기  거래  흐름  ·  R T M S

2025년 33조원의 고기저 효과.
1분기는 조정 국면에 들어섰다.

RTMS 신고 기준 2026년 1분기 한국 상업용 부동산 거래는 전 분기 대

비 조정 국면에 들어섰습니다.

2025년 한국 CRE 전체 거래액이 33조원대 규모로 역대 최대를 기록한

데 따른 고기저 효과로 해석됩니다.

분기 흐름은 6월 단월 거래액 시나리오 (기준 1.5–2.5조원, 상방 4조원,

하방 1조원) 와 연동되며, 5월 28일 한은 금통위·6월 3일 지방선거·6월

17~18일 FOMC 의 결합에 따라 분기점이 형성됩니다.

RTMS · 1차  데이터 2025 BASE ·  33조원 2Q · 조정  국면

2025  연간  거래액

33조원 +

역대 최대 · 1Q26 고기저 기준

1Q26  흐름

전 분기 대비 조정

고기저 효과 · RTMS 신고 기준

2026 .06  단월  시나리오

1.5 – 4.0 조원

Bear 1.0 / Base 1.5–2.5 / Bull 2.5–4.0
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V E A C O N  ·  M A R K E T  B R I E F I N G | § III · COHORT BENCHMARK VEACON API · TTM

V E A C O N  C O H O R T  ·  강남  사무용  기준선

평균 267억원.
분리 없는 집계는 100배 떨어진다.
강남구  ·  사무용  (정의  분리 ) TTM ·  20건

평균값

267억원

분포 (억원) Q1 196 · 평균 267 · Q3 504

0 200 400 600 800

267

표본 수 20 건

Q1 (하위 25%) 196 억원

Q3 (상위 25%) 504 억원

윈도우 직전 12개월

강남구  ·  일반·집합  분리  없음 동일  모집단

평균값

2.72억원

대비 · 분리 정의 약 100배 격차

분리 정의 267억

미분리 2.72억

분리 정의 일반·집합 등기 미구분

vs 분리 정의 약 100배 ↓

의사결정 적합성 부적합

표본 정의가 평균값 자체보다 더 중요한 정보가 되는 사례.
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V E A C O N  ·  M A R K E T  B R I E F I N G | § IV · TOURISM RECOVERY 1Q 2026

외래  관광  회복  ·  1분기  역대  최대

방한 외국인 4,759,471명.
전년 대비 +23%, 1분기 사상 최대.

1 Q  2 0 2 6  ·  방한  외국인

4.76M명

+23% 전년 동기 대비

3월 단월 방한 인원이 206만명으로 월별 최대 동시 경신.

1분기 흐름 강도를 반영합니다.

동반  지표

외국인  카드  소비액

3.21조원
전년 대비 +23%

3월  단월  방한

2,060,000명

월별 최대 동시 경신

출처

문체부 보도자료

2026.04.16
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V E A C O N  ·  M A R K E T  B R I E F I N G | § IV · MYEONGDONG VACANCY 2021 4Q → 2026 1Q

명동  중대형  상가  공실률

4년 3개월 만에 1/10.
관광 회복이 핵심 리테일을 채웠다.

2 0 2 1년  4분기  ·  T H E N

50.1%

팬데믹 직격탄 · 핵심 리테일 권역 공실 절반 수준.

2 0 2 6년  1분기  ·  N O W

5.0%

관광 회복으로 임차 수요 확장 · 동분기 임대가격지수 +2.35%.

공실률  추이  (개념도 )  ·  2021.4Q →  2026.1Q R-ONE ·  명동  중대형  상가

2021.4Q 2023.1Q 2024.1Q 2025.1Q 2026.1Q

50.1%

5.0%
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V E A C O N  ·  M A R K E T  B R I E F I N G | § V · MACRO BACKGROUND BOK · FED · FX

매크로  배경

한미 금리차 100–125bp.
외국계 환헤지 비용이 분기 차입 비용에 박혀 든다.

한국은행  ·  K R W

기준금리

2.50%
2025년 5월 이후 7회 연속 동결

신임  총재  ·  첫  회의

신현송 · 2026.04.20 취임

5.28 첫 정책결정회의 · 매파적 컨센서스

총재  발언  (인준 )

"한국의 유가 민감성을 고려할 때 물가 안정에 더 큰 중점"

인준 청문회

미  연준  ·  U S D

연방기금금리

3.50–3.75%
2026년 4월까지 3회 연속 동결

한·미  정책금리  스프레드

100–125 bp

외국계 환헤지 비용 부담의 원천

분기  영향  경로

차입 비용 + FX 헤지

외국계 자본 흐름 + 환율 결합 함수
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V E A C O N  ·  M A R K E T  B R I E F I N G | § VI · WHAT TO WATCH 2Q 2026 OUTLOOK

다음  분기  W H A T  T O  W A T C H

2분기 흐름을 결정할 6개 이벤트.

2026.05.28 (수) 한국은행 신현송 총재 첫 정책결정회의 — 동결 vs 인상 의견 분포, 점도표 가이던스 BOK

2026.05 또는 11월 PFV → 프로젝트리츠 전환 데드라인 — 시행령 원안 vs 6개월 연장안 POLICY

2026.06.03 (화) 제8회 전국동시지방선거 — 보유세 정책 시그널 ELECTION

2026.06.17 – 18 미 연준 FOMC + 점도표 — 외국계 환헤지·배분 의사결정 변수 FED

2026.07.16 한국은행 7월 금통위 — 6월 시장 심리의 종착점 BOK

2026.07월 말 R-ONE 2026년 2분기 임대동향조사 발표 — CBD 신규 공급 첫 반영 DATA

VEACON RESEARCH NEXT-QUARTER CALENDAR 12 / 13



V E A C O N  ·  M A R K E T  B R I E F I N G | § VII · CAVEATS · SOURCES EDITORIAL NOTE

C A V E A T S  ·  미확정  변수

본 스냅샷은 2026년 5월 24일 시점 발표 자료를 전제합니다.

R - O N E  공표  시차

분기 발표는 분기말 시점에서 30–45일 시차로 공표됩니다. 권역별 세부 cap rate

와 투자수익률은 IC 메모 작성 전 R-ONE 원자료 직접 확인 권장.

V E A C O N  C O H O R T  표본

강남 사무용 빌딩 표본 20건은 직전 12개월 윈도우 기준. 표본 사이즈가 작아 분기

단위 의사결정 시 가중치 고려 필요.

외국계  자본  영향

분기말 시점 환율 + 한·미 금리차 + Fed 점도표 의 결합 함수로 결정. 단일 변수로

단정 불가.

평균값의  함정

자산군별 임대료·공실률 격차가 크며, cohort 정의 분리 없는 단일 평균은 의사결

정 부적합.

데이터  출처

한국부동산원 R-ONE (2026.04.30), Veacon API · RTMS 1차 데이터, 문체부 보

도자료 (2026.04.16), 한은·연준 발표 자료.

통계적  추정치

제공 집계 데이터는 통계적 추정치이며, 투자·대출·법률 결정의 유일한 근거로 사

용 권장하지 않음.
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