三、市场分析

（一）北京市及朝阳区概况。北京下辖16个行政区县，总面积约1.641万平方千米，2017年末常住人口2170.7万。2018年上半年实现地区生产总值14051.2亿元，同比增长6.8%；完成固定资产投资3054.8亿元，同比下降14.4%，其中房地产开发投资1446.3亿元，下降7.5%。

朝阳区，隶属于北京市。位于北京市的东部，西与东城区、丰台区、海淀区相毗邻，北连昌平区、顺义区，东与通州区接壤，南与大兴区相邻，幅员面积470.8平方千米，平均海拔34米，是北京市中心城区中面积最大的一个区。截至2018年，朝阳区辖24个街道，19个地区。
（二）北京办公出租市场情况。
　2018年北京办公楼市场吸纳表现比2017年更加活跃，市场共计吸纳超过72万平方米的甲级以上品质办公楼面积和超过80万平方米乙级和园区型物业。新租和扩租面积共超过152万平方米，再次打破了成交面积的历史记录。

2018年北京办公楼供应比预计供应少了40%，入市项目总面积接近120万，几乎所有的入市项目都位于非传统核心区域，从而也解释了北京办公楼市场主动和被动的去中心化的原因。另外从严格意义上讲其中60%的供应为甲级品质物业，40%为商业酒店改办项目和乙级品质物业，再次表明了甲级品质物业的开发建设在不断受到各种条件限制在有所减少的现状，加之现行经济条件下企业对租金价格的敏感等因素，企业在2018年对乙级办公楼的选址比重有所加强。

之前吸纳面积的猛兽-新金融行业包括互联网金融和P2P出现了因为业绩低迷而主动退租的面积和因为被政府金融管理部门监管而被动关门而减少了租赁面积，另外市场上的强势吸纳力量互联网科技企业的选址聚焦方向主要为乙级和园区型物业加之下半年企业对未来整体经济情况的信心缺乏等综合原因，导致整体甲级办公楼租金也从第一季度的每月每平方米379.9元一直涨到第三季度的每月每平方米386.7元，而到了第四季度则下调了0.3%至每月每平方米385.6元，办公楼市场的抛物线在逐渐形成。由于市场的主流吸纳为乙级办公楼，加之市场上发生的主动和被动的退减面积发生在甲级办公楼以及对甲级办公楼面积吸纳的疲软，因此北京甲级办公楼空置率从第一季度的8.7%到第四季度升至9.6%。

2018年全市顶级办公楼没有新增，空置率从第一季度的4.1%降至第四季度2.28%元，从而引致平均租金从第一季度每月每平方米494.5元升至第四季度的每月每平方米511元，全年上涨了3.3%，这一情况说明北京顶级办公楼的活力和被租户认可的。

整体核心区甲级办公楼平均租金从第三季度每月每平方米388.3下调了0.5%至每月每平方米386.4元，再次明确说明了整体租金下行的发源地是来自核心商圈。

互联网科技企业的迅猛吸纳致使望京商圈、亚奥商圈、上地商圈成为第四季度吸纳量的前三名分别占据29%、17%、13%，中央商务区依靠存量空置成交占比为9%。

2018年大面积交易明显比往年巨增，创造了历史记录。在全市范围内租赁办公楼面积排在前十的企业全部大于3万平方米。其中吸纳面积排在第一的超级独角兽-今日头条在中关村区域在一年内就租赁了超过15万平方米的面积。另外值得一提是联合办公企业梦想加在全市范围内共完成租赁面积超过85,000万平方米；同样近几年不断扩张的美团在2018年再次租赁超过70,000平方米的面积。

租赁面积前十大的企业的选址方位显现出的状态各异，全市覆盖和集中扩张兼而有之，综合全市的租赁成交情况分析，明显可以看出企业迁址的去中心化程度在不断深入，其中重要的原因是被动的，即传统核心区的低空置率和价格，加之非核心区的公共交通以及基础建设的完善和配套情况的逐渐完善等因素，因此造就了在2018年非核心区项目成了企业迁址的主要方向。未来一旦去中心化继续深入，企业继续往新兴商务区流动的情况便很难逆转，核心区未来的新项目将面对不小的挑战。

在中央商务区由于新金融行业主动和被动的退减面积如复华控股在博瑞大厦二期退出2万平方米的面积，以及2018年下半年区域内的冷清的新租交易，因而造成中央商务区在全市吸纳面积占比中退到了第四的位置。空置率从第二季度的2.8%，升到第三季度的3.5%，再上升到了第四季度4.5%，从而平均租金从第三季度的每月每平方米424.5元下降至第四季度的每月每平方米419.6元，环比下降了1.2%。很明显区域内的业主为了尽快去化空置面积调低了成交价格。

望京商圈在2018年有超过50万平方米以乙级办公楼品质为主的项目入市，由于互联网科技企业的强劲吸纳，每个季度都有超过上万平方米的成交，全年有超过30万平方米的成交面积，主要归由于美团的大力扩张。尽管新项目较多但甲级品质办公楼较少，致使区域内的甲级办公楼租金上涨至每月每平方米298.2元，空置率在至15.6%，在整个东部仍然处于较高水平。

亚奥商圈在2018年尤其以安贞门地铁上盖的奥南区域为主的新项目表现突出，综合楼宇品质、位置环境、配套优势吸引了除互联网科技之外的能源、金融、专业服务行业的关注，致使商圈的整体空置率从第一季度的8.4%下降至6.7%，租金由第一季度的每月每平方米355.2元上扬至每月每平方米360.9元。

中关村商圈由于今日头条整年都在扩张面积，因此尽管优酷和小黄车等租户从几个主要楼宇离场空出超过2万平方米的面积，但下半年等几宗大面积租户特别商汤科技、腾讯、地平线的积极吸纳使中关村继续保持低空置率的状态。商圈整体空置率从第一季度的2%下降至第四季度的0.7%，租金由第一季度的每月每平方米373.7元上扬至第四季度的每月每平方米388.7元。

金融街因为是传统金融行业的聚集地，尽管有部分企业离开但依旧保持稳定的吸纳，空置率一直保持着较低水平，第四季度的空置率维持在0.5%，租金从第一季度的每月每平方米? 681.4元微调至每月每平方米684.2元。

长安街在从第三季度开始由于英皇国际大厦的华融信托退租使空置率从第一季度的4.1%升至第四季度的11.5%，，加之德勤会计师从东方广场、佳能从金宝大厦的即将离去致使租金下调了0.8%，第四季度的租金为每月每平方米375.7元。东二环的空置率维持在4.4%上下，租金稳定在每月每平方米339.4元，基本上没有变化。亮马河商圈2018年没有新的项目入市，商圈整体租户稳定，空置率从6%降至3.4%，租金从第一季度的每月每平方米355.8上涨至第四季度每月每平方米371.7元。

（三）同类项目比较

承贷项目位于朝阳区东四环及东五环之间、化工路西南侧。周边办公项目较少，聚集度较差。纵观朝阳区东四环及五环之间的办公项目，租赁价格在3.5-5元/平方米·天。
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