
头脑风暴

记者：商业地产的未来走
向怎么样，是否会集中表现在
写字楼领域呢？投资哪些城
市的写字楼风险较大呢？

叶檀：一个现代化的城
市，当然需要五星级的写字
楼，就像它需要五星级酒店
一样。洛阳也不例外。目
前，也确实进入了一个写字
楼的高速发展阶段。尤其是
高端写字楼，发展势头很
旺。但写字楼发展同样存在
不平衡，存在风险，以天津为
例，写字楼供应量远超需求
量，消化这些存量预计需要
几十年的时间，投资风险很
大。说到底还是城市吸附能
力的问题，城市的吸附能力
强，写字楼市场的空间就大、
风险就小、租金也较高……

关于未来商业地产的走
向，我认为，实体商业地产一
方面集中表现在写字楼领
域，另一方面将会更多地转
向“体验”领域。据我了解，
万达集团在下一步的商业产
品结构中,就会加入更多的
体验式商业新内容。

彭强：类似天津写字楼市
场的城市还有重庆，它们的写
字楼市场风险很大。但如果
像武汉这样，写字楼的存量消
化需要七八年的时间，我认为
没问题，这种风险是可控的。

记者：在关注城市的供求
因素和吸附能力的同时，投资
写字楼还需注意什么呢？

彭强：我认为，投资写字
楼，先要看硬件配备，比如国

宝大厦的硬件配备，即使放在
一线城市，也是一流好产品。

然后我想说说物业经营
这一“软件”。在写字楼市场，
物业经营不同于物业管理的

“两保”（保安、保洁）。它是一
种专业、职业和单一的服务，
引入它的目的主要是进行资
产管理，让投资者也就是物业
所有人实现资产增值。

据世邦魏理仕统计，融入
它的物业经营、资产管理理
念后，同样的写字楼平均租
金有30%以上的增长，同时，
整个写字楼租满的时间，也
就是去化时间也变得更快
了。并由此形成了出租率
高、租金上涨、再出售价格增
长的良性循环。

苏萧龙：10年前，凯瑞集
团开发了君临商务；10年后，
开发了国宝大厦。很多人问，
为什么选择这样的“回归”方
式。国宝大厦是国宝花园所
在地块的收官之作，位于开元
大道，我们统计过这一地段
内，未来3年将会出现4个超
高层写字楼项目，所以竞争不
可避免。但正如世邦魏理仕
有关人士所说的那样，他们选
择一个项目经营，首先它要是
这个城市最具代表性的标志
性项目；其次它需要由一个
极具责任感的企业打造，因
为只有这样，才能培育、引领
整个市场。我不能去评价其
他项目的优劣，但我确信国
宝大厦在未来 5 至 8 年会处
于领先地位。

□记者 霍媛媛 文/图

本期话题：房地产投资&写字
楼投资

特邀嘉宾：知名财经评论家、财
经专栏作家叶檀，洛阳凯瑞企业集
团有限公司总经理苏萧龙，世邦魏
理仕董事总经理彭强。

8月11日“新经济形势下民营
企业发展论坛暨世邦魏理仕入住洛
阳签约仪式”在洛举行，知名财经评
论家、财经专栏作家叶檀在针对新经
济形势下民营企业的发展方向给出
建议后，还与洛阳凯瑞企业集团有限
公司总经理苏萧龙、世邦魏理仕董事
总经理彭强一起，针对房地产投资尤
其是写字楼投资等相关话题回答了
记者的提问。

记者：目前，全国房地产投资的热
度怎么样？

叶檀：一线城市房地产投资还是
很热的，但需要强调的是，这并不代表
全国房地产投资整体很热，也并不代
表投资市场整体很热。事实上，不少
地方的房地产投资已经表现疲态，而
黄金等投资市场也不景气，财富都在
挤入一线城市的房地产市场。

记者：这是不是说明一线城市的
房地产投资风险正在加大？

叶檀：哪些城市房地产投资风险
较小呢？首先，要看其溢价指数，也就
是城市溢价的水平和速度，它会按照
类似于“北京、上海、广州、深圳——首
都经济圈、长三角经济圈、珠三角经济
圈——中心城市——重点城市——省
会城市”这样的顺序呈现水波状向外
递减。也就是说，溢价水平和速度越
高，房价其实会越稳定，风险也越小。

其次是交通溢价的因素。曾有观
点认为，轨道交通下的城市化将让大
城市周边的中小城市迎头赶上，实现
大小城市均衡发展，这个观点并不准
确。实际上，受益的仍旧是那些中心
城市、重点城市、省会城市。也因此，
大城市会更强大，小城市的房地产投
资风险则会增大。

最后，投资风险较小的还有未来
城镇化的受益城市。这些城市是城市
群中的核心城市，都有高铁通过，对周
边的资金、人才具有较强的吸附力，加
上商业、交通配套齐全，常住人口增加
迅速，大量企业纷纷进驻。中部地区
的核心城市郑州、武汉等，就是这样的
幸运儿。

从地图上看，这些城市呈现出沿
海、沿江、沿高铁网络的分布格局。

此外，还有一个更直观的指标，就

是看万达广场到不到那里，到了，说明
城市较“核心”，投资风险也较小。

记者：哪些城市房地产投资风险
较大呢？

叶檀：有三类城市的房地产投资
没出路。首先是那些城镇化高负债，
且市场不认当地城镇化的账的非核心
城市，典型的如鄂尔多斯、神木，和核
心城市不一样，这些城市偿付能力令
人担忧，未来不容乐观。其次是那些
资源依赖型、产业单一型或经济外向
型城市，比如鄂尔多斯、温州；还有那
些透支房地产发展的城市，比如贵
阳。最后是当地消费能力较弱的城
市，可以参考“榨菜”指数进行判断，这
一指数越高，说明风险越大。

在这些城市中，往往存在不止
一个问题。它们前期房地产价格上
涨过快，而后期房地产价格大幅下
跌，也说明了这一点。我建议读者
多关注易居（中国）发布的城市发展
风险榜单，从榜单中可以看出，排名
靠前、市场风险大的主要为三线、四
线城市，且多位于经济不发达、欠发
达地区，排名倒数前几名的，依旧是
一线城市。

记者：三线城市都没有发展前景
吗？您觉得洛阳的机会如何？

叶檀：当然，二线、三线城市中也
有不少有着较高的前景预期，这类城
市特征明显，要么属于首都经济圈，如
廊坊，要么属于珠三角经济圈，要么属
于山东半岛城市群，还有些则为副省
级城市或本省的副中心城市。

就河南来看，发展中心肯定是郑
州，但未来重点发展城市肯定不止这一
个。洛阳目前还是个“单独的火车头”，
引擎不够有力，再过几年，“溢出效益”
显现了，形势会好转。

房地产投资——
三类城市有风险没出路

写字楼投资——
城市是基础 理念要跟上

投资写字楼：看城市看硬件还要看软件
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