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评估意见函

建信信托有限责任公司：

受贵公司委托，我公司对海南省三亚市亚龙湾滨海路（现状坐落地址为龙海路15号）红树林度假酒店Ⅰ段、Ⅱ段商业用房房地产市场价值进行了预评估。
估价对象：估价对象为海南省三亚市亚龙湾滨海路（现状坐落地址为龙海路15号）红树林度假酒店Ⅰ段、Ⅱ段商业用房房地产，为三亚红树林旅业有限公司所有。根据《海南省三亚市土地房屋权证》[三土房（2006）字第0156、0157号]，估价对象出让国有建设用地使用权面积为99999.9平方米，估价对象建筑面积为57477.44平方米（其中地上商业用房42449.82平方米、地下商业用房15027.62平方米）。
估价目的：为估价委托人了解估价对象房地产市场价值提供参考依据。
价值时点：2019年10月30日（评估专业人员实地查勘之日）
价值类型：：根据房地产估价规范、国家现行有关标准规定和项目的具体要求，本次评估采用的是市场价值标准。根据《房地产估价基本术语标准》，市场价值是经适当营销后，由熟悉情况、谨慎行事且不受强迫的交易双方，以公平交易方式在价值时点自愿进行交易的金额。
本次估价的“房地产市场价值”是指在正常市场情况下，在价值时点2019年10月30日，估价对象规划用途为商业，土地取得方式为出让，出让国有建设用地使用权剩余土地使用年限为28.24年，假定未设立法定优先受偿款下的房地产市场价值。其中，“出让国有建设用地使用权价值”是指估价对象用途为商业，实际开发程度为宗地红线外“六通”（即通路、通电、通上水、通下水、通讯、通燃气）、红线内场地平整条件下，剩余土地使用年限为28.24年的出让国有建设用地使用权价值；“建筑物价值”是指在综合考虑估价对象特定用途、建设材料、建设技术、建设成本及建筑物建设期间产生的利润的基础上，确定的与估价对象具有同等功能效用并在相同成新度下的建筑物的正常价值。
估价方法：本次评估采用的主估价方法为成本法和收益法。
估价结果：评估专业人员根据估价的目的，按照估价的程序，采用科学的估价方法，在认真分析现有资料的基础上，通过仔细测算和认真分析各种影响房地产价格的因素，确定估价对象于价值时点的房地产评估价值，详见估价结果一览表。
估价结果一览表

	项 目 名 称
	建筑面积
	土地面积
	出让国有建设用地使用权价值
	建筑物价值
	房地产价值

	
	
	
	总价
	楼面单价
	总 价
	楼面单价
	总 价
	楼面单价

	海南省三亚市亚龙湾滨海路（现状坐落地址为龙海路15号）红树林度假酒店Ⅰ段、Ⅱ段商业用房房地
	57477.44
	99999.9
	87120
	15157
	60042
	10446
	147162
	25603

	大写金额
	捌亿柒仟壹佰贰拾万元整
	陆亿零肆拾贰万元整
	壹拾肆亿柒仟壹佰陆拾贰万元整


单位：平方米、万元、元/平方米（币种：人民币）

特别提示：
1.本《评估意见函》中所列估价结果为初评结果，准确金额以本公司出具的正式《房地产评估报告》为准。
2.本《评估意见函》仅供金融机构进行内部审核使用，不做其他目的之用。
3.抵押双方在办理抵押登记手续时，应使用本公司出具的正式《房地产评估报告》，特提醒报告使用者注意。
4.本《评估意见函》中数据全部采用电算化连续计算得出，由于在报告中计算的数据均按四舍五入保留两位小数或取整，故可能出现个别等式左右不完全相等的情况，但不影响计算结果及最终评估结论的准确性。
5.截至本《评估意见函》出具之日，不动产权利人未能提供《海南省三亚市土地房屋权证》[三土房（2006）字第0156、0157号]原件供评估专业人员核对。本次评估以不动产权利人提供的《海南省三亚市土地房屋权证》[三土房（2006）字第0156、0157号]复印件与原件一致为估价的假设前提。
6.估价对象《海南省三亚市土地房屋权证》[三土房（2006）字第0156、0157号]中未对其建成年代进行标注，根据不动产权利人介绍及评估专业人员现场调查，估价对象楼宇建成于2004年。
	顺致
	

	商祺
	

	
	

	
	北京康正宏基房地产评估有限公司

	
	二○一九年十二月四日


附件：测算过程

一、估价测算过程

1.估价对象经济技术指标：

（1）面积说明

估价对象为海南省三亚市亚龙湾滨海路（现状坐落地址为龙海路15号）红树林度假酒店Ⅰ段、Ⅱ段商业用房房地产，为三亚红树林旅业有限公司所有。根据《海南省三亚市土地房屋权证》[三土房（2006）字第0156、0157号]，估价对象出让国有建设用地使用权面积为99999.9平方米，估价对象建筑面积为57477.44平方米（其中地上商业用房42449.82平方米、地下商业用房15027.62平方米）。
（2）利润率

本次利润率记取为30%。
2.项目开发期情况说明：

项目开发期：2年

其中：土地开发期： 0年

建筑物建设期：2年
（一） 成本法
1.比较法求取估计对象土地取得费用
根据替代原则，通过对三亚市类似用地招拍挂市场的调查选取得案例并进行修正：
（转下页）

表1：比较因素条件说明及指数表

	比较因素
	估价对象
	案例A
	案例B
	案例C

	
	海南省三亚市亚龙湾滨海路（现状坐落地址为龙海路15号）
	系数
	亚龙湾控规YL03-04-01地块
	系数
	三亚市海棠湾C2片区控规D-04地块
	系数
	槟榔河国际乡村文化旅游区控规B-3-7地块
	系数

	交易时间
	2019.10.30
	100
	2019.9.17
	99.5
	2019.1.31
	98.5
	2018.12.7
	98

	交易情况
	正常
	100
	正常
	100
	正常
	100
	正常
	100

	土地用途
	商业
	100
	商业
	100
	商业
	100
	商业
	100

	土地使用年限
	28.24年
	100
	40年
	113
	40年
	113
	40年
	113

	地上容积率
	0.42
	100
	0.3
	100
	0.4
	100
	0.55
	100

	
	商业繁华度
	较好
	100
	较好
	100
	较好
	100
	较好
	100

	
	交通便捷度
	较好
	100
	较好
	100
	较好
	100
	较好
	100

	
	区域土地利用方向
	较好
	100
	较好
	100
	较好
	100
	较好
	100

	
	自然及人文环境
	较好
	100
	较好
	100
	较好
	100
	较好
	100

	
	公共配套设施状况
	一般
	100
	一般
	100
	一般
	100
	一般
	100

	
	区域基础设施状况
	六通
	100
	六通
	100
	六通
	100
	六通
	100

	
	毗邻道路的类型与等级
	城市支路
	100
	城市支路
	100
	城市支路
	100
	城市支路
	100

	个别因素
	宗地面积（㎡）
	99999.9
	100
	79071.62
	99
	1146.08
	96
	36331.86
	97

	
	宗地形状
	规则
	100
	较规则
	98
	较规则
	98
	较规则
	98

	
	临街宽度及深度
	较好
	100
	较好
	100
	较好
	100
	较好
	100

	
	宗地开发程度
	六通
	100
	六通
	100
	六通
	100
	六通
	100

	
	工程地质条件
	较好
	100
	较好
	100
	较好
	100
	较好
	100


（转下页）
表2：因素比较修正系数表

	比较因素
	案例A
	案例B
	案例C

	
	亚龙湾控规YL03-04-01地块
	槟榔河国际乡村文化旅游区控规B-3-7地块
	槟榔河国际乡村文化旅游区控规B-3-7地块

	交易时间
	100/
	99.5
	100/
	98.5
	100/
	98

	交易情况
	100/
	100
	100/
	100
	100/
	100

	土地用途
	100/
	100
	100/
	100
	100/
	100

	土地使用年限
	100/
	113
	100/
	113
	100/
	113

	地上容积率
	100/
	100
	100/
	100
	100/
	100

	
	商业繁华度
	100/
	100
	100/
	100
	100/
	100

	
	交通便捷度
	100/
	100
	100/
	100
	100/
	100

	
	区域土地利用方向
	100/
	100
	100/
	100
	100/
	100

	
	自然及人文环境
	100/
	100
	100/
	100
	100/
	100

	
	公共配套设施状况
	100/
	100
	100/
	100
	100/
	100

	
	区域基础设施状况
	100/
	100
	100/
	100
	100/
	100

	
	毗邻道路的类型与等级
	100/
	100
	100/
	100
	100/
	100

	个别因素
	宗地面积
	100/
	99
	100/
	96
	100/
	97

	
	宗地形状
	100/
	98
	100/
	98
	100/
	98

	
	临街宽度及深度
	100/
	100
	100/
	100
	100/
	100

	
	宗地开发程度
	100/
	100
	100/
	100
	100/
	100

	
	工程地质条件
	100/
	100
	100/
	100
	100/
	100

	成交价格（元/平方米）
	6162
	5619
	5748

	比较价格（元/平方米）
	5649
	5366
	5460


备注：通过评估专业人员对三亚市临海商业地块及不临海商业地块土地取得价格调查及分析，临海商业地块土地取得价格约为不临海商业地块价格的1.4倍。本次评估选取案例均为不临海商业地块，故已做修正。
本次评估所选取的各可比案例与估价对象相似程度接近；通过前述各因素的修正及调整，各可比案例比较价值差异程度较小。因此，本次评估取三个比较价值的简单算术平均值作为估价对象的最终结果。则有： 
单位面积地价＝（5649+5366+5460）÷3＝5492（元/平方米）

土地取得费用=土地面积×单位面积地价=5492×99999.9÷10000=54920（万元）

3.成本法
	序号
	项目
	数额（万元）
	计算公式
	取费标准

	1
	土地价值（V土）
	91784
	本项下（1）至（7）之和

	（1）
	土地取得成本
	57860
	本项下1）至3）之和

	1）
	土地购买价格
	54920
	基准地价系数修正法-商业＋基准地价系数修正法-办公及地下车库

	2）
	土地取得税费
	1675
	土地购买购买价格×费率
	费率（%）
	3.05

	3）
	城市基础设施建设费
	1265
	建筑面积×取费标准
	取费标准（元/ m2）
	220

	（2）
	土地开发费（红线外市政）
	0
	建筑面积×取费标准
	取费标准（元/ m2）
	不计取

	（3）
	管理费用
	1736
	（土地取得成本+土地开发费）×费率
	费率（%）
	3.0

	（4）
	销售费用
	0.03 V土
	土地价值（V土）×费率
	费率（%）
	3.0

	（5）
	利息
	
	本项下1）及2）之和

	1）
	（1）至（3）产生利息
	5709
	采用复利计息。土地取得成本项目开发期前一次投入，土地开发成本于土地开发期内均匀投入，管理费用及销售费用于项目开发期内均匀投入
	土地开发期（年）
	0

	
	
	
	
	建筑物建设期（年）
	2

	2）
	销售费用产生的利息
	0.0014 V土
	
	利息（%）
	4.75

	（6）
	利润
	
	本项下1）及2）之和

	1）
	（1）至（3）产生利润
	17879
	（土地取得成本+红线外市政费用+管理费用）×利润率
	利润率（%）
	30

	2）
	销售费用产生利润
	0.009 V土
	销售费用×利润率
	
	

	（7）
	销售税费
	0.0533 V土
	土地价值（V土）×费率÷（1+5%）
	费率（%）
	5.6

	2
	建筑物现值（V建）
	63325
	建筑物重置价值（V建1）×成新度
	成新度（%）
	82.5

	1）
	建安费用
	45982
	建安单价×建筑面积
	建安单价（元/ m2）
	8000

	2）
	勘察设计和前期工程费
	2299
	建安费用×费率
	费率（%）
	3.0

	3）
	公共配套设施费用
	0
	建安费用（住宅）×费率
	费率（%）
	不计取

	4）
	红线内市政费用
	1150
	建筑面积×取费标准
	取费标准（元/ m2）
	200

	5）
	相关税费
	690
	建安费用×费率
	费率（%）
	1.5

	（1）
	建造成本
	50121
	本项下1）至5）之和

	（2）
	管理费用
	1504
	建造成本×费率
	费率（%）
	3.0

	（3）
	销售费用
	0.03 V建
	建筑物重置价值（V建1）×费率
	销售费率（%）
	3.0

	（4）
	贷款利息
	
	本项下1）及2）之和

	1）
	（1）及（2）项产生的利息
	2452
	采用复利计息。建造成本、管理费用及销售费用于建设期内均匀投入
	建筑物建设期（年）
	2

	2）
	销售费用产生的利息
	0.0014 V建
	
	利息（%）
	4.75

	（5）
	利润
	
	本项下1）及2）之和

	1）
	（1）及（2）项产生的利润
	15488
	（建造成本+管理费用）×利润率
	利润率（%）
	30

	2）
	销售费用产生的利润
	0.009 V建
	销售费用×利润率
	
	

	（6）
	销售税费
	0.0533 V建
	建筑物重置价值（V建1）×费率÷（1+5%）
	费率（%）
	5.6

	（7）
	建筑物重置价值（V建1）
	76757
	第（1）至（6）项之和
	——
	——

	3
	成本价值（万元）
	155109
	1+2

	4
	楼面单价(元/平方米)
	26986
	成本价值÷建筑面积
	建筑面积（m2）
	57477.44


（转下页）

（二）收益法
估价对象现作为亚龙湾红树林度假酒店经营使用。该酒店为五星级度假酒店，设有总统套房、海景房、园景房等16种房型，共计518间客房，依房型不同房价水平在600-3000元/天•间。根据评估专业人员的市场调查，该价格水平于周边同档次的酒店用房房价一致。同时考虑到项目餐厅及会议室、娱乐项目等收入，并扣除经营成本及行业利润，综合确定估价对象未来第一年年总收益为11184万元。
	序号
	项目
	数额
	计算公式
	取费标准
	

	1
	未来第一年年总收益
	11184
	——
	
	

	2
	建筑物现值
	63325
	建筑物重置价值×成新度
	成新度（%）
	82.5

	1）
	建安费用
	45982
	建安单价×建筑面积
	建安单价（元/m2）
	8000

	2）
	勘察设计和前期工程费
	2299
	建安费用×费率
	费率（%）
	3.0

	3）
	公共配套设施费用
	——
	建安费用×费率
	费率（%）
	不计取

	4）
	基础设施建设费
	1150
	建筑面积×取费标准
	市政费用（元/ m2）
	200

	5）
	相关税费
	690
	建安费用×费率
	费率（%）
	1.5

	（1）
	建造成本
	50121
	建安费用+公共配套设施费用+基础设施建设费+相关税费
	　

	（2）
	管理费用
	1504
	建造成本×费率
	费率（%）
	3.0

	（3）
	销售费用
	——
	建筑物重置价值×费率
	销售费率（%）
	3.0

	（4）
	贷款利息
	　
	复利计息。建造成本、管理费用、销售费用产生的利息。
	　

	1）
	（1）及（2）项产生的利息
	2452
	(建造成本+管理费用)×((1+利率)^(建设周期÷2)-1)
	建设周期（年）
	2

	2）
	销售费用产生的利息
	0.0014 V建
	销售费用×((1+利率)^(建设周期÷2)-1)
	利息（%）
	4.75

	（5）
	利润
	
	（建造成本+管理费用+销售费用）×利润率
	　
	　

	1）
	（1）及（2）项产生的利润
	15488
	（建造成本+管理费用）×利润率
	利润率（%）
	30

	2）
	销售费用产生的利润
	0.009 V建
	销售费用×利润率
	　
	　

	（6）
	销售税费
	0.0533 V建
	建筑物重置价值×费率/(1+5%)
	费率（%）
	5.6%

	（7）
	建筑物重置价值（V建）
	76757
	
	
	

	3
	年经营费用
	2779
	税费+维修费+保险费+管理费
	
	

	（1）
	税  费
	1421.2
	两税一费+房产税+城镇土地使用税
	综合税率
	

	1）
	两税两费
	596.48
	年总收益×费率/(1+5%)
	费率（%）
	5.60

	2）
	房产税
	644.76
	按房产原值计税
	费率（%）
	1.2

	3）
	城镇土地使用税
	180
	土地面积×取费标准
	纳税标准（元/ m2）
	18

	
	
	
	
	土地面积（m2）
	99999.9

	（2）
	维修费
	1151.4
	建筑物重置价格×维修费率
	费率（%）
	1.50

	（3）
	保险费
	95
	现值×保险费率
	费率（%）
	0.150

	（4）
	管理费用
	111.8
	年总收益×费率
	费率（%）
	1.0

	4
	房地产未来第一年净收益
	8405
	年总收益-年经营费用
	　
	　

	5
	收益价值
	139215
	房地产未来第一年净收益×

[1-（(1+g)/(1+Y)）^n ]/(Y-g)
	报酬率（Y）
	6

	
	
	
	
	收益年期(n)
	28.24

	
	
	
	
	年增长比率(g)
	2


单位：万元
二、估价结果确定

（一）房地产总价
综合分析以上两种方法测算的结果，采用加权算术平均法求取估价对象的房地产价值。各方法权重确定详见下表：
权重确定打分评价体系

	评价因素
	标准分值
	打分考虑因素
	估价对象

	
	
	
	成本法
	假设开发法

	估价方法的代表性
	25
	1.估价方法选取分析充分、合理，取20～25分；
	24
	24

	
	
	2.估价方法选取分析较充分、合理，取10～19分；
	
	

	
	
	3.估价方法选取分析较不充分，取0～9分；
	
	

	估价方法所要求的估价资料的完整性
	15
	1.估价资料完整，来源依据充分，取10～15分；
	14
	14

	
	
	2.估价资料有欠缺，来源依据较不充分，取0～9分；
	
	

	参数选取的客观性
	15
	1.参数从市场上获取，或从权威机构发布的信息上获取，取10～15分；
	14
	14

	
	
	2.部分参数为自行分析取得，理由较充分，取0～9分；
	
	

	参数确定的时效性
	15
	1.参数在规定的时效范围内，且距价值时点未超过1年，取10～15分；
	14
	14

	
	
	2.参数在规定的时效范围内，但距价值时点超过1年，取0～9分；
	
	

	估价结果的现势性
	30
	1、估价结果与同类用途房地产市场价格水平一致，且考虑了房地产市场发展趋势，取20～30分；
	25
	25

	
	
	2.估价结果与同类用途房地产价格水平基本一致，且适当考虑了房地产市场发展趋势，取10～19分；
	
	

	
	
	3.估价结果与同类用途房地产价格水平有一定差距，且适当考虑房地产市场发展趋势，取0～9分；
	
	

	分值
	91
	91

	权重
	50%
	50%


则有：

房地产价值＝155109×50%＋139215×50%＝147162（万元）
房地产楼面单价＝147162×10000÷57477.44＝25603（元/平方米）

其中：

估价对象在建建筑物价值按照成本法测算结果中建筑物价值与成本价值比例计算得出，则有：

建筑物价值＝147162×63325÷155109＝147162×40.8%=60042（万元）

建筑物楼面单价＝60042×10000÷57477.44＝10446（元/平方米）

出让国有建设用地使用权价值＝147162－60042＝87120（万元）

出让国有建设用地使用权楼面单价＝25603－10446＝15157（元/平方米）
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