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· 估价项目名称：

北京市房山区广阳新路9号院1号楼商业、地下商业、地下仓储及地下车库用房房地产抵押价值评估
· 估价委托人：

北京中粮万科商业运营管理有限公司
· 房地产估价机构：

北京康正宏基房地产评估有限公司

· 注册房地产估价师：

梁津（注册号：1119970066)、欧红伟（注册号：1120000080)
· 估价报告出具日期：

2017年12月14日

· 估价报告编号：
康正评字2017-1-0983-F01DYGJ1号

致估价委托人函

北京中粮万科商业运营管理有限公司：

受贵公司委托，我公司对北京市房山区广阳新路9号院1号楼商业、地下商业、地下仓储及地下车库用房房地产抵押价值进行了评估。
估价对象：估价对象为北京市房山区广阳新路9号院1号楼商业、地下商业、地下仓储及地下车库用房房地产，为北京中粮万科商业运营管理有限公司所有。根据《不动产权证书》[京（2017）房不动产权第0051721号等共40本]，估价对象出让国有建设用地使用权面积（以下简称‘土地面积’）为40481.61平方米，建筑面积为115253.86平方米，其中：商业用途建筑面积82269.2平方米，地下商业用途建筑面积9656.39平方米，地下仓储用途建筑面积3644.49平方米，地下车库用途建筑面积19683.78平方米。抵押物清单详见附表。
估价目的：为估价委托人在向金融机构（中国建设银行股份有限公司北京朝阳支行）办理贷款手续过程中，确定房地产抵押贷款额度提供参考依据而评估房地产抵押价值。

价值时点：2017年12月12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“房地产价值”是指在正常市场情况下，在价值时点2017年12月12日，估价对象规划用途为商业、地下商业、地下仓储、地下车库，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商业及地下商业32年、地下仓储及地下车库42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、地下商业、地下仓储、地下车库，实际开发程度为宗地红线外“六通”（即通路、通电、通讯、通上水、通下水、通燃气）、红线内场地平整条件下，剩余土地使用年限为商业及地下商业32年、地下仓储及地下车库42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。
本次估价的“房地产抵押价值”是指估价对象在价值时点的“房地产价值”扣减估价师于价值时点所知悉的法定优先受偿款后的余额。

法定优先受偿款是指假定在价值时点实现抵押权时，法律规定优先于本次抵押贷款受偿的款额，包括发包人拖欠承包人的建筑工程款，已抵押担保的债权数额以及其他法定优先受偿款。

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，结合抵押贷款的特殊要求，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

结果表-1（房地产价值）
	估价方法
估价对象及结果
	成本法
	收益法

	测算结果
	总价
	315175
	211672

	
	单价
	27346
	18366

	评估价值
	总价
	242723

	
	单价
	21060


单位：万元、元/平方米（币种：人民币）
结果表-2（房地产抵押价值）
	                                          估价对象

项目及结果
	北京市房山区广阳新路9号院1号楼商业、地下商业、地下仓储及地下车库用房房地产

	1.房地产价值
	总价
	242723

	
	单价
	21060

	2.房地产估价师知悉的法定优先受偿款
	总额
	0

	（1）已抵押担保的债权数额
	总额
	0

	（2）拖欠的建设工程价款
	总额
	0

	（3）其他法定优先受偿款
	总额
	0

	3.房地产抵押价值
	总价
	242723

	
	单价
	21060


单位：万元、元/平方米（币种：人民币）
结果表-3
	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

	北京市房山区广阳新路9号院1号楼商业、地下商业、地下仓储及地下车库用房房地产
	115253.86
	40481.61
	199033
	17269
	43690
	3791
	242723
	21060

	大写金额
	壹拾玖亿玖仟零叁拾叁万元整
	肆亿叁仟陆佰玖拾万元整
	贰拾肆亿贰仟柒佰贰拾叁万元整

	房地产估价师知悉的法定优先受偿款
	0

	大写金额
	零元整

	房地产抵押价值
	242723

	大写金额
	贰拾肆亿贰仟柒佰贰拾叁万元整


单位：平方米、万元、元/平方米（币种：人民币）
（转下页）
特别提示：
1.本次评估估价师所知悉的法定优先受偿款情况说明如下：

根据估价对象《不动产权证书》[京（2017）房不动产权第0051721号等]复印件，截至价值时点，估价对象抵押权未见登记。本次评估设定估价对象不存在估价师所知悉的法定优先受偿款。
2.本估价结果同时受本估价报告正文中“估价的假设和限制条件”限制。
顺致

商祺

	北京康正宏基房地产评估有限公司

	法定代表人：

	二○一七年十二月十四日


附表：
抵押物清单
	序号
	不动产权证书编号
	楼层
	房号
	建筑面积（㎡）
	用途

	1
	京（2017）房不动产权第0051736号
	-2层
	-201
	3445.82
	仓储

	2
	京（2017）房不动产权第0051751号
	-2层
	-202
	9656.39
	商业

	3
	京（2017）房不动产权第0051723号
	-2层
	-203
	12.35
	仓储

	4
	京（2017）房不动产权第0051721号
	-2层
	-204
	12.35
	仓储

	5
	京（2017）房不动产权第0051730号
	-2层
	-205
	55.51
	仓储

	6
	京（2017）房不动产权第0051907号
	-2层
	-206
	6606.09
	车库

	7
	京（2017）房不动产权第0051787号
	-2层
	-209
	67.64
	仓储

	-2层小计
	19856.15
	——

	8
	京（2017）房不动产权第0051729号
	-1层
	-104
	13077.69
	车库

	9
	京（2017）房不动产权第0051727号
	-1层
	-105
	50.82
	仓储

	-1层小计
	13128.51
	——

	10
	京（2017）房不动产权第0051731号
	1层
	101
	778.03
	商业

	11
	京（2017）房不动产权第0051733号
	1层
	102
	3981.65
	商业

	12
	京（2017）房不动产权第0051737号
	1层
	103
	897.12
	商业

	13
	京（2017）房不动产权第0051738号
	1层
	104
	1076.36
	商业

	14
	京（2017）房不动产权第0051752号
	1层
	105
	1563.61
	商业

	15
	京（2017）房不动产权第0051743号
	1层
	106
	1286.26
	商业

	16
	京（2017）房不动产权第0051744号
	1层
	107
	38.89
	商业

	17
	京（2017）房不动产权第0051746号
	1层
	108
	7122
	商业

	18
	京（2017）房不动产权第0051747号
	1层
	109
	883.8
	商业

	19
	京（2017）房不动产权第0051748号
	1层
	110
	299.9
	商业

	20
	京（2017）房不动产权第0051908号
	1层
	111
	171.61
	商业

	1层小计
	18099.23
	——

	21
	京（2017）房不动产权第0051734号
	2层
	201
	19568
	商业

	22
	京（2017）房不动产权第0051786号
	3层
	301
	1587.86
	商业

	23
	京（2017）房不动产权第0051785号
	3层
	302
	299.8
	商业

	24
	京（2017）房不动产权第0051783号
	3层
	303
	396.2
	商业

	25
	京（2017）房不动产权第0051782号
	3层
	304
	7846.56
	商业

	26
	京（2017）房不动产权第0051781号
	3层
	305
	626.98
	商业

	27
	京（2017）房不动产权第0051779号
	3层
	306
	1132.07
	商业

	28
	京（2017）房不动产权第0051778号
	3层
	307
	407.2
	商业

	29
	京（2017）房不动产权第0051889号
	3层
	308
	922.64
	商业

	30
	京（2017）房不动产权第0051776号
	3层
	309
	598.23
	商业

	31
	京（2017）房不动产权第0051775号
	3层
	310
	807.9
	商业

	32
	京（2017）房不动产权第0051774号
	3层
	311
	2565.64
	商业

	33
	京（2017）房不动产权第0051773号
	3层
	312
	4013.99
	商业

	34
	京（2017）房不动产权第0051755号
	3层
	313
	331.66
	商业

	35
	京（2017）房不动产权第0051757号
	3层
	314
	692.82
	商业

	36
	京（2017）房不动产权第0051754号
	3层
	315
	198.65
	商业

	37
	京（2017）房不动产权第0051772号
	3层
	316
	639
	商业

	38
	京（2017）房不动产权第0051770号
	3层
	317
	229.59
	商业

	39
	京（2017）房不动产权第0051769号
	3层
	318
	625.69
	商业

	3层小计
	23922.48
	——

	40
	京（2017）房不动产权第0051759号
	4层
	401
	20679.49
	商业

	合计
	115253.86
	——
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4. 《不动产权证书》[京（2017）房不动产权第0051721号等共40本]复印件
5. 《关于抵押房地产是否存在法定优先受偿权利等情况的书面查询和调查记录》
6. 《长阳商业资产评估资料-合同台账》
7. 《地址证明函》

8. 《建成年代证明》
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估价师声明

注册房地产估价师郑重声明：

（一）注册房地产估价师在本估价报告中对事实的说明是真实的和准确的，没有虚假记载、误导性陈述和重大遗漏。

（二）本估价报告中的分析、意见和结论是注册房地产估价师独立、客观、公正的专业分析、意见和结论，但受到本估价报告中已说明的估价假设和限制条件的限制。

（三）注册房地产估价师与估价报告中的估价对象没有现实或潜在的利益，与估价委托人及估价利害关系人没有利害关系，也对本估价报告中的估价对象、估价委托人及估价利害关系人没有偏见。

（四）注册房地产估价师依照中华人民共和国国家标准《房地产估价规范》及《房地产估价基本术语标准》，由中华人民共和国建设部、中国人民银行、中国银行业监督管理委员会联合颁布的《房地产抵押估价指导意见》，以及相关房地产估价专项标准进行估价工作，撰写本估价报告。

（五）本估价报告估价结果仅作为估价委托人在本次估价目的下使用，不得做其他用途。未经本估价机构书面同意，本估价报告的全部或任何一部分均不得向估价委托人、报告使用者、报告审查部门之外的单位和个人提供，也不得以任何形式公开发表。

（六）本估价报告由北京康正宏基房地产评估有限公司负责解释。
估价假设和限制条件

（一）本次估价的一般假设
1.在价值时点的房地产市场为公开、平等、自愿的交易市场。

2.本估价报告的估价结果为正常条件下的公开市场价值，房地产交易需要买卖双方在了解足够的市场信息，拥有足够的谈判时间，经过谨慎的考虑和对房地产市场进行合理预期，并具体考虑买卖双方的偏好等条件下方能实现。对于房地产市场的波动及快速变现等特殊交易因素可能导致房地产价格有较大幅度的变化，本估价报告未考虑这种变化对估价对象价值产生的影响。
3.本次评估设定估价对象的出让国有建设用地使用权和建筑物所有权均为合法方式取得，并支付相关税费，估价对象能够正常上市交易。

4.评估专业人员已对估价委托人所提供的、本估价报告所依据的估价对象的权属以及其他相关资料进行了检查，无理由怀疑其合法性、真实性、准确性和完整性。本次评估设定估价委托人提供的资料合法、属实，并且提供了与本次评估有关的所有资料，没有保留及隐瞒。
5.估价对象土地面积及建筑面积均以《不动产权证书》[京（2017）房不动产权第0051721号等]上载明的为依据。
6.评估专业人员对估价对象及其周边环境进行了一般性查勘，并对房屋安全以及环境污染等影响估价对象价值的重大因素给予了关注，在无理由怀疑估价对象存在隐患且无相应的专业机构进行鉴定、检测的情况下，设定估价对象能够正常安全使用。

7.任何有关估价对象的运作方式、程序符合国家、地方的有关法律、法规。

8.经国务院批准，自2016年5月1日起，在全国范围内全面推开营业税改征增值税试点，建筑业、房地产业、金融业、生活服务业等全部营业税纳税人，纳入试点范围，由缴纳营业税改为缴纳增值税。增值税与营业税的计算方式不同：营业税直接依据销售额乘以税率计算应纳税额，而增值税按销售额乘以税率计算出销项税额后，还要扣减成本费用中的进项税额，才是最终的应纳税额；增值税的计税销售额为不含税销售额，而营业税的计税销售额为含税销售额。涉及税制转换和政策调整，较为复杂。总体上看，纳税人的税收负担一般都有不同程度的下降。根据估价目的、报告使用用途及必要性原则要求，本估价报告采纳简易计税方法记取增值税进行测算。
9.本次估价结果未考虑国家宏观政策发生重大变化以及遇有自然力和其他不可抗力对估价结果的影响。

10.估价结果未考虑估价对象及其运营企业已承担的债务、或有债务及经营决策失误或市场运作失当对其价值的影响。
（二）特殊事项假设前提
1.根据估价委托人提供的《估价委托书》，本次估价的价值时点为2017年12月12日；评估专业人员于2017年11 月2日对估价对象进行实地查勘。本次评估设定估价对象于价值时点的装修及维护情况，与评估专业人员实地查勘时的状况一致，并以此为估价的假设前提条件。

2.根据评估专业人员实地查勘，估价对象现状无楼牌号。根据估价委托人提供的《地址证明函》及评估专业人员实地查勘，本次评估设定评估专业人员于2017年11 月2日实地查勘对象即为估价对象。

3.截至本估价报告出具之日，估价委托人未能提供《不动产权证书》[京（2017）房不动产权第0051721号等]原件供评估专业人员核对，且评估专业人员进行了尽职调查，难以获取该资料。本次评估以估价委托人提供的《不动产权证书》[京（2017）房不动产权第0051721号等]复印件与原件一致为估价的假设前提。
4.估价对象《不动产权证书》[京（2017）房不动产权第0051721号等]中未对其建成年代进行标注，根据估价委托人提供的《建成年代证明》及评估专业人员现场调查，估价对象所在物业建成于2014年。
（三）估价报告使用限制
1.使用范围：本估价报告只能由估价报告载明的报告使用者使用，且只能用于本报告载明的唯一估价目的和用途。

2.估价委托人或者本估价报告使用人应按照法律规定和估价报告载明的使用范围使用本估价报告。估价委托人或者估价报告使用人违反前述规定使用本估价报告的，估价机构和评估专业人员不承担责任。

3.除估价委托人、估价委托合同中约定的其他估价报告使用人和法律、行政法规规定的估价报告使用人之外，其他任何机构和个人不能成为估价报告的使用人。

4.估价报告使用人应当正确理解估价结论。估价结论不等同于估价对象可实现价格，估价结论不应当被认为是对估价对象可实现价格的保证。

5.本估价报告评估目的是为估价委托人在向金融机构办理贷款手续过程中，确定房地产抵押贷款额度提供参考依据而评估房地产抵押价值，不做其他评估目的之用。如果估价对象的评估条件或目的发生变化，需重新进行评估。
6.本估价报告中房地产抵押价值是以估价师所知悉的法定优先受偿款为假设前提条件，若估价对象存在估价师所不知悉的法定优先受偿款或所知悉的法定优先受偿款与实际不符，则需对估价结果进行相应的调整。
7.本估价报告估价结果为价值时点下估价对象土地在现状规划条件、建筑物在现状成新度下的房地产正常市场价值，如估价对象用途、建筑面积或建筑物使用状况发生变化，估价结果需要做相应的调整直至重新评估。
8.本估价报告估价结果为房地共同贡献价值，估价结果中剥离两者价值只是服务于抵押登记需要，无实际意义，不能直接引用到其他目的和经济行为。
9.估价委托人应对其提供的权属证明以及其他资料的真实性、完整性和合法性负责。如因资料失实或资料提供人有所隐匿而导致估价结果失真，估价机构不承担相应的责任。截至本估价报告出具日，估价委托人未能提供估价对象《不动产权证书》[京（2017）房不动产权第0051721号等]等相关资料原件供评估专业人员进行核对。提请金融机构注意，发放贷款前，抵押物需按照规定进行抵押登记。并确定实际抵押物与本估价报告估价对象是否一致，如有改变，需进行重新评估。
10.本估价报告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。

11.本估价报告在估价机构盖章和注册房地产估价师签字或签章的条件下有效。

12.本估价报告自出具日起壹年内有效。
估价结果报告

一、估价委托人
本次评估估价委托人为北京中粮万科商业运营管理有限公司，为估价对象的不动产权利人。

单位名称：北京中粮万科商业运营管理有限公司 
住所：北京市房山区祥云街4号院7号106室
法定代表人姓名：张建新
联系人：崔焱
联系电话：15101553983
二、房地产估价机构
受托机构：北京康正宏基房地产评估有限公司

资质级别：壹级

资格证书号：建房估证字[2013]081号
有效期限：2016年9月18日至2019年9月17日

注册地址：北京市丰台区方庄芳城园三区18楼底商217室
法定代表人：齐宏

联 系 人：周彤
联系电话：010-82253558-121
三、估价目的
为估价委托人在向金融机构（中国建设银行股份有限公司北京朝阳支行）办理贷款手续过程中，确定房地产抵押贷款额度提供参考依据而评估房地产抵押价值。

四、估价对象
（一）估价对象范围

本次评估估价对象为北京市房山区广阳新路9号院1号楼商业、地下商业、地下仓储及地下车库用房房地产。估价对象范围为其房屋所有权及出让国有建设用地使用权，不包含动产、债权债务、特许经营权等其他财产或权益。
（二）估价对象基本状况

估价对象位于北京市房山区广阳新路9号院1号楼，为估价委托人北京中粮万科商业运营管理有限公司所有的“中粮万科funmix半岛广场”商业项目。估价对象建筑面积115253.86平方米，用途为商业、地下商业、地下仓储及地下车库。
（三）土地基本状况

1.根据《不动产权证书》[京（2017）房不动产权第0051721号等]，估价对象土地为国有土地，土地所有权归国家所有；北京中粮万科商业运营管理有限公司拥有估价对象出让国有建设用地使用权，土地用途为商业、地下商业、地下仓储及地下车库，土地使用权终止日期为商业及地下商业2049年11月15日、地下仓储及地下车库2059年11月15日，出让国有建设用地使用权剩余土地使用年限为商业及地下商业32年、地下仓储及地下车库42年。

2.估价对象土地面积为40481.61平方米，地上容积率为2.03。估价对象现状已按规划要求完成开发建设，无特别规划限制条件。
3.估价对象用地四至：

证载四至：东至代征道路，南至代征道路，西至代征道路，北至代征道路。

现状四至：东至现状未命名道路，南至长阳路，西至长泽南街，北至现状未命名道路。

4.估价对象用地呈近似规则形状，场地地势较平坦。

5.基础设施状况：
估价对象现状市政基础设施较完备，达“六通”（即通路、通电、通讯、通上水、通下水、通燃气）。
（四）建筑物基本状况

估价对象位于北京市房山区广阳新路9号院1号楼，为 “中粮万科funmix半岛广场”商业项目。该项目总建筑面积为115253.86平方米，建筑规模较大，为地上4层、地下2层建筑，钢混结构，建成于2014年。地上1至4层现状为商业用房、地下1层为地下车库、地下仓储及其他用房、地下2层为商业、地下仓储及地下车库用房。
根据估价委托人提供的《长阳商业资产评估资料-合同台账》，截至价值时点，估价对象地上1至4层已分割为多个房间单独出租。估价对象以租赁模式经营的购物中心，于2015年正式营业，商户入住率较高，地上1-2商业用房经营类别以服装、珠宝、电子产品为主，主力商户有周大福、优衣库、苹果等；地上3-4层商业用房经营类别以餐饮、影院为主，主力商户有幸福蓝海国际影城、西贝莜面村等；地下2层商业用房为永辉超市。
该项目商业用房公共部分为精装修、租户内自己负责装修为精装修、地下车库及地下仓储用房为简单装修。根据评估专业人员实地查勘，估价对象房屋维护情况良好。楼宇内设有供电系统、消防栓等设备，并预置电话、上网接口，有线电视等设备。
五、价值时点
2017年12月12日
六、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“房地产价值”是指在正常市场情况下，在价值时点2017年11月2日，估价对象规划用途为商业、地下商业、地下仓储、地下车库，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商业及地下商业32.1年、地下车库及地下仓储42.1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、地下商业、地下仓储、地下车库，实际开发程度为宗地红线外“六通”（即通路、通电、通讯、通上水、通下水、通燃气）、红线内场地平整条件下，剩余土地使用年限为商业及地下商业32.1年、地下车库及地下仓储42.1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。
本次估价的“房地产抵押价值”是指估价对象在价值时点的“房地产价值”扣减估价师于价值时点所知悉的法定优先受偿款后的余额。

法定优先受偿款是指假定在价值时点实现抵押权时，法律规定优先于本次抵押贷款受偿的款额，包括发包人拖欠承包人的建筑工程款、已抵押担保的债权数额以及其他法定优先受偿款。

七、估价原则
我们在本次估价时遵循了以下原则：

（一）独立、客观、公正原则

独立、客观、公正原则要求评估专业人员站在中立的立场上，评估出对各方当事人来说均是公平合理的价格。独立、客观、公正原则是房地产估价的基本原则，也是房地产市场价值估价中的最高行为准则。

（二）合法原则
房地产估价遵循合法原则，应当以估价对象的合法产权、合法使用、合法交易为前提进行。

估价对象在价值时点具有合法的产权且用途合法。估价对象已取得《不动产权证书》。

估价对象在价值时点交易或处分方式是合法的。根据《物权法》、《担保法》和《城市房地产管理法》，估价对象符合设定抵押的法律规定。

（三）最高最佳利用原则

由于房地产具有用途的多样性，不同的利用方式能为权利人带来不同的收益，且房地产权利人都期望从其占有的房地产上获得更多的收益，并以能满足这一目的为确定房地产利用方式的依据。所以，最高最佳利用是在法律上可行、技术上可能、经济上可行，经过充分合理的论证，能使估价对象价值达到最大、最可能的使用。估价对象已取得《不动产权利证书》，用途为商业、地下商业、地下仓储及地下车库，符合最高最佳利用原则。
（四）替代原则

替代原则的理论依据是同一市场上相同物品具有相同市场价值的经济学原理。替代原则是保证房地产估价能够通过运用市场资料进行和完成的重要理论前提：只有承认同一市场上相同物品具有相同的市场价值，才有可能根据市场资料对估价对象进行估价。

替代原则也反映了房地产估价的基本原理和最一般的估价过程：房地产估价所要确定的估价结论是估价对象的客观合理价值。对于房地产交易目的而言，该客观合理价值应当是在公开市场上最可能形成或者成立的价格，房地产估价就是参照公开市场上足够数量的类似房地产的近期成交价格来确定估价对象的客观合理价值的。

（五）价值时点原则

估价结论首先具有很强的时间相关性，这主要是考虑到资金的时间价值，在不同的时间点上发生的现金流量对其价值影响是不同的。所以，在房地产估价时统一规定：如果一些款项的发生时点与价值时点不一致，应当折算为价值时点的现值。

估价结论同时具有很强的时效性，这主要是考虑到房地产市场价格的波动性，同一估价对象在不同时点会具有不同的市场价格。所以强调：估价结果是估价对象在价值时点的价值体现，不能将估价结果作为估价对象在其他时点的价值。
（六）谨慎原则

房地产抵押估价应遵守谨慎原则。谨慎原则是指在存在不确定因素的情况下作出估价相关判断时，应当保持必要的谨慎，充分估计抵押房地产在处置时可能受到的限制、未来可能发生的风险和损失，不高估市场价值，不低估知悉的法定优先受偿款。
八、估价依据
（一）有关的法律、法规及技术标准文件

1. 《中华人民共和国土地管理法》[主席令第28号]

2. 《中华人民共和国资产评估法》[主席令第46号]
3. 《中华人民共和国担保法》[主席令第50号]

4. 《中华人民共和国物权法》[主席令第62号]

5. 《中华人民共和国城市房地产管理法》[主席令第72号]
6. 《中华人民共和国城镇国有土地使用权出让和转让暂行条例》[国务院令第55号]

7. 《城市房地产抵押管理办法》[建设部令第98号]

8. 《房地产估价规范》[GB/T 50291-2015]

9. 《房地产估价基本术语标准》[GB/T 50899-2013]

10. 《关于规范与银行信贷业务相关的房地产抵押估价管理相关问题的通知》[建住房[2006]8号]

11. 《北京市人民政府关于更新出让国有建设用地使用权基准地价的通知》[京政发[2014]26号]

12. 《房山区征收城市基础设施建设费暂行办法》
（二）估价委托人提供的资料

1. 《估价委托书》
2. 《不动产权证书》[京（2017）房不动产权第0051721号等共40本]复印件
3. 《关于抵押房地产是否存在法定优先受偿权利等情况的书面查询和调查记录》

4. 《长阳商业资产评估资料-合同台账》

5. 《地址证明函》

6. 《建成年代证明》

7. 估价委托人《营业执照（副本）》复印件
（三）评估专业人员实地查勘的有关资料

（四）房地产估价机构资质证书
九、估价方法

由于本次评估是为确定房地产抵押贷款额度提供参考依据而评估估价对象房地产抵押价值，因此我们在认真分析研究估价对象的相关资料，并通过对邻近地区同类物业调查的基础上，根据《房地产估价规范》（GB/T 50291-2015）的估价程序，选用成本法和收益法为主方法进行估价。
估价方法简述如下： 
成本法：成本法是测算估价对象在价值时点的重置成本或重建成本和折旧，将重置成本或重建成本减去折旧得到估价对象价值或价格的方法。新近开发完成的房地产、可以假设重新开发的现有房地产、正在开发的房地产、计划开发的房地产，均可采用成本法进行估价。对很少发生交易而限制了比较法运用，又没有经济收入或没有潜在经济收入而限制了收益法运用的房地产通常也适用成本法进行估价。

收益法：收益法是预测估价对象的未来收益，利用报酬率或资本化率、收益乘数将未来收益转换为价值得到估价价值或价格的方法。收益法适用于估价对象或其同类房地产通常有租金等经济收入的收益性房地产。
十、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，结合抵押贷款的特殊要求，通过仔细测算和认真分析各种影响房地产价格的因素，确定估价对象在价值时点的房地产评估价值，详见估价结果一览表（币种:人民币）。

估价结果一览表

结果表-1（房地产价值）
	估价方法
估价对象及结果
	成本法
	收益法

	测算结果
	总价
	315175
	211672

	
	单价
	27346
	18366

	评估价值
	总价
	242723

	
	单价
	21060


单位：万元、元/平方米（币种：人民币）
（转下页）

结果表-2（房地产抵押价值）
	                                          估价对象

项目及结果
	北京市房山区广阳新路9号院1号楼商业、地下商业、地下仓储及地下车库用房房地产

	1.房地产价值
	总价
	242723

	
	单价
	21060

	2.房地产估价师知悉的法定优先受偿款
	总额
	0

	（1）已抵押担保的债权数额
	总额
	0

	（2）拖欠的建设工程价款
	总额
	0

	（3）其他法定优先受偿款
	总额
	0

	3.房地产抵押价值
	总价
	242723

	
	单价
	21060


单位：万元、元/平方米（币种：人民币）
（转下页）

结果表-3

	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

	北京市房山区广阳新路9号院1号楼商业、地下商业、地下仓储及地下车库用房房地产
	115253.86
	40481.61
	199033
	17269
	43690
	3791
	242723
	21060

	大写金额
	壹拾玖亿玖仟零叁拾叁万元整
	肆亿叁仟陆佰玖拾万元整
	贰拾肆亿贰仟柒佰贰拾叁万元整

	房地产估价师知悉的法定优先受偿款
	0

	大写金额
	零元整

	房地产抵押价值
	242723

	大写金额
	贰拾肆亿贰仟柒佰贰拾叁万元整


单位：平方米、万元、元/平方米（币种：人民币）
十一、参与本次估价工作的评估专业人员
	注册房地产估价师

	姓名
	注册号
	签名
	签名日期

	欧红伟
	1120000080
	
	年    月    日

	梁  津
	1119970066
	
	年    月    日

	其他评估专业人员 

	姓名
	相关资格或职称
	签名
	签名日期

	周  彤
	——
	
	年    月    日


十二、实地查勘期

2017年11月2日

十三、估价作业期  
2017年11月2日至2017年12月14日
估价技术报告

一、估价对象描述与分析
（一）实物状况分析

1.土地实物状况

（1）土地面积：根据《不动产权证书》[京（2017）房不动产权第0051721号等]，估价对象土地面积为40481.61方米。
（2）土地利用状况：估价对象现状已完成开发建设。估价对象用地呈近似规则形状，场地地势较平坦，水文状况良好，工程地质条件良好，无不良地质现象。估价对象地处商业类七级地价区Ⅶ-房2区片，该用途级别平均容积率为2.5，估价对象地上容积率为2.03。估价对象临街宽度约为240米，临街深度约为170米，宽度及深度比例较好。综上，该地块土地利用程度较好。
（3）土地开发程度：估价对象现状市政基础设施达“六通”（即通路、通电、通讯、通上水、通下水、通燃气），保障程度较高。

2.建筑物实物状况
估价对象位于北京市房山区广阳新路9号院1号楼，为 “中粮万科funmix半岛广场”商业项目。该项目总建筑面积为115253.86平方米，建筑规模较大，地上4层、地下2层，钢混结构，建成于2014年。地上1至4层现状为商业用房、地下1层为地下车库、地下仓储及其他用房、地下2层为商业、地下仓储及地下车库用房，共有车位627个。
根据估价委托人提供的《长阳商业资产评估资料-合同台账》，截至价值时点，估价对象地上1至4层已分割为多个房间单独出租。估价对象以租赁模式经营的购物中心，于2015年正式营业，商户入住率较高，地上1-2商业用房经营类别以服装、珠宝、电子产品为主，主力商户有周大福、优衣库、苹果等；地上3-4层商业用房经营类别以餐饮、影院为主，主力商户有幸福蓝海国际影城、西贝莜面村等；地下2层商业用房为永辉超市。
估价对象建造及装修情况如下： 

外部装修：

   外立面：玻璃幕墙、墙砖；

   外门：玻璃门；

   外窗：铝合金窗。

内部装修（商业公共部分）：

   顶棚：灯池、石膏板吊顶；

   墙面：墙砖、壁纸、涂料；

   地面：地砖。

内部装修（商业部分）：

   顶棚：铝扣板吊顶、石膏板吊顶；

   墙面：墙砖、壁纸、涂料；

   地面：地毯、地砖、木地板。

设备标准

消防：消防栓；

保安：闭路电视监控，安防系统；

通讯：电话线入户、宽带入户。

根据评估专业人员实地查勘，估价对象围护墙完好；地面、墙面平整；门窗开启关闭灵活；墙面、顶棚面层涂料完好，设备、管道通畅，水卫、电照设备完好，维护情况良好。结合估价对象的建成年代、建筑结构，采用直线折旧法计算估价对象成新率：

计算成新率＝1-（1-残值率）×已经使用年限÷经济耐用年限

　　    　＝1-（1-0%）×3÷60

＝95%

（二）权益状况分析

1.土地状况

根据《不动产权证书》[京（2017）房不动产权第0051721号等]，估价对象土地为国有土地，土地所有权归国家所有；北京中粮万科商业运营管理有限公司拥有估价对象出让国有建设用地使用权，土地用途为商业、地下商业、地下仓储及地下车库，土地使用权终止日期为商业及地下商业2049年11月15日、地下仓储及地下车库2059年11月15日，出让国有建设用地使用权剩余土地使用年限为商业及地下商业32年、地下仓储及地下车库42年。
2.建筑物状况

根据《不动产权证书》[京（2017）房不动产权第0051721号等]，估价对象建筑物权属合法、清晰，且为估价委托人北京中粮万科商业运营管理有限公司所有。
3.他项权利设置

（1）抵押权

根据估价对象《不动产权证书》[京（2017）房不动产权第0051721号等]复印件，截至价值时点，估价对象抵押权未见登记。本次评估设定估价对象不存在估价师所知悉的法定优先受偿款。

（2）租赁权

根据估价委托人提供的《长阳商业资产评估资料-合同台账》及评估专业人员的实地查勘，截至价值时点，估价对象已部分出租。估价对象地上商业用房租金模式为固定租金和抽成租金，租赁期短至1年，长至20年，租金模式为固定租金和抽成租金；地下商业用房租金模式为固定租金，租赁期较长。
（3）其他他项权利
根据估价委托人介绍，截至价值时点，估价对象未设定地役权等其他他项权利。本次评估设定估价对象不存在地役权等其他他项权利。

（三）区位状况分析

1.位置状况
估价对象位于北京市房山区广阳新路9号院，紧邻长阳路和长泽南路，北距315国道约1.1公里，东距京深路约700米，西距京港澳高速约4.7公里，地理位置条件一般。
 2.商业繁华度

估价对象位于北京市房山区广阳新路9号院，该地区商业类型以住宅配套底商为主。估价对象周边3公里有首创奥特莱斯项目，商业繁华度一般。
3.交通状况
估价对象周边路网分布状况一般，南侧紧邻城市次干道长阳路，西侧紧邻迎长泽南街，西距京港澳高速约4.7公里，东距京深路约700米，北距315国道约1.1公里。估价对象周边2公里有832、956、房38路等公交线路，北距地铁房山线长阳站约1公里，综合考虑交通便捷度一般。

4.环境状况
估价对象所处区域土地利用类型多为住宅用地；周边约2公里范围内有长阳公园、长阳体育公园，无博物馆和大学，综合评价自然及人文环境一般。
5.外部配套设施状况
估价对象所处区域目前已拥有完善的基础设施配套保障，区内大部分区域基础设施配套目前可达到“七通”（即通路、通电、通讯、通上水、通下水、通燃气、通暖）条件，且保证程度高。
周边2公里内的公共服务配套设施齐备程度一般，有购物场所（华润万家超市）、医院（长阳镇卫生院）、银行（中国农业银行）、学校（幼儿园、小学、中学）、餐饮等公共服务配套设施。

综上，估价对象地理位置较好，商业繁华度一般，交通便捷度一般，环境质量一般，区域基础设施达“七通”，公共服务配套设施齐备程度一般，区域规划发展情况较好，总体评价影响估价对象的区位状况条件一般。
二、市场背景描述与分析
（一）类似房地产市场状况

1.宏观环境

根据北京市统计局网站公布的数据，2017年1-3季度北京市实现地区生产总值19569.8亿元，按可比价格计算，同比增长6.8%，增速与上半年持平，比上年同期加快0.1个百分点。其中，第三产业实现增加值16053.3亿元，增长7.1%，快于全市经济增速0.3个百分点。第三产业中，其中，金融、科技服务、信息服务等优势行业保持稳定增长，对全市经济增长的贡献率合计达到53.2%。金融业实现增加值3408.6亿元，增长7.4%；科学研究和技术服务业实现增加值2312.3亿元，增长10.8%；信息传输、软件和信息技术服务业实现增加值2144.5亿元，增长10.2%。
上半年，北京市实现市场总消费额17150.6亿元，同比增长8.6%。其中，实现服务性消费额8975.7亿元，增长11.7%，占市场总消费额的52.3%，对总消费的贡献率达到69.6%；实现社会消费品零售总额8174.9亿元，增长5.4%。社会消费品零售总额中，限额以上批发零售业企业实现网上零售额1504.8亿元，增长11.7%。按消费形态分，商品零售收入7396.4亿元，增长5.1%；餐饮收入778.5亿元，增长7.8%。

2017年上半年北京市经济发展稳中有进、稳中向好，经济结构不断优化，增长动力持续增强，发展质量稳步提升。目前的经济环境有利于商业及办公用房房地产市场的发展。

2.土地市场
根据北京市规划和国土委员会公示的土地成交信息，2017年3季度北京土地招拍挂市场成交宗地共28宗，总建设用地面积197.86万平方米，成交金额841.18亿元，与2季度基本持平。其中，商业及办公类用地成交2宗，成交土地面积约7.15万平方米，供应建筑面积总量约27.45万平方米。另有9宗以综合用地（含住宅）形式供应的宗地，考虑到此部分供应量，本年度商服用地供应150公顷的计划已基本完成。

2017年3季度综合用地成交一览表

	序号
	地块名称
	用地性质
	建设用地面积(㎡)
	规划建筑面积(㎡)
	成交楼面单价（元/㎡）
	成交日期

	1
	北京市延庆区延庆新城YQ00-0300-0004等地块(世园会一期)其他类多功能、综合性商业金融服务业、公建混合住宅、二类居住、供应设施及基础教育用地
	综合用地(含住宅)
	419116.3
	407561
	9569
	2017-09-13

	2
	门头沟区龙泉镇MC00-0010-6004地块B2商务用地
	商业/办公用地
	5237.16
	10474
	13080 
	2017-09-07

	3
	怀柔区怀柔镇张各长村HR00-0004-6002、6003、6004地块F2公建混合住宅用地
	综合用地(含住宅)
	70400.43
	211202
	12434 
	2017-08-11

	4
	怀柔区怀柔镇张各长村HR00-0004-6001地块F2公建混合住宅用地
	综合用地(含住宅)
	20342.53
	61028
	10159 
	2017-08-11

	5
	北京经济技术开发区路东区C14C-1、C14C-2、C14S-1地块B4综合性商业金融服务业用地及S41公用停车场用地
	商业/办公用地
	66237.2
	264058
	14580 
	2017-08-08

	6
	大兴区黄村镇DX00-0102-0901地块F1住宅混合公建用地
	综合用地(含住宅)
	28212.35
	70531
	38281 
	2017-08-04

	7
	东城区永外大街0503-602北、606东、606西地块R2二类居住用地、B4综合性商业金融服务业用地
	综合用地(含住宅)
	29269.64
	73598
	52175 
	2017-08-01

	8
	大兴区黄村镇DX00-0102-0702地块F1住宅混合公建用地
	综合用地(含住宅)
	22717.91
	56795
	40320 
	2017-07-27

	9
	昌平区北七家镇003、CP07-0204-0001、010、013地块B4综合性商业金融服务业用地、A61机构养老设施用地、R2二类居住用地、A33基础教育用地
	综合用地(含住宅)
	101259.5
	202324
	19523 
	2017-07-27

	10
	大兴区黄村镇DX00-0102-0802地块F1住宅混合公建用地
	综合用地(含住宅)
	31048.69
	77622
	18874 
	2017-07-25

	11
	大兴区瀛海镇C4组团YZ00-0803-0602地块F2公建混合住宅用地
	综合用地(含住宅)
	40985.61
	81971
	20495 
	2017-07-18

	12
	丰台区西铁营村0501-634等地块F1住宅混合公建用地、B4综合性商业金融服务业用地、A33基础教育用地
	综合用地(含住宅)
	65649.87
	193846
	40599 
	2017-07-18

	13
	顺义区后沙峪镇SY00-0019-6001、6003地块R2二类居住用地、SY00-0019-6004地块B1商业用地
	综合用地(含住宅)
	151051.7
	274253
	18304 
	2017-07-13


成交的13宗综合用地中，地处城六区的仅2宗，分别位于东城区及丰台区，其余均位于规划新城，其中大兴5宗，怀柔2宗，顺义、昌平各1宗。9宗综合用地（含住宅）中有居住用地且居住比例不同，对宗地价格的影响不易剥离，因此其价格的可比性较差。

成交的2宗商业/办公用地分别位于北京经济技术开发区路东区及门头沟龙泉镇。北京经济技术开发区路东区近5年来共有4宗商业/办公用地成交，分别在2012年和2014年各成交2宗。2012年成交楼面单价约为1400元/平方米，分别合248、437万元/亩。2014年平均成交楼面单价约5500元/平方米，合1100万元/亩。本季度成交地块为北京经济技术开发区路东区C14C-1、C14C-2、C14S-1地块B4综合性商业金融服务业用地及S41公用停车场用地，土地面积66237.2平方米，规划建筑面积264058平方米，容积率3.99，成交价格38.5亿元，成交楼面单价14580元/平方米，合3875万元/亩，且无溢价率。对比以往地价水平，区域地价增幅较大。

另一宗本季度成交的商业/办公用地位于门头沟区。门头沟区近年来成交的商服用地多集中于地铁S1线区域（门头沟城区东南），成交楼面价格在12000～20000元/平方米，合2800～4400万元/亩。本季度成交地块位于龙泉镇，门头沟区国税局北侧，地处门头沟老城区，区域内建筑多建成于80、90年代。本次出让地块规模较小，土地面积5237平方米，建筑规模约10000平方米，成交楼面价格为13080元/平方米，合1744万元/亩。与其环境类似的区域在2013年曾有交易，成交楼面价格在11000-14000元/平方米之间，价格水平相当。

同上季度一样，本次成交的2宗商业/办公用地全部有自持要求，北京经济技术开发区路东区地块为出让年限内100%自持经营，门头沟龙泉镇地块为50%自持经营20年。其余综合用地中大部分地块中的商服用地也有自持经营限制。

2017年3季度城市地价监测结果显示，北京市监测地价整体保持上涨，其中中心城区商服地价涨幅比上季度略增，办公地价上涨速度相比上季度略有下滑。规划新城的商服、办公地价涨幅也比上季度减少，涨幅仍高于中心城区。

3.房地产开发

根据北京市统计局网站公布的数据，2017年1-3季度北京市完成房地产开发投资完成2644.8亿元，同比下降6.8%。其中，写字楼投资完成538.7亿元，同比增长5.9%；商业、非公益用房及其他投资完成859.8亿元，同比下降8.1%。受开发投资收窄影响，新开工面积持续下降。1-3季度全市商品房新开工面积为1424.6万平方米，同比下降35.2%。其中，写字楼为280.4万平方米，下降31.3%；商业、非公益用房及其他为507.3万平方米，下降42.9%。“326”商住房项目新政以及北京市住房和城乡建设委员会于9月份颁布的停工令延后了部分项目的入市时间，本季度全市施工面积小幅降低，而竣工面积则降幅明显。1-3季度全市商品房施工面积为11490.1万平方米，同比下降8%。其中，写字楼为2340万平方米，下降3.6%；商业、非公益用房及其他为4251.8万平方米，下降3.5%。商品房竣工面积为626.7万平方米，同比下降46.2%。其中，写字楼为141.8万平方米，下降31.8%；商业、非公益用房及其他为206.5万平方米，下降39.1%。
4. 房地产市场供需情况

（1）商业

来自中国指数研究院的数据，2017年3季度北京市商业用房批准上市套数为1764套，批准上市面积为26.24万平方米，较2季度略有增长。3季度累计可售套数10604套，可售面积225.37万平方米。可售量自2016年2季度起以季度7%的速度连续下降，至本季度止跌。本季度可售量与上季度基本持平。
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区域分布上延续1、2季度结构特征，基本集中于新城区域，总占比为87.5%，其中房山占比达46.8%。
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销售市场：2017年3季度，商业用房销售面积12.55万平方米，环比下降27.2%，跌幅有所减少；销售套数809套，环比上升16.7%。成交均价为25522元/平方米，环比、同比均下降11%。从区域分布上看，中心城区与规划新城的销量比例为1.18：1，中心城区销售均价23774元/平方米（剔除特殊交易影响，中心城区销售均价约为29817元/平方米），规划新城销售均价27578元/平方米。

2017年3季度商业用房销售排名（按成交均价）

	排名
	项目名称
	所在区
	成交均价（元/平方米）

	1
	金地华著
	海淀
	111609

	2
	恒大·名都
	朝阳
	87622

	3
	保利海德公园
	海淀
	82448

	4
	新裕家园
	东城
	72356

	5
	首开国风尚樾
	朝阳
	70414

	6
	四合上院
	西城
	64147

	7
	龙湖·西宸广场
	丰台
	62507

	8
	北京ONE
	通州
	61000

	9
	金地悦景台
	顺义
	56453

	10
	龙熙顺景
	大兴
	55000


租赁市场：根据相关房地产咨询机构发布的信息，2017年 3季度，商业优质零售市场整体表现平稳，全市购物中心首层平均租金30-35元/平方米（使用面积），整体空置率仍处于5%～6%的水平。受强大消费力的吸引，更多的国际品牌计划在核心商业区设立旗舰店。规划新城优质零售项目层出，使得人们就近消费更为便捷，也使得该类项目从中受益，租金增长较城区更为明显。业态上，餐饮业依旧活跃，而以零售和体验结合式的门店扩张趋势明显。
（2）办公
供应面：来自中国指数研究院的数据，2017年3季度北京市办公用房批准上市套数为8090套，批准上市面积为66.26万平方米，同比降幅22%，但连续两个季度有所提高，本次增幅46.5%；累计可售套数29341套，可售面积312.83万平方米，环比分别增加21.5%、10.8%。可售面积则增幅36.2%，受套均面积差异影响，可售套数同比略降2.5%。2016年办公用房可售套均建筑面积约为77平方米，进入2017年，套均建筑面积则在100平方米以上，应为“326”商住房政策所致。 
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区域分布上，本季度规划新城市场份额近七成，较上季度略有降低，整体量也较上季度有所缩减。城区本季度因南四环四合庄两个项目的入市，提供了近9万平方米的供应量，助力丰台区占据了全市26.2%的份额。 
（转下页）
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销售市场：2017年3季度，办公用房销售面积19.03万平方米、销售套数1373套，销量持续下落，较上季度下降约50%；套均建筑面积自一季度的81.6平方米增加至138.6平方米；成交均价为23697元/平方米。区域分布上，本季度规划新城销量较上季度下浮超过50%，因此本季度城区与规划新城销量相当，销量比例为1：1.17。本季度城区销售均价29806元/平方米，新城销售均价18535元/平方米，均低于上季度水平。

2017年3季度办公用房销售排名（按成交均价）

	排名
	项目名称
	所在区
	成交均价（元/平方米）

	1
	中弘大厦
	朝阳
	79291

	2
	达美中心广场
	朝阳
	77000

	3
	国投财富广场
	丰台
	64325

	4
	京投银泰·琨御府
	海淀
	54712

	5
	北京丰台金茂广场
	丰台
	53754

	6
	方恒时代中心
	朝阳
	50290

	7
	丰台万达广场
	丰台
	46052

	8
	林肯公园
	大兴
	45621

	9
	住总众邦·长安生活港
	门头沟
	44832

	10
	中冶·德贤公馆
	大兴
	39671


租赁市场：根据相关房地产咨询机构发布的信息，2017年3季度办公用房市场新增供量为10余万平方米，空置率略有下浮，租金保持平稳。本季度新增供量与上季度相当，供给稳定，而市场需求表现强劲，使得全市甲级写字楼平均空置率略有下浮，整体水平仍保持在7%上下。核心区域本季度无新增供应，市场需求稳定，平均空置率在4.5%左右。目前市场需求有力，去化速度较快，租金得到支撑，运行平稳。本季度全市甲级写字楼平均租金水平保持在11-13元/建筑平方米之间，核心地区甲级写字楼平均租金水平约为14元/建筑平方米。市场大部分的需求仍来自于内资企业，金融行业继续占据主要份额，而未来电信、媒体\科技（互联网）、信息技术的融合趋势所产生的TMT行业则表现突出，预计未来将占据市场重要份额。
5.产业政策情况
2017年4月18日，北京市住房城乡建设委、市规划国土委联合发布《关于严格商业办公类项目规划建设行政审批的通知》，明确了严格商业办公类项目监管的实施“细则”，3月26日前未办理施工许可证的此类项目，均需要按照公告要求修改设计方案后，重新申领建设工程规划许可证；开发企业擅自改变土地使用性质将被收回土地，并限制其在本市土地市场参与竞拍其他土地。

5月23日，北京住建委公布关于326商住新政的补充说明，即于3月26日前已购买的商办类房屋可销售，但购房人应符合政策要求。出租、出售业务商办类房屋，不得宣传其具有居住功能。
6.可预见未来
现阶段北京市经济持续稳定增长，有利于商用物业市场的发展。从目前的市场运行数据来看，无论商业还是办公，运行情况都较为平稳。虽然未来市场供应量将持续增加，但稳定增长的经济走势给市场以有力的支撑，整体空置率及租金水平虽会有小幅波动，但仍将维持现有水平。而优质物业与低品质物业分化将愈加明显，优质商办用房更易获得较高的租金水平及较低的空置率。

（二）估价对象所在区域相应用途房地产市场状况

估价对象位于房山区长阳镇，位于房山区东部，是房山区的东大门，介于房山、丰台、大兴交汇处，距市区仅15公里。全镇辖40个行政村，人口5万，镇域面积98.6平方公里，其中近三分之一土地处在良乡卫星城和高教园区规划范围，开发优势明显。2010年，长阳镇城市规划为CSD的核心区和起步区，积极实施城市化发展战略，围绕城市化建设的主线，将长阳镇建设为人文居住区、休闲旅游度假区、高新技术产业园区、高效农业园区、高教园区。 

估价对象所在区域内住宅类项目较多，商业类型以小规模住宅配套为主，对大型商业类项目有一定的需求，未来具有一定的发展空间。该区域商业用房市场近年来呈现增长的态势，现阶段该项目周边一层商业项目成交均价约40000-60000元/㎡，租金约6-10元/天•㎡。
三、最高最佳利用分析

所谓最高最佳使用是指房地产估价要以房地产的最高最佳使用为前提。最高最佳使用是估价对象的一种最可能的使用,这种最可能的使用是法律上允许、技术上可能、经济上可行，经过充分合理的论证，并能给估价对象带来最高价值的使用。它主要体现在以下几个方面:
（一）法律上允许（规划及相关政策法规许可）
法律上允许即不受现时使用状况的限制，而依照法律规章、规划发展方向，按照其可能的最优用途进行估价，截至价值时点，估价对象已经取得《不动产权证书》，北京中粮万科商业运营管理有限公司拥有估价对象出让国有建设用地使用权和建筑物所有权，产权清晰、合法。符合《物权法》、《担保法》、《城市房地产管理法》有关抵押的规定。

（二）技术上可能
技术上可能即不能把技术上无法做到的使用当作最高最佳使用,要按照房屋建筑工程方面的技术要求进行估价。截至价值时点，估价对象已经取得《不动产权证书》，估价对象建筑结构、功能、造型、立面效果、建筑材料和设备选用、施工技术等方面均已得到相关行政部门或第三方的认可，技术上均能满足要求。

（三）经济上可行
经济上可行即估价结果应是各种可能的使用方式中，以经济上有限的投入而能获得最大的收益的使用方式的估价结果。估价对象目前用途、产权合法、建造标准技术上能满足要求，并且其收入现值大于支出现值，具有经济可行性。

（四）价值最大化
价值最大化即在所有具有经济可行性的使用方式中，能使估价对象价值达到最大的使用方式，才是最高最佳的使用方式。估价对象用途为商业、地下商业、地下仓储及地下车库，其使用方式以满足法律上许可、技术上可能、经济上可行为前提条件，经过论证可使估价对象价值得到最大化。

（五）使用前提说明与分析
估价对象作为已建成建筑物，应以保持现状作为前提，即认为保持现状最为有利时，应以保持现状为前提条件进行估价。现状应予保持的是：现状房地产的价值大于重新立项新建房地产的价值减去拆除现有建筑物的费用及建造新建筑物的费用之后的余额。根据目前房地产市场状况并结合开发经验，以保持现状最为有利。
综上所述，我们认为估价对象用途为商业、地下商业、地下仓储及地下车库为其最高最佳使用途径。

四、估价方法适用性分析
由于本次评估是为确定房地产抵押贷款额度提供参考依据而评估估价对象房地产抵押价值，因此评估专业人员在认真分析研究估价对象的相关资料，并通过对邻近地区同类物业调查的基础上，确定如下技术路线：
首先，根据《房地产估价规范》（GB/T 50291-2015）的估价程序采用成本法、收益法为主方法求取估价对象房地产价值。 
其次，依据各方法的估价结果，算术平均确定估价对象房地产价值。

最后，求取房地产抵押价值。

（一）估价方法的选用

根据《房地产估价规范》（GB/T 50291-2015），估价方法主要有比较法、收益法、成本法、假设开发法四种估价方法。四种估价方法的定义及适用条件如下：
比较法：比较法是选取一定数量的可比实例，将它们与估价对象进行比较，根据其间的差异对可比实例成交价格进行处理后得到估价对象价值或价格的方法。比较法主要用于同类房地产数量较多、经常发生交易且具有一定可比性的房地产。

收益法：收益法是预测估价对象的未来收益，利用报酬率或资本化率、收益乘数将未来收益转换为价值得到估价价值或价格的方法。收益法适用于估价对象或其同类房地产通常有租金等经济收入的收益性房地产。

成本法：成本法是测算估价对象在价值时点的重置成本或重建成本和折旧，将重置成本或重建成本减去折旧得到估价对象价值或价格的方法。新近开发完成的房地产、可以假设重新开发的现有房地产、正在开发的房地产、计划开发的房地产，均可采用成本法进行估价。对很少发生交易而限制了比较法运用，又没有经济收入或没有潜在经济收入而限制了收益法运用的房地产通常也适用成本法进行估价。

假设开发法：假设开发法是求得估价对象后续开发的必要支出及应得利润和开发完成后的价值，将开发完成后的价值减去后续开发的必要支出及应得利润得到估价对象价值或价格的方法。假设开发法适用于具有开发或再开发潜力且开发完成后的价值可以采用比较法、收益法等成本法以外的方法测算的房地产。
评估专业人员根据估价对象的特点、实际情况以及估价目的，对上述估价方法分析如下：
（转下页）
	估价方法
	适用性分析
	是否选用

	比较法
	估价对象为北京市房山区广阳新路9号院1号楼商业、地下商业、地下仓储及地下车库用房，规划用途为商业、地下商业、地下仓储及地下车库，估价对象体量较大，周边同类或类似房地产交易案例较少，甚至没有交易的情况。
	否

	收益法
	估价对象规划用途为商业、地下商业、地下仓储及地下车库，可以产生收益。采用收益法能够反映估价对象未来收益的折现价值，且收益性房地产的估价应选用收益法作为其中的一种估价方法。
	是

	成本法
	估价对象周边同类或类似房地产交易实例较少，估价对象为已建成房地产，成本法能够较为准确地反映房地产的价格构成且估价对象房地产其各项成本能比较准确的测算。
	是

	假设开发法
	估价对象为已建成物业，且处于正常运营状态，不符合假设开发法应用条件及适用范围。
	否


综上所述，本次评估根据估价对象的特点和实际状况，采用成本法和收益法为主方法进行测算，评估估价对象房地产价值。其中，成本法中土地购买价格采用比较法求取。
（二）估价的思路
1.成本法
成本法是测算估价对象在价值时点的重置成本或重建成本和折旧，将重置成本或重建成本减去折旧得到估价对象价值或价格的方法。计算公式为：

成本价值＝土地价值+建筑物现值

具体步骤如下：

（1）计算估价对象土地价值。

土地价值＝土地取得成本+土地开发成本+管理费用+销售费用+销售税费+利息+利润

（2）计算建筑物重置价值。

建筑物重置价值＝建造成本+管理费用+销售费用+销售税费+利息+利润

（3）计算建筑物现值。

建筑物现值＝建筑物重置价值×成新度

（4）计算估价对象成本价值 

2.收益法
收益法是预测估价对象的未来收益，利用报酬率或资本化率、收益乘数将未来收益转换为价值得到估价价值或价格的方法。由于估价对象已部分出租，且租约期较长。因此，本次评估采用收益法分两部分计算估价对象已出租部分及未出租部分房地产收益价值。

（1）已出租部分：分别计算租约期内及租约其外的房地产收益价值，并将租约期外房地产收益价值折现后最终确定估价对象收益价值。

1）计算租约期内房地产收益价值，计算公式为：

V1＝A×{1-[(1/(1+Y)]n}÷Y

其中：
V1-----收益价值（租赁期内）

A-----未来第一年净收益

Y-----报酬率

n1----收益年期（剩余租期）

2）计算期租约期外房地产收益价值：

A.考虑本次评估估价目的，依据谨慎原则，本次估价对象租约期外房地产收益价值采用净收益无增长率的公式计算，计算公式为：

V2＝A×{1-[(1/(1+Y)]n}÷Y
其中：
V2-----收益价值（未折现租赁期外）

A-----未来第一年净收益（租期后第一年）

Y-----报酬率

n2--- 收益年期（收益年期—剩余租期）

B.将租约期外房地产收益价值折现

V3＝V2/[（1+Y）n1]

3）确定估价对象收益价值，即:

V＝V1+V3
（2）未出租部分

考虑到估价对象所处位置未来对该类物业的需求将不断上升，本次估价未出租部分采用净收益按一定比率递增的公式计算，计算公式为：

V=A×｛1-[(1+g)/(1+Y)]n｝÷(Y-g)

其中：
V-----收益价值

A-----未来第一年净收益

Y-----报酬率

n-----收益年期

g-----净收益年增长率

具体步骤如下：

1）计算估价对象未来第一年总收益

2）采用重置成本法计算估价对象房屋现值

3）计算估价对象未来第一年经营费用

4）计算估价对象未来第一年净收益

5）选用适当的报酬率

6）确定适当的净收益年增长率

7）计算估价对象未出租部分收益价值
（3）将上述两部分结果加总求取估价对象收益价值

3.比较法（成本法套用）

比较法是选取一定数量的可比实例，将它们与估价对象进行比较，根据其间的差异对可比实例成交价格进行处理后得到估价对象价值或价格的方法。其计算公式为：

比较价值＝比较案例宗地价格×（待估宗地交易情况指数/比较案例交易情况指数）×（待估宗地价值时点地价指数/比较案例交易日期地价指数）×…×（待估宗地权益状况条件指数/比较案例宗地权益状况条件指数）×（待估宗地区位状况条件指数/比较案例宗地区位状况条件指数）×（待估宗地实物状况条件指数/比较案例宗地实物状况条件指数）

具体步骤如下：

（1）选择可比案例

选择比较案例时，应符合以下要求（与待估宗地比较）

1）用途相同

2）属于正常交易

3）房地产状况各因素相近

4）价值时点接近

5）统一价格基础

（2）进行交易情况、市场状况、房地产状况（权益、区位、实物）等因素修正和调整

（3）求取成本法中土地购买价格比较价值

4.将上述成本法和收益法估价结果算术平均求取估价对象房地产价值。

5.求取房地产抵押价值。
五、估价测算过程  
技术指标

1.估价对象经济技术指标
（1）土地面积

根据《不动产权证书》[京（2017）房不动产权第0051721号等]，估价对象土地面积为40481.61平方米。

（2）建筑面积

根据为《不动产权证书》[京（2017）房不动产权第0051721号等]，估价对象建筑面积详见下表：

面积指标
	项目
	土地面积
	建筑面积

	
	
	合计
	地上
	地下

	经营性用途
	商业用房
	28896.12
	82269.2
	82269.2
	0.00

	
	地下商业用房
	3391.7
	9656.39
	0.00
	9656.39

	
	地下仓储用房
	1280.09
	3644.49
	0.00
	3644.49

	
	地下车库用房
	6913.7
	19683.78
	0.00
	19683.78

	
	合计
	40481.61
	115253.86
	82269.2
	32984.66


单位：平方米
备注：分摊土地面积计算过程
1）商业用房分摊土地面积＝82269.2÷115253.86×40481.61＝28896.12（平方米）

2）地下商业用房分摊土地面积＝9656.39÷115253.86×40481.61+＝3391.7（平方米）
3）地下仓储用房分摊土地面积＝3644.49÷115253.86×40481.61＝1280.09（平方米）
4）地下车库用房分摊土地面积＝40481.61-28896.12-3391.69-1280.08＝6913.7（平方米）

（3）综合利润率
本次综合利润率的记取中，商业用房取30%、地下商业用房取20%、地下仓储用房取10%、地下车库用房取10%，按各用途规划建筑面积占总规划建筑面积比例计算，则有：
综合利润率
＝（82269.20×30%＋9656.39×20%＋3644.49×10%＋19683.78×10%）÷115253.86
＝25%

2.工期情况说明：

土地开发期： 0年
建筑物建设期：2年
3.成新度
依前述，采用直线折旧法计算估价对象成新率为95%。

以上述条件为基础计算估价对象的房地产价值。
（一） 成本法

1.土地价值的求取

（1）土地取得成本

1）土地购买价格

估价对象土地购买价格采用比较法求取，根据评估专业人员所掌握的市场资料，采用宗地交易中的替代原则，选取与估价对象所属物业相关性的案例，做出交易情况、市场状况、房地产状况（权益状况、区位状况、实物状况）的修正和调整。

A.选取案例并作因素条件说明

通过对北京市商业用房出让国有建设用地使用权交易市场的调查，选取近期同一供需圈内邻近地区的三个招拍挂案例进行比较。（见表1）
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表1：因素条件说明表
	比较因素
	估价对象
	案例：A
	案例：B
	案例：C

	
	北京市房山区广阳新路9号院1号楼
	房山区长阳镇FS00-LX10-0042等地块
	房山区拱辰街道FS00-LX11-0007地块
	房山区拱辰街道FS00-LX07-0097地块

	成交价格（熟地楼面单价，元/平方米）
	待估
	21103
	19761
	19844

	交易情况
	正常
	正常
	正常
	正常

	交易时间
	2017年11月
	2016年11月
	2016年11月
	2016年9月

	权益状况
	用途
	商业
	商业、办公
	商业、办公
	商业、办公

	
	土地使用年限（年）
	商业32
	商业40、办公50
	商业40、办公50
	商业40、办公50

	
	地上容积率
	2.03
	2.09
	2.5
	2.5

	区位状况
	商业繁华度
	周边商业项目类型以住宅配套底商为主，有首创奥特莱斯项目，商业繁华度一般。
	周边商业项目类型以住宅配套底商为主，有金隅糖项目，商业繁华度一般。
	周边有华冠购物中心、国泰良乡店等多个商业项目，商业繁华度较好。
	周边有华冠购物中心、国泰良乡店等多个商业项目，商业繁华度较好。

	
	交通便捷度
	周边2公里有832、956、房38路等公交线路及地铁房山线经过，综合考虑交通便捷度一般。
	周边1公里有房1、房38路等公交线路及地铁房山线经过，综合考虑交通便捷度较好。
	周边1公里有616、835等公交线路及地铁房山线经过，综合考虑交通便捷度较好。
	周边1公里有616、835等公交线路及地铁房山线经过，综合考虑交通便捷度较好。

	
	区域土地利用方向
	一致
	一致
	一致
	一致

	
	自然及人文环境状况
	周边2公里范围内有长阳公园、长阳体育公园，无博物馆和大学，综合评价自然及人文环境一般。
	周边2公里范围内有郊野生态区公园、理工大学良乡校区、中国社会科学院研究生院，综合评价自然及人文环境较好。
	周边2公里范围内有昊天公园、北京工商大学良乡校区，综合评价自然及人文环境一般。
	周边2公里范围内有昊天公园、北京工商大学良乡校区，综合评价自然及人文环境一般。

	
	公共配套设施
	周边有购物场所、医院、银行、学校、餐饮等公共服务配套设施，公共配套设齐备程度一般。
	周边有购物场所、医院、银行、学校、餐饮等公共服务配套设施，公共配套设齐备程度一般。
	周边有多家购物场所、医院、银行、学校、餐饮等公共服务配套设施，公共配套设齐备程度较好。
	周边有多家购物场所、医院、银行、学校、餐饮等公共服务配套设施，公共配套设齐备程度较好。

	
	区域基础设施水平
	七通
	七通
	七通
	七通

	
	临街状况
	多面临街
	多面临街
	双面临街
	双面临街

	
	毗邻道路的类型与等级
	城市次干道-长阳路
	城市主干道-东环路
	城市次干道-良乡东路
	城市次干道-良乡东路

	实物状况
	宗地面积
	40481.61
	85709
	10384
	8466

	
	宗地形状
	较规则
	较不规则
	较规则
	较规则

	
	临街宽度及深度
	比例较适宜
	比例较适宜
	比例较适宜
	比例较适宜

	
	宗地开发程度
	六通
	三通
	三通
	三通

	
	工程地质条件
	较好
	较好
	较好
	较好


各案例位置如下：

	案例位置
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B.各比较因素条件指数确定。

（A）市场状况调整

根据中国城市地价动态监测网站公布的数据，2015年1季度至2017年3季度北京市土地市场交易价格持续上升，具体情况如下表：
2015年至2017年3季度北京市地价增长率（综合）一览表

	年度
	1季度
	2季度
	3季度
	4季度

	2015
	0.54%
	0.69%
	0.92%
	1.11%

	2016
	2.93%
	1.95%
	2.00%
	2.15%

	2017
	1.92%
	2.00%
	2.11%
	——


根据上述北京市地价变化水平，同时参考估价对象所在区域具体情况，确定该地区土地地价平均季度增幅约为1%。估价对象价值时点为2017年11月，案例A、B、C交易时间分别为2016年11月、2016年11月、2016年9月。因此，估价对象及案例的调整系数为100、96、96、95。
（B）交易情况修正指数的确定

由于估价对象和各案例交易情况相同，均为正常交易，修正系数为100。
（C）房地产状况调整

a.权益状况

（a）土地用途

估价对象用途为商业、各案例用途相同均为商业、办公，因此，估价对象及案例的调整系数为100、102、102、102。
（b）土地使用年限

Ki＝ [1－1/(1+r) ni]/[ 1－1/(1+r) n ]

式中：

r--土地报酬率

i--比较案例序号

ni--比较案例i的宗地土地使用年限

n--估价对象的土地使用年限

各宗地使用年限指数为100×Ki。

估价对象土地使用年限为商业（商业及地下商业）32.1年、综合（地下车库及地下仓储）42.1年，土地报酬率为商业（商业及地下商业）5.5%、综合（地下车库及地下仓储）5%。依据上述公式，按估价对象各用途建筑面积分摊计算估价对象土地使用年限系数，则有：

K商业＝0. 929
K综合＝0.955
K＝[0.929×（82269.20+9656.39）+0.955×（3644.49+19683.78）]÷115253.86 ＝0.934
案例土地使用年限均为法定最高出让年限，土地使用年限系数为1。则以估价对象为100，各案例土地使用年限调整系数为：

案例A＝100×1/0.934＝107
案例B＝100×1/0.934＝107
案例C＝100×1/0.934＝107
（c）地上容积率

估价对象地上容积率为2.03，案例地上容积率分别为2.09、2.5、2.5。本次地上容积率以2.0-3.0（含）为标准，每增加或减少1.0为一区间相应向上或向下进行调整，调整幅度为1%。则估价对象及案例A、B、C的地上容积率调整系数均为100。

b.区位状况

区位状况等级说明表
	区位状况
	等级划分
	每等级向下调整幅度

	商业繁华度
	好
	较好
	一般
	较差
	差
	3%

	交通便捷度
	好
	较好
	一般
	较差
	差
	1%

	区域土地利用方向
	一致
	不一致
	2%

	环境质量
	好
	较好
	一般
	较差
	差
	2%

	公共配套设施
	好
	较好
	一般
	较差
	差
	2%

	基础设施水平
	七通
	六通
	五通
	四通
	三通
	1%

	临街状况
	多面临街
	双面临街
	单面临街
	不临街
	2.5%

	毗邻道路类型与等级
	高速路
	快速路
	主干道
	次干道
	支路
	1%


c.实物状况
实物状况等级说明表
	实物状况
	等级划分
	每等级向下调整幅度

	宗地面积
	100000(含以上
	60000(含)100000
	40000(含)-600000
	20000(含)-40000
	0-20000
	2%

	宗地形状
	规则
	较规则
	较不规则
	不规则
	2%

	临街宽度及深度
	比例适宜
	比例较适宜
	比例较不适宜
	2%

	宗地开发程度
	七通
	六通
	五通
	四通
	三通
	1%

	工程地质条件
	好
	较好
	一般
	较差
	差
	2%


C.因素修正及调整
在各因素条件指数表的基础上，进行交易情况修正、市场状况及房地产状况调整，即估价对象的因素条件指数与比较实例的因素条件进行比较，得到各因素修正及调整系数，计算得出估价对象楼面单价(见表2)：
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表2：因素修正及调整系数表
	比较因素
	案例：A
	案例：B
	案例：C

	交易时间
	100/
	96
	100/
	96
	100/
	95

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

	权益状况
	用途
	100/
	102
	100/
	102
	100/
	102

	
	土地使用年限
	100/
	107
	100/
	107
	100/
	107

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

	区位状况
	商业繁华度
	100/
	100
	100/
	103
	100/
	103

	
	交通便捷度
	100/
	101
	100/
	101
	100/
	101

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

	
	自然及人文环境状况
	100/
	102
	100/
	100
	100/
	100

	
	公共配套设施
	100/
	100
	100/
	102
	100/
	102

	
	区域基础设施水平
	100/
	100
	100/
	100
	100/
	100

	
	临街状况
	100/
	100
	100/
	97.5
	100/
	97.5

	
	毗邻道路的类型与等级
	100/
	101
	100/
	100
	100/
	100

	实物状况
	宗地面积
	100/
	104
	100/
	96
	100/
	96

	
	宗地形状
	100/
	98
	100/
	100
	100/
	100

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

	
	宗地开发程度
	100/
	97
	100/
	97
	100/
	97

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

	熟地地上楼面单价（元/平方米）
	21103
	19761
	19844

	比较价值（元/平方米）
	19580 
	19577 
	19866 


D.估价对象的比较价值
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。
熟地地上楼面单价＝（19580+19577+19866）÷3＝19674（元/平方米）
E.求取土地购买价格（地上）

土地购买价格（地上）

＝熟地地上楼面单价×地上可出让规划建筑面积

＝19674×82269.2÷10000
＝161856（万元）

F. 求取土地购买价格（地下）

依据目前北京市《国有建设用地使用权出让合同》通用范本中对于规划条件变更、涉及新增地下经营性用房的政府土地收益补交标准，地下经营性用房需按照《北京市基准地价地下空间修正系数表》中所列地下空间修正系数再乘以政府土地出让收益系数计算。

地下空间修正系数表如下：

	地下空间    用途
	适用基准    地价
	楼层
	地下空间修正系数

	
	
	
	一至二级
	三至七级
	八至十二级

	地下商业
	商业用途    比准类别
	地下第1层
	0.8
	0.7
	0.6

	
	
	地下第2层
	0.5
	0.4
	0.3

	
	
	地下第3层
	0.36
	0.28
	0.2

	
	
	地下第4层及以下各层
	0.3
	0.25
	0.2

	地下办公
	办公用途    比准类别
	—
	0.3
	0.25
	0.2

	地下仓储
	地上主用途  比准类别
	—
	0.3
	0.25
	0.2

	地下车库
	地上主用途  比准类别
	—
	0.25
	0.2
	0.15


则有：

地下土地购买价格

=地上楼面单价×地下空间修正系数×25%×建筑面积

=19674×0.4×25%×9656.39÷10000+19674×0.25×25%×3644.49÷10000+19674×0.2×25%×19683.78÷10000
= 4284（万元）

G.估价对象土地购买价格

土地购买价格＝161856+4284＝166140（万元）
2）取得税费

取得税费为契税、印花税，以土地购买价格为基数，税率为3.05%。则有：

取得税费＝166140×3.05%＝5067（万元）

3）城市基础设施建设费

城市基础设施建设费是政府向建设单位收取、专项用于城市基础设施和城市共用设施建设，包括城市道路、桥梁、公共交通、供水、燃气、污水处理、集中供热、园林、绿化、路灯、环境卫生等设施的建设。估价对象位于房山区广阳新路9号院，根据12.
《房山区征收城市基础设施建设费暂行办法》估价对象应缴的城市基础设施建设费标准为：200元/平方米，按建筑面积计取。则有：
城市基础设施建设费＝200×115253.86÷10000＝2305（万元）

    4）土地取得成本总额

土地取得成本为上述三项之和。则有：

土地取得成本＝166140＋5067＋2305＝173512（万元）

（2）土地开发成本

土地开发成本主要包含红线外市政基础建设费用，根据评估专业人员对该区域土地开发市场进行调查的结果及估价委托人提供的资料，该项成本已包含在土地购买价格中，故在此不另行计算。

（3） 管理费用

管理费用是房地产开发商为组织和管理房地产开发经营活动的必要支出，主要包括人员工资、办公费、差旅费等，根据估价对象所处区域房地产开发市场的一般情况，并结合估价对象的实际情况，按照以上二项之和的2%计算。则有： 

管理费用＝（173512＋0）×2%＝3470（万元）

（4） 销售费用，按估价对象土地价值的2%计算，假设估价对象土地价值为V土。则有：

销售费用＝V土×2%（万元）

（5） 利息

本次评估设定估价对象项目开发期为2年（土地开发期为0年，建设期为2年）。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。利息率取1～3（含）年期银行贷款利率4.75%，以复利计息。则有：

利息（复利）
＝173512×[（1+4.75%）^（0＋2）-1]＋0×[（1+4.75%）^（0÷2＋2）-1]
＋（3470＋V土×2%）×[（1+4.75%）^（2÷2）-1]

＝17040＋0.001×V土（万元）

（6）投资利润

开发利润是指房地产开发商投资房地产开发项目应取得的资金报酬及承担风险补偿。以当地房地产开发的一般水平为基础，并参考项目所在区域房地产营利水平的具体情况确定。根据评估专业人员的调查以及查阅相关资料，房地产开发利润受开发环境、政策等众多因素影响，项目开发周期长，开发价值相对较高，而且，近年来北京市居住、综合等各用途开发利润率均有较大幅度的增长。

估价对象所在项目为大型商业项目，且属于北京市热点开发区域，周边同类、同体量项目的开发利润经调查可知，利润率一般在20%~35%之间，计算基数为土地取得成本、土地开发成本、管理费用和销售费用，依前述测算，综合利润率为25%。则有：

利润＝（173512＋0＋3470＋V土×2%）×25%＝44246＋V土×0.005（万元）

（7）销售税费

销售税费主要包括增值税、城市维护建设税、教育费附加及地方教育附加。由于增值税的计税销售额为不含税销售额，故以估价对象土地价值（V土）扣除增值税税额为基数，税率为5.5 %。则有：

销售税费＝V土×5.5%÷（1＋5%）＝V土×0.0524（万元）

（8）估价对象土地价值

土地价值为前述七项之和。则有：

土地价值（V土）

＝173512＋0＋3470＋V土×2%＋（17040＋0.001×V土）＋（44246＋V土×0.005）
＋V土×0.0524
＝258537（万元）      

2.求取建筑物现值

（1） 建造成本

1）建安费用

本次评估参考现行北京市工程概预算定额以及同类建筑的建安水平，同时考虑估价对象建筑结构、设备与装修标准等，综合确定建安费用为商业用房3500元/平方米，地下商业用房3000元/平方米，地下仓储、地下车库用房2500元/平方米。则有： 

建安费用

＝3500×82269.20÷10000+3000×9656.39÷10000+3500×（3644.49+19683.78）÷10000
＝37523（万元）

2）勘查设计和前期工程费

勘查设计和前期工程费是指市场调研、可行性研究、项目策划、工程勘察、环境影响评价、交通影响评价、规划及建筑设计、建设工程招标、临时水、电、路、场地平整及临时用房等开发项目前期工作的必要支出，根据估价对象所处区域的一般情况，并结合估价对象的实际情况，按建安费用的X3%取费。则有：

勘查设计和前期工程费＝37523×3%＝1126（万元）

3）公共配套设施费用

公共配套设施费用是指城市规划要求居住项目需配套建设的教育、医疗卫生、文化体育、社区服务、市政公用等非营利性设施的建设费用，根据估价对象所处区域的一般情况，并结合估价对象的实际情况，估价对象规划为非住宅用途，故本项费用不再计取。

4）红线内市政基础设施费

红线内市政基础设施费是指包括城市规划要求配套的道路、给排水、电力、电信、燃气、热力等设施的建设费用；估价对象红线内基础设施为 “六通”，结合估价对象所在区域实际情况，基础设施建设费按200元/平方米计取。则有：
红线内市政基础设施费＝200×115253.860÷10000＝2305（万元）

5）相关税费

其他税费主要包括有关税收和地方政府或其他有关部门收取的费用，如工程监理费、竣工验收费、绿化建设费、人防工程费等；根据估价对象所处区域的一般情况，并结合估价对象的实际情况，按建安费用的1.5%取费。则有：

相关税费＝37523×1.5%＝563（万元）

6）建造成本

建造成本为上述五项之和。则有：

建造成本＝37523＋1126＋0＋2305＋563＝41517（万元）

（2）管理费用

管理费用是房地产开发商为组织和管理房地产开发经营活动的必要支出，主要包括人员工资、办公费、差旅费等，根据估价对象所处区域房地产开发市场的一般情况，并结合估价对象的实际情况，按照建造成本的2%计算。则有：

管理费用＝41517×2%＝830（万元）

（3）销售费用

假设建筑物重置价值为V建，按照建筑物重置价值的2%计算。则有：

销售费用＝V建×2%（万元）

（4）贷款利息

建筑物建设期为2年，建造成本、管理费用及销售费用于建设期内均匀投入。利息率取1～3（含）年期银行贷款利率4.75%，复利计息。则有：

利息（复利）
＝（41517+830＋V建×2%）×[（1+4.75%）^（2÷2）-1]
＝2011＋V建×0.001（万元）

（5）投资利润

依前述，本次评估取项目利润率为25%，计算基数为建造成本、管理费用和销售费用。则有：

利润＝（41517+830＋V建×2%）×25%＝10587＋V建×0.005（万元）

（6）销售税费

销售税费主要包括增值税、城市维护建设税、教育费附加及地方教育附加。由于增值税的计税销售额为不含税销售额，故以估价对象建筑物价值（V建）扣除增值税税额为基数，税率为5.5%。则有：

销售税费＝V建×5.5%÷（1＋5%）＝V建×0.0524（万元）

（7）建筑物重置价值

建筑物重置价值为上述六项之和。则有：

建筑物重置价值（V建）

＝41517+830＋V建×2%＋（2011＋V建×0.001）＋（10587＋V建×0.005）＋V建×0.0524
＝59619（万元）

（8）成新度

依前述，采用直线折旧法计算估价对象的成新度为95%。

（9）建筑物现值

建筑物现值＝建筑物重置价值×成新度＝59619×95%＝56638（万元）

3.成本价值

成本价值为土地价值与建筑物现值之和。则有：

成本价值＝258537＋56638＝315175（万元）

（二） 收益法
1.地上商业用房

（1）求取房地年未来第一年净收益

1） 未来第一年总收益

A.租金收入

估价对象位于北京市房山区广阳新路9号院，现状周边商业氛围一般，以住宅底商为主，周边1层商业用房租金水平约在6-12元/天•平方米。评估专业人员调取的部分租赁情况如下：
	项目名称
	商业类型
	建筑面积（㎡）
	楼层
	租金（元/㎡.天）

	长阳熙悦汇
	商业街商铺
	330
	1层
	8

	绿地缤纷城
	商业街商铺
	460
	1层
	12

	绿地启航社

	配套底商
	1000
	1层
	6


根据估价委托人提供的《长阳商业资产评估资料-合同台账》，估价对象地上商业用房已分割为多个房间出租，租金模式为固定租金和抽成租金，租赁期短至1年，长至20年，固定租金与评估专业人员市场调查基本一致，综上，结合估价对象自身情况，本次评估确定估价对象商业用房租金水平平均为5.5元/天·平方米；项目周边商业用房空置率为5%—15%，根据估价委托人提供的《长阳商业资产评估资料-合同台账》和评估专业人员实地查勘，结合估价对象自身情况空置率取5%；每年按365天计算。则有： 

未来第一年年租金收入＝5.5×82269.2×365×（1-5%）÷10000=15690（万元） 

B.押金利息

根据评估专业人员对于租赁市场的调查，目前与估价对象同类物业的押金通常为一个月的租金。因此，本次评估按照前述计算的租金水平折算至月租金，并按照1年期存款利率1.5%计算押金利息。则有：

押金利息＝5.5×82269.2×365÷12×1.5%＝21（万元）

C.未来第一年总收益

综上，估价对象未来第一年的总收益为前述二项之和。则有：

未来第一年总收益＝15690＋21＝15711（万元）

2）建筑物现值

	序号
	项目名称
	总额（万元）
	计算公式
	取费标准

	（1）
	建筑物现值
	45011
	建筑物重置价值×成新度
	成新度（%）
	95.0%

	A
	建安费用
	28794
	建安单价×建筑面积
	建安单价（元）
	3500

	B
	勘察设计和前期工程费
	864
	建安费用×费率
	费率（%）
	3.0%

	C
	公共配套设施费用
	0
	建安费用×费率
	费率（%）
	0%

	D
	基础设施建设费
	1645
	建筑面积×取费标准
	市政费用（元/㎡）
	200

	E
	相关税费
	432
	建安费用×费率
	费率（%）
	1.5%

	1）
	建造成本
	31735
	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
	635
	建造成本×费率
	费率（%）
	2.0%

	3）
	销售费用
	0.02V建
	建筑物重置价值×费率
	销售费率（%）
	2.0%

	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。

	A
	1）及2）项产生的利息
	1537
	(建造成本+管理费用)×((1+利率)^(建设周期÷2)-1)
	建设周期（年）
	2

	B
	销售费用产生的利息
	0.001
	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

	A
	1）及2）项产生的利润
	9711
	（建造成本+管理费用）×利润率
	利润率（%）
	30.0%

	B
	销售费用产生的利润
	0.006
	销售费用×利润率

	6）
	销售税费
	0.0524V建
	建筑物重置价值×费率/(1+5%)
	费率（%）
	5.5%

	7）
	建筑物重置价值（V建）
	47380
	


3） 年经营费用

	序号
	项目名称
	总额（万元）
	相关系数
	备注

	1）
	税费
	1225.3
	
	A+B+C

	A
	两税两费
	822.96
	5.6%
	年总收益×费率/（1+5%）

	B
	房产税
	397.99
	1.2%
	房产原值×（1-30%）×税率

	C
	土地使用税
	4.33
	1.5
	分摊土地面积×单价

	2）
	维修费
	710.7
	0.50%
	建筑物重置价值×维修费率

	3）
	保险费
	67.5
	0.150%
	建筑物现值×保险费率

	4）
	管理费用
	157.1
	1.0%
	年总收益×费率

	5）
	年经营费用
	2161
	
	1）~4）项之和


注：①房产原值即为建筑物重置价值；②估价对象分摊土地面积为28896.12平方米。          

4） 房地年净收益（A）：

房地年净收益＝未来第一年总收益－年经营费用＝15711－2161＝13550（万元）

（2）报酬率（Y）

报酬率的确定方法有市场提取法、安全利率加风险调整值法、复合投资收益率法、投资收益率排序插入法等方法。本次测算采取安全利率加风险调整值法；以安全利率加上风险调整值作为报酬率。其中安全利率可以选用同一时期的一年期过国债年利率或中国人民银行公布的一年定期存款年利率（1.5%），风险调整值则可以根据估价对象所在地区的经济现状及未来预测、估价对象的用途等自身特点确定，经调查，一般为3%-6%之间，本次评估依据估价对象所在项目特点，取风险调整值为4.5%，则依据安全利率加风险调整值法可以得出报酬率为6%。

（3）收益年期（n）

估价对象土地为出让国有建设用地使用权，剩余土地使用年限为32年。估价对象为钢混结构，建成于2014年，经济耐用年限为60年，剩余经济耐用年限为57年。剩余土地使用年限短于建筑物剩余经济耐用年限。根据《房地产估价规范》，土地使用权剩余期限和建筑物剩余经济寿命结束时间不同时，应选取其中较短者为收益期。因此，估价对象收益年限确定为32年。
（4）收益价值

1）收益期内估价对象收益价值

估价对象收益价值＝A×{1－[(1＋g) ÷ (1÷Y)]n}÷（Y-g）＝190716（万元）
2）建筑物在收益期结束时的价值折现到价值时点的价值

依据前述计算，估价对象建筑物重置价值为47380万元。至收益期结束，按照直线折旧方式计算的成新率为41.8%，成新率较低，无法保障建筑物的正常使用。收益法的使用前提是房地产可获取正常收益，通过正常维护保养，建筑物应处于正常使用状态。因此，本次评估取建筑物报酬率8.5%，则有：

Vs＝47380×41.8%÷(1＋Y) 32＝1463（万元）

3）收益价值

收益价值＝1）＋2）＝192179（万元）
2.地下商业用房

根据估价委托人提供的《长阳商业资产评估资料-合同台账》以及其他相关资料，截至价值时点，估价对象地下商业已全部出租。

租赁合同约定起租日期为2015年6月1日、到期日为2030年5月31日，截至价值时点，剩余租赁期12.58年。依合同约定，租金水平为1.8元/天/平方米，租期内租金无增幅。通过对北京市房山区商业用房租赁市场的调查，与合同租金进行对比，依估价目的确定使用合同租金进行计算。因此，本次评估收益法分为两部分，即租赁期内、租赁期外进行计算。
（1）租约期内：

1） 求取房地年未来第一年净收益

A.未来第一年总收益

A）租金收入

依前述，截至价值时点，估价对象租金为1.8元/天/平方米，每年按365天计算，空置率0%，则该项目未来第一年租金收益为：

未来第一年总收益＝1.8×9656.39×365×（1-0%）=634（万元）

B）押金利息

依据估价委托人介绍，估价对象年押金为1个月租金，按照1年期存款利率1.5%计算押金利息。则有：

押金利息＝1.8×9656.39×365÷12×1.5%＝1（万元）
C）未来第一年总收益

综上，估价对象未来第一年的总收益为前述两项之和。则有：

未来第一年总收益＝634＋1＝635（万元） 
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B.建筑物现值

	序号
	项目名称
	总额（万元）
	计算公式
	取费标准
	序号

	（2）
	建筑物现值
	4219
	建筑物重置价值×成新度
	成新度（%）
	95.0%

	A
	建安费用
	2897
	建安单价×建筑面积
	建安单价（元）
	3000

	B
	勘察设计和前期工程费
	87
	建安费用×费率
	费率（%）
	3.0%

	C
	公共配套设施费用
	0
	建安费用×费率
	费率（%）
	0%

	D
	基础设施建设费
	193
	建筑面积×取费标准
	市政费用（元/㎡）
	200

	E
	相关税费
	43
	建安费用×费率
	费率（%）
	1.5%

	1）
	建造成本
	3220
	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
	64
	建造成本×费率
	费率（%）
	2.0%

	3）
	销售费用
	0.02V建
	建筑物重置价值×费率
	销售费率（%）
	2.0%

	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。

	A
	1）及2）项产生的利息
	156
	(建造成本+管理费用)×((1+利率)^(建设周期÷2)-1)
	建设周期（年）
	2

	B
	销售费用产生的利息
	0.001
	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

	A
	1）及2）项产生的利润
	657
	（建造成本+管理费用）×利润率
	利润率（%）
	20.0%

	B
	销售费用产生的利润
	0.004
	销售费用×利润率

	6）
	销售税费
	0.0524V建
	建筑物重置价值×费率/(1+5%)
	费率（%）
	5.5%

	7）
	建筑物重置价值（V建）
	4441
	


C.年经营费用

	序号
	项目名称
	总额（万元）
	相关系数
	备注

	1）
	税费
	71.1
	
	A+B+C

	A
	两税两费
	33.26
	5.6%
	年总收益×费率/（1+5%）

	B
	房产税
	37.3
	1.2%
	房产原值×（1-30%）×税率

	C
	土地使用税
	0.51
	1.5
	分摊土地面积×单价

	2）
	维修费
	66.6
	1.50%
	建筑物重置价值×维修费率

	3）
	保险费
	6.3
	0.15%
	建筑物现值×保险费率

	4）
	管理费用
	6.4
	1.0%
	年总收益×费率

	5）
	年经营费用
	150
	
	1）~4）项之和


注：①房产原值即为建筑物重置价值；②估价对象分摊土地面积为3391.69平方米。          

D.房地年净收益（A）：

房地年净收益＝未来第一年总收益－年经营费用＝635－150＝485（万元）

2）报酬率（Y）


报酬率的确定方法有市场提取法、安全利率加风险调整值法、复合投资收益率法、投资收益率排序插入法等方法。本次测算采取安全利率加风险调整值法；以安全利率加上风险调整值作为报酬率。其中安全利率可以选用同一时期的一年期过国债年利率或中国人民银行公布的一年定期存款年利率（1.5%），风险调整值则可以根据估价对象所在地区的经济现状及未来预测、估价对象的用途等自身特点确定，经调查，一般为3%-6%之间，本次评估依据估价对象所在项目特点，取风险调整值为4.5%，则依据安全利率加风险调整值法可以得出报酬率为6%。

3）收益年期（n）

截至价值时点，剩余租赁期为12.58年。

4）租约期内收益价值

根据《长阳商业资产评估资料-合同台账》，地下商业租金约定无增长率。则有：

租约期内收益价值＝A×{1－[(1＋g) ÷(1＋Y)]n}÷（Y－g）＝4200（万元）

（2）租约期外：

1）求取房地年未来第一年净收益

A.未来第一年总收益

A）租金收入

本次评估设定地下商业用房租约期外第一年租金收入为2.5元/平方米•天，空置率按10%计算；每年按365天计算。则有：

租期结束后第一年年租金收入＝2.5×9656.39×365×(1-10%)＝793（万元）

B）押金利息

根据评估专业人员对于租赁市场的调查，目前与估价对象同类物业的押金通常为一个月的租金。因此，本次评估按照前述计算的租金水平折算至月租金，并按照1年期存款利率1.5%计算押金利息。则有：

押金利息＝2.5×9656.39×365÷12×1.5%＝1（万元）

C）未来第一年总收益

综上，估价对象租期结束后第一年的总收益为前述两项之和。则有：

租期结束后第一年总收益＝793＋1＝794（万元）

B.建筑物现值

A）建筑物重置价值

同前计算，建筑物重置价值为4441万元。

B）成新度

截至租约结束时，结合估价对象的建成年代、装修、设备的维护保养状况，综合确定估价对象成新率为73.3%。

C）建筑物现值

建筑物现值为建筑物重置价值乘以成新率。则有：

建筑物现值＝4441×73.3%＝3255（元）

C.年经营费用

	序号
	项目名称
	总额（万元）
	相关系数
	备注

	1）
	税费
	79.4
	
	A+B+C

	A
	两税两费
	41.59
	5.6%
	年总收益×费率/（1+5%）

	B
	房产税
	37.3
	1.2%
	房产原值×（1-30%）×税率

	C
	土地使用税
	0.51
	1.5
	分摊土地面积×单价

	2）
	维修费
	66.6
	1.5%
	建筑物重置价值×维修费率

	3）
	保险费
	4.9
	0.15%
	建筑物现值×保险费率

	4）
	管理费用
	7.9
	1.0%
	年总收益×费率

	5）
	年经营费用
	159
	
	1）~4）项之和


注：①房产原值即为建筑物重置价值；②估价对象分摊土地面积为3391.7平方米。
D. 房地年净收益（A）：

房地年净收益＝租期结束后第一年总收益－年经营费用＝794－159＝635（万元）
2）报酬率（Y）


报酬率的确定方法有市场提取法、安全利率加风险调整值法、复合投资收益率法、投资收益率排序插入法等方法。本次测算采取安全利率加风险调整值法；以安全利率加上风险调整值作为报酬率。其中安全利率可以选用同一时期的一年期过国债年利率或中国人民银行公布的一年定期存款年利率（1.5%），风险调整值则可以根据估价对象所在地区的经济现状及未来预测、估价对象的用途等自身特点确定，经调查，一般为3%-6%之间，本次评估依据估价对象所在项目特点，取风险调整值为4.5%，则依据安全利率加风险调整值法可以得出报酬率为6%。

3）收益年期（n）
估价对象土地为出让国有建设用地使用权，剩余土地使用年限为32年。估价对象为钢混结构，建成于2014年，经济耐用年限为60年，剩余经济耐用年限为57年。剩余土地使用年限短于建筑物剩余经济耐用年限。根据《房地产估价规范》，土地使用权剩余期限和建筑物剩余经济寿命结束时间不同时，应选取其中较短者为收益期。因此，估价对象收益年限确定为32年。租约期外估价对象收益年限为总收益年限减租约期内收益年限，即：

租约期外收益年期=32－12.58=19.36（年）
4）租约期外收益价值

租约期外收益价值＝A×{1－[(1＋g) ÷ (1÷Y)]n}÷（Y-g）＝7158（万元）

5）折现价值

上述计算的结果为租约结束时点估价对象的收益价值，需按一定的折现率（报酬率6%），将租约结束时的收益价值折现至价值时点，得出租约期外收益价值的折现价值。则有：

租约期外收益价值的折现价值＝7180÷（1+6%）12.58＝3439（万元）

（3）收益价值

由于估价对象建筑物剩余经济寿命超过土地使用权剩余期限，本次评估设定出让合同未约定土地使用权期间届满后无偿收回土地使用权及地上建筑物的非住宅房地产。因此，估价对象收益价值应为按收益期计算的价值，加建筑物在收益期结束时的价值折现到价值时点的价值。

1）收益期内估价对象收益价值

＝租约期内收益价值＋租约期外收益价值的折现价值
＝7639（万元）

2）建筑物在收益期结束时的价值折现到价值时点的价值

依据前述计算，估价对象建筑物重置价值为4460万元。至收益期结束，按照直线折旧方式计算的成新率为41.6%，成新率较低，无法保障建筑物的正常使用。收益法的使用前提是房地产可获取正常收益，通过正常维护保养，建筑物应处于正常使用状态。因此，本次评估取建筑物报酬率8.5%，。则有：

Vs＝4460×41.6%÷(1＋8.5%)32＝136（万元）

3）收益价值

收益价值＝1）＋2）＝7776（万元）
3.地下仓储用房
（1）租金收入

通过对北京市房山区地下仓储用房的调查，目前同类地区相同档次类似物业租金为0.8-1.6元/天•平方米之间，结合估价对象自身情况，本次评估确定估价对象地下仓储用房租金水平平均为1.5元/天·平方米，项目周边地下仓储用房空置率为5%—15%，结合估价对象自身情况空置率取15%；每年按365天计算。
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（2）收益期内收益价值计算

	序号
	项目
	数额

（万元）
	计算公式
	取费标准

	1
	未来第一年年总收益
	170
	年租金收入+押金利息收入
	

	（1）
	年租金收入
	170
	租金×建筑面积×天数×（1-空置率）
	租金（元/天·㎡）
	1.5

	
	
	
	
	建筑面积（㎡）
	3644.49

	
	
	
	
	天数（天）
	365

	
	
	
	
	空置率（%）
	15.0%

	（2）
	押金利息收入
	0.2
	年租金收入/12×一年期存款利率
	一年期存款利率（%）
	1.5%

	2
	建筑物现值
	1234
	建筑物重置价值×成新度
	成新度（%）
	95%

	1）
	建安费用
	911
	建筑面积×取费标准
	取费标准（元/㎡）
	2500

	2）
	勘察设计和前期工程费
	27
	建安费用×费率
	费率（%）
	3.0%

	3）
	公共配套设施费用
	0
	建安费用×费率
	费率（%）
	0.0%

	4）
	基础设施建设费
	73
	建筑面积×取费标准
	市政费用（元/㎡）
	200150

	5）
	相关税费
	14
	建安费用×费率
	费率（%）
	1.5%

	（1）
	建造成本
	1025
	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
	21
	建造成本×费率
	费率（%）
	2.0%

	（3）
	销售费用
	0.02P建
	建筑物重置价值×费率
	销售费率（%）
	2.0%

	（4）
	贷款利息
	
	（建造成本+管理费用+销售费用）×利率×（建设周期÷2）

	1）
	（1）及（2）项产生的利息
	50
	(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
	0.001P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
	105
	（建造成本+管理费用）×利润率
	利润率（%）
	10.0%

	2）
	销售费用产生的利润
	0.002P建
	销售费用×利润率
	
	

	（6）
	销售税费
	0.0524P建
	建筑物重置价值×费率/(1+5%)
	费率（%）
	5.5%

	（7）
	建筑物重置价值（P建）
	1299
	
	
	

	3
	年经营费用
	43
	税费+维修费+保险费+管理费

	（1）
	税  费
	20
	两税两费+房产税+城镇土地使用税

	1）
	两税两费
	8.9
	年总收益×费率/(1+5%)
	费率（%）
	5.5%

	2）
	房产税
	10.95
	按房产原值计税
	费率（%）
	1.2%

	3）
	城镇土地使用税
	0.19
	分摊土地面积×取费标准
	纳税标准（元/㎡）
	1.5

	
	
	
	
	分摊土地面积（㎡）
	1280.08

	（2）
	维修费
	19.5
	建筑物重置价格×维修费率
	费率（%）
	1.50%

	（3）
	保险费
	1.9
	建筑物现值×保险费率
	费率（%）
	0.15%

	（4）
	管理费用
	1.7
	年总收益×费率
	费率（%）
	1.0%

	4
	房地产未来第一年净收益
	127
	年总收益-年经营费用
	
	

	5
	不动产总价
	2065
	房地产未来第一年净收益×

[1-（(1+g)/(1+Y)）^n ]/(Y-g)
	报酬率（Y）
	5.5%

	
	
	
	
	收益年期(n)
	42

	
	
	
	
	年增长比率(g)
	0%


（3）收益价值

1）收益期内估价对象收益价值

估价对象收益价值＝2065（万元）

2）建筑物在收益期结束时的价值折现到价值时点的价值

依据前述计算，估价对象建筑物重置价值为1299万元。至收益期结束，按照直线折旧方式计算的成新率为41.8%，成新率较低，无法保障建筑物的正常使用。收益法的使用前提是房地产可获取正常收益，通过正常维护保养，建筑物应处于正常使用状态。因此，本次评估取建筑物报酬率8.5%，则有：

Vs＝1299×41.8%÷(1＋Y) 42＝17（万元）

3）收益价值

收益价值＝1）＋2）＝2082（万元）
4.地下车库用房

（1）租金收入

通过对北京市房山区地下车库用房的调查，目前同类地区相同档次类似物业租金为800-1500元/月•个之间，结合估价对象自身情况，本次评估确定估价对象地下车库用房租金水平平均为1200元/月•个，项目周边地下车库用房空置率为5%—15%，结合估价对象自身情况空置率取10%，车位个数627个。
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（2）收益期内收益价值计算

	序号
	项目
	数额

（万元）
	计算公式
	取费标准

	1
	未来第一年年总收益
	813
	年租金收入+押金利息收入
	

	（1）
	年租金收入
	813
	租金×建筑面积×天数×（1-空置率）
	租金（元/月·个）
	1200

	
	
	
	
	建筑面积（㎡）
	627

	
	
	
	
	月数（月）
	12

	
	
	
	
	空置率（%）
	10.0%

	2
	建筑物现值
	6660
	建筑物重置价值×成新度
	成新度（%）
	95%

	1）
	建安费用
	4921
	建筑面积×取费标准
	取费标准（元/㎡）
	2500

	2）
	勘察设计和前期工程费
	148
	建安费用×费率
	费率（%）
	3.0%

	3）
	公共配套设施费用
	0
	建安费用×费率
	费率（%）
	0.0%

	4）
	基础设施建设费
	394
	建筑面积×取费标准
	市政费用（元/㎡）
	200

	5）
	相关税费
	74
	建安费用×费率
	费率（%）
	1.5%

	（1）
	建造成本
	5537
	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
	111
	建造成本×费率
	费率（%）
	2.0%

	（3）
	销售费用
	0.02P建
	建筑物重置价值×费率
	销售费率（%）
	2.0%

	（4）
	贷款利息
	
	（建造成本+管理费用+销售费用）×利率×（建设周期÷2）

	1）
	（1）及（2）项产生的利息
	268
	(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
	0.001P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
	565
	（建造成本+管理费用）×利润率
	利润率（%）
	10.0%

	2）
	销售费用产生的利润
	0.002P建
	销售费用×利润率
	
	

	（6）
	销售税费
	0.0524P建
	建筑物重置价值×费率/(1+5%)
	费率（%）
	5.5%

	（7）
	建筑物重置价值（P建）
	7010
	
	
	

	3
	年经营费用
	226
	税费+维修费+保险费+管理费

	（1）
	税  费
	102.5
	两税两费+房产税+城镇土地使用税

	1）
	两税两费
	42.59
	年总收益×费率/(1+5%)
	费率（%）
	5.5%

	2）
	房产税
	58.88
	按房产原值计税
	费率（%）
	1.2%

	3）
	城镇土地使用税
	1.04
	分摊土地面积×取费标准
	纳税标准（元/㎡）
	1.5

	
	
	
	
	分摊土地面积（㎡）
	6913.72

	（2）
	维修费
	105.2
	建筑物重置价格×维修费率
	费率（%）
	1.50%

	（3）
	保险费
	10
	建筑物现值×保险费率
	费率（%）
	0.15%

	（4）
	管理费用
	8.1
	年总收益×费率
	费率（%）
	1.0%

	4
	房地产未来第一年净收益
	587
	年总收益-年经营费用
	
	

	5
	不动产总价
	9543
	房地产未来第一年净收益×

[1-（(1+g)/(1+Y)）^n ]/(Y-g)
	报酬率（Y）
	5.5%

	
	
	
	
	收益年期(n)
	42

	
	
	
	
	年增长比率(g)
	0%


（3）收益价值

1）收益期内估价对象收益价值

估价对象收益价值＝9543（万元）

2）建筑物在收益期结束时的价值折现到价值时点的价值

依据前述计算，估价对象建筑物重置价值为7010万元。至收益期结束，按照直线折旧方式计算的成新率为41.8%，成新率较低，无法保障建筑物的正常使用。收益法的使用前提是房地产可获取正常收益，通过正常维护保养，建筑物应处于正常使用状态。因此，本次评估取建筑物报酬率8.5%，则有：

Vs＝7010×41.8%÷(1＋Y) 42＝92（万元）

3）收益价值

收益价值＝1）＋2）＝9635（万元）
5.估价对象收益价值

估价对象收益价值为上述四项之和。则有：

估价对象收益价值＝192179＋7776＋2082＋9635＝211672（万元）

六、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土地价格。根据两种估价方法选取分析，估价资料完整程度，来源的依据，估价结果与同类用途房地产市场价格水平以及房地产市场发展趋势，收益法较成本法更为充分且直观的反映了房地产价值的影响。因此，本次评估取收益法结果权重70%，成本法结果权重30%，则有：
房地产价值＝315175×30%＋211672×70%＝242723（万元）
房地产楼面单价＝242723×10000÷115253.86＝21060（元/平方米）

其中：
估价对象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：

建筑物成本比率＝56638÷315175＝18%

建筑物价值＝242723×18%＝43690（万元）

建筑物楼面单价＝43690×10000÷115253.86＝3791（元/平方米）

出让国有建设用地使用权价值＝242723－43690＝199033（万元）

出让国有建设用地使用权楼面单价＝21060－3791＝17269（元/平方米）

（二）房地产抵押价值

本次估价的“房地产抵押价值”是指估价对象房地产在价值时点的市场价值，等于假定未设立法定优先受偿权利下的市场价值减去估价师知悉的法定优先受偿款。

法定优先受偿款是指假定在价值时点实现抵押权时，法律规定优先于本次抵押贷款受偿的款额，包括发包人拖欠承包人的建筑工程款，已抵押担保的债权数额以及其他法定优先受偿款。

估价师所知悉的法定优先受偿款情况如下：根据估价对象《不动产权证书》[京（2017）房不动产权第0051721号等]复印件，截至价值时点，估价对象抵押权未见登记。本次评估设定估价对象不存在估价师所知悉的法定优先受偿款。则：

房地产抵押价值

＝房地产价值－估价师所知悉的法定优先受偿款 
＝242723－0
＝242723（万元）

（三）估价结果确定
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，结合抵押贷款的特殊要求，通过仔细测算和认真分析各种影响房地产价格的因素，确定估价对象在价值时点的房地产评估价值，详见估价结果一览表。
（转下页）
估价结果一览表

结果表-1（房地产价值）
	估价方法
估价对象及结果
	成本法
	收益法

	测算结果
	总价
	315175
	211672

	
	单价
	27346
	18366

	评估价值
	总价
	242723

	
	单价
	21060


单位：万元、元/平方米（币种：人民币）
结果表-2（房地产抵押价值）
	                                          估价对象

项目及结果
	北京市房山区广阳新路9号院1号楼商业、地下商业、地下仓储及地下车库用房房地产

	1.房地产价值
	总价
	242723

	
	单价
	21060

	2.房地产估价师知悉的法定优先受偿款
	总额
	0

	（1）已抵押担保的债权数额
	总额
	0

	（2）拖欠的建设工程价款
	总额
	0

	（3）其他法定优先受偿款
	总额
	0

	3.房地产抵押价值
	总价
	242723

	
	单价
	21060


单位：万元、元/平方米（币种：人民币）

（转下页）

结果表-3

	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

	北京市房山区广阳新路9号院1号楼商业、地下商业、地下仓储及地下车库用房房地产
	115253.86
	40481.61
	199033
	17269
	43690
	3791
	242723
	21060

	大写金额
	壹拾玖亿玖仟零叁拾叁万元整
	肆亿叁仟陆佰玖拾万元整
	贰拾肆亿贰仟柒佰贰拾叁万元整

	房地产估价师知悉的法定优先受偿款
	0

	大写金额
	零元整

	房地产抵押价值
	242723

	大写金额
	贰拾肆亿贰仟柒佰贰拾叁万元整


单位：平方米、万元、元/平方米（币种：人民币）
变现能力分析与风险提示

一、变现能力分析

所谓变现能力是指假定在价值时点实现抵押权时，在没有过多损失的条件下，将抵押房地产转换为现金的可能性。它主要体现在以下几个方面：

（一）影响房地产变现能力的因素分析：
	影响变现能力的因素
	因素分析

	通用性
	通用性，即是否常见、是否普遍使用。通常情况下，通用性越差的房地产，如用途越专业化的房地产，使用者的范围越窄，越不容易找到买者，变现能力会越弱。估价对象为购物中心，通用性一般，较不利于变现。

	独立使用性
	独立使用性，即能否单独地使用而不受限制。估价对象为独立宗地，可独立使用性较好，估价对象为“中粮万科funmix半岛广场”项目，整体可独立使用，内部受项目整体规划经营影响，独立使用性差,，不利于变现

	可分割转让性
	可分割转让性，是指在物理上、经济上是否可以分离开来使用。估价对象为“中粮万科funmix半岛广场”项目，可整体转让。估价对象内部虽已取得《不动产权证书》[京（2017）房不动产权第0051721号等共40本]，可分割独立产权，但项目整体规划经营，内部可分割转让性差，不利于变现，

	开发程度
	开发程度越低的房地产，不确定因素越多，变现能力会越弱。估价对象已开发完成为现房，利于变现。

	区位
	所处位置越偏僻、越不成熟区域的房地产，变现能力会越弱。估价对象位于北京市房山区广阳新路9号院1号楼，南紧临长阳路，西紧邻长泽南路。估价对象区位条件一般。

	价值大小
	价值越大的房地产，购买所需要的资金越多，越不容易找到买者，变现能力会越弱。估价对象价值量大，不利于变现。

	房地产市场状况
	房地产市场越不景气，出售房地产会越困难，变现能力就越弱。现阶段北京市经济持续稳定增长，有利于商用物业市场的发展。从目前的市场运行数据来看，商业用房市场运行情况较为平稳。


（二）处置房地产时，其变现的时间长短以及费用、税金的种类、数额和清偿顺序与处置方式和营销策略等因素有关。一般说来，以拍卖方式处置房地产时，变现时间较短，变现价格一般较低，变现成本较高。 处置房地产过程中需要支付拍卖费用、增值税、城市维护建设税、教育费附加等税费。变现所得金额依法应按下列顺序清偿：
1.支付处分抵押房地产的费用（如律师费、诉讼费、执行费、诉讼保全费、评估费、拍卖佣金）；
2.扣除抵押房地产应缴纳的税费（如增值税及附加、印花税、土地增值税、个人所得税（仅房屋所有权人/不动产权利人为个人））；
3.偿还抵押权人债权本息及支付违约金，当同一估价对象设定两个以上抵押权时，以抵押登记的先后顺序受偿；
4.赔偿由债务人违反合同而对抵押权人造成的损害；
5.剩余金额交还抵押人。

（三）假定在价值时点拍卖或者变卖估价对象时，因存在短期内强制处分、潜在购买群体受到限制及心理排斥等因素的影响，最可能实现的价格一般比公开市场价格要低，成交价格与市场价值存在一定的差距。

估价对象为现房，整体可独立使用且可分割转让。但其为购物中心，通用性一般，内部独立使用性及可分割转让性差，且区位条件一般，价值量大。综合以上分析，我们认为估价对象变现能力较弱。
二、风险提示

（一）估价对象状况（如区域规划、交通条件、使用状况等）变化、房地产市场状况变化、国家宏观政策和经济形势变化以及房地产相关税费和银行利率的调整等因素均可能导致估价对象的抵押价值减损。

（二）报告使用者应合理使用评估价值

1.金融机构应在评估专业人员调查的基础上，更加详尽的了解抵押物产权资料的真实性、合法性及完整性，同时关注房地产抵押估价报告出具后至抵押登记之间,是否会出现法定优先受偿权利。

2.金融机构应在内控制度中根据本身对信贷风险的认识、调控手段和市场策略，综合考虑借款人的资信状况、偿债能力、贷款期限以及抵押物的变现能力、变现时可能发生的价格变动、变现税费等因素，制定合理的抵押率。

3.估价报告使用者应定期或者在房地产市场价格变化幅度较大时对房地产抵押价值进行再次评估确认。

4. .截至价值时点，估价对象部分已出租。在此提请金融机构注意，订立抵押合同前抵押财产已出租的，原租赁关系不受该抵押权的影响。如在租赁期内该抵押权实现，估价对象的处置价值将受到该租赁情况（租赁期限、租金水平等）的影响。

附   件

1. 《估价委托书》
2. 估价对象所在位置示意图

3. 估价对象实地查勘情况和相关照片
4. 《不动产权证书》[京（2017）房不动产权第0051721号等共40本]复印件
5. 《关于抵押房地产是否存在法定优先受偿权利等情况的书面查询和调查记录》

6. 《长阳商业资产评估资料-合同台账》

7. 《地址证明函》

8. 《建成年代证明》

9. 估价委托人《营业执照（副本）》复印件
10. 房地产估价机构《营业执照（副本）》复印件
11. 估价机构资质证书复印件
12. 评估专业人员执业证书复印件
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