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中关村军民融合产业园办公、商业及地下车库
用房房地产
集体资产经营权价值评估报告

〔内容提要〕
受北京市四季青农工商总公司的委托，我公司对北京市四季青农工商总公司所有的、位于北京市海淀区四季青镇昆明湖南路51号中关村军民融合产业园办公、商业及地下车库用房房地产于设定条件下可能形成的集体资产经营权价值进行评估。估价对象建筑面积为96902.83平方米，项目名称为“中关村军民融合产业园”。
“中关村军民融合产业园”项目位于海淀区四季青镇昆明湖南路51号，估价对象建筑面积为96902.83平方米，用途为办公、商业及地下车库。
评估专业人员以市场调研获取的信息为依据，按照国家和北京市相关政策法规、制度进行调整，以北京市四季青农工商总公司提供的相关资料为依据，选用收益法进行测算，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2018年9月10日，于设定条件下可能形成的集体资产经营权价值为133066万元。
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第一章  项目概况
一、基本情况评价
估价对象所属项目为“中关村军民融合产业园”，位于北京市海淀区四季青镇昆明湖南路51号。本次评估估价对象为北京市四季青农工商总公司所有的 “中关村军民融合产业园”项目。估价对象建筑面积为96902.83平方米，用途为办公、商业及地下车库。
（一）项目背景分析
北京中关村军民融合产业园位于原西郊汽配城，坐落于西四环四季青桥东北角，于1994年成立，总占地面积10万平方米，绿化面积5万平方米，建筑面积5万多平方米。改报告的时候我再补充下于XX年，由于XX政策原因进行改造。现项目基本完成改造，剩余部分尚需1年完工。项目周边交通网路发达，区位优势显著。周边配套商业有金四季购物中心、世纪金源购物中心等多家大型商业购物场所以及住宅配套商业；写字楼项目有鑫泰大厦、依斯特大厦、青清商厦等，人流量较大，区域商业办公氛围较好。
项目位于北京市海淀区四季青镇昆明湖南路51号，紧邻西四环北路。周边有79、114、121、334、469、611路等多条公交线路及地铁10号线经过，综合考虑项目交通便捷度较好。项目周边2公里内有曙光防灾教育公园、融乐公园、南长河公园等，有北京市工贸技师学院、北京化工大学、国家行政学院等，综合考虑自然及人文环境较好。
（二）项目建设条件、建造标准分析
估价对象属“中关村军民融合产业园”项目，园区占地150余亩，总面积11万平方米。本次评估估价对象位于所属项目A、B、C、D、E座及二层办公楼，A座建筑物为地上3层建筑物；B、C、D座建筑物为地上4层建筑物；E座为地上1层、地下2层建筑物；二层办公楼为地上2层建筑物，均为钢混结构。其中地上为办公用房，地下为商业及地下车库用房。根据委托方介绍及评估专业人员实地查勘，A、B、C、D座及二层办公楼于2018年改造完成，E座预计一年后改造完成。项目现状市政基础设施完备，达“六通”（即通路、通电、通讯、通上水、通下水、通燃气）。
本次评估估价对象为“中关村军民融合产业园”项目A、B、C、D、E座及二层办公楼，建筑面积合计为96902.83平方米，房屋用途为办公、商业及地下车库。 
根据评估专业人员实地查勘及不动产权利人介绍，估价对象已部分出租，地上1-4层作为办公、展厅及会议中心使用，地下1层作为商业用房使用，地下2层作为地下车库使用；现状办公及展厅用房均为精装修，现状地下商业及地下车库正在装修中。
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(含装修改造)、建筑结构，综合确定估价对象综合成新度为100%。
二、合法性分析
根据委托人提供的资料，北京市四季青农工商总公司下属企业北京四季青汇通工贸公司于2006年取得《建设用地规划许可证》[2006规（海）地字0036号]、《建设项目规划意见书》[2006规意选字0252号]，并开发建设“西郊汽配城”。 
估价对象已投入使用，尚未取得《房屋所有权证》或《不动产权证书》。

本次评估结合估价目的，根据《估价委托书》设定估价对象所属项目在价值时点具有合法、清晰的产权，北京市四季青农工商总公司拥有估价对象建设用地使用权和建筑物使用权、收益权，房屋用途为办公、商业及地下车库。
三、他项权利
（一）抵押权
根据委托人介绍，估价对象未设定抵押权。
（二）租赁权
根据委托人提供的《中关村军民融合产业园租赁合同台账》及介绍，截至价值时点，估价对象已部分出租。

（三）其他他项权利
根据委托人介绍及评估专业人员实地查勘，截至价值时点，估价对象未设定地役权等其他他项权利。
第二章  市场分析
一、区域环境分析
（一）位置状况
估价对象所属项目位于北京市海淀区四季青镇昆明湖南路51号，西侧紧邻西四环北路，东北侧紧邻板井路。南距紫竹院路约350米，综合评价地理位置较好。

（二）商业繁华度
估价对象所属项目位于中关村科技创新核心区，集科技创新、企业孵化、产业聚合、军地对接多功能于一体的现代化、园林式军民融合产业园。周边有金四季购物中心、居然之家、苏宁等多家大型商业购物场所以及住宅配套商业，人流量较大，区域商业氛围较好。
（三）办公集聚程度
估价对象所属项目位于中关村科技创新核心区，集科技创新、企业孵化、产业聚合、军地对接多功能于一体的现代化、园林式军民融合产业园。周边有青清商厦、海淀招商大厦、合众大厦等办公项目，区域办公集聚程度较好。
（四）交通状况
估价对象所属项目西侧紧邻西四环北路。周边有79路、114路、121路、334路、469路、611路、664路等多条公交线路及地铁10号线经过，综合考虑项目交通便捷度较好。

（五）环境状况
估价对象所属项目周边2公里内有曙光防灾教育公园、北京化工大学、北京外国语大学等，综合考虑自然及人文环境较好。
（六）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”（通路、通电、通讯、通上水、通下水、通燃气、通热）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度较好，有购物场所（金四季购物中心、沃尔玛超市）、医院（北京四季青医院）、银行（北京银行世纪城支行、中国银行世纪城支行）、学校（北京常青幼儿园、陶行知小学、首都师范大学第二附属中学）、餐饮等公共服务配套设施。

综上，估价对象所处区域地理位置条件较好，商业繁华度较好，办公集聚程度较好，交通便捷度较好，公共配套设施齐备度较好，区域基础设施达七通，环境条件较好。总体评价影响估价对象的区域因素较好。
二、房地产市场分析
（一）北京市商业及办公用房房地产市场状况
1.宏观环境

根据北京市统计局网站公布的数据，2018年上半年北京市地区经济保持了稳定的增长，实现地区生产总值14051.2亿元，按可比价格计算，同比增长6.8%，增速比1季度提高0.1个百分点。其中，第三产业实现增加值11577.8亿元，增长7.2%。第三产业中，金融、信息服务、科技服务等优势行业对全市经济增长的贡献率合计达到58.6%，继续发挥主要带动作用。
上半年，北京市实现市场总消费5397.9亿元，同比增长4.4%。其中，限额以上批发零售企业实现网上零售额1137.3亿元，同比增长22%。从消费形态看，商品零售实现4863.2亿元，同比增长4%；餐饮收入实现534.8亿元，同比增长8.4%。
总体上看，上半年全市经济保持了稳中向好的发展态势，目前的经济环境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，2018年2季度北京土地招拍挂市场成交宗地共7宗，总建设用地面积59.77万平方米，成交金额178.27亿元。其中，商业及办公类用地共成交2宗，成交土地面积约14.68万平方米，占土地成交总量的24.5%；供应建筑面积总量约24.19万平方米，占建筑规模总量的23.6%。

成交的2宗地块分别位于房山区长沟镇及北京经济技术开发区路东区。具体成交情况如下表：
2018年2季度商业/办公用地成交一览表

	序号
	宗地位置
	建设用地面积(平方米)
	规划建筑面积(平方米)
	规划用途
	成交日期
	成交价

（万元）
	容积率

	1
	北京市房山区长沟镇中心区FS12-0100-6022、6023等地块(北京基金小镇核心区一期) 
	113768
	119494
	F3其他类多功能用地
	2018年06月19日
	74000
	1.05

	2
	北京经济技术开发区路东区E16街区E16C-3、E16C-5、E16S-1地块
	33071.62
	122423.9
	B4综合性商业金融服务业用地
	2018年06月14日
	183000
	3.7


本次成交的地块全部有自持要求，其中房山长沟镇中心区地块建成后需50%自持20年，北京经济技术开发区路东区地块出让年限内全部自持。且两地块均有建设及使用方向限制，房山长沟镇中心区地块需满足北京基金小镇整体发展规划要求，北京经济技术开发区路东区地块则仅用于建设电子商务产业项目。两地块均为底价成交。

房山区长沟镇近3年没有商办用地成交，本次成交地块价格为6193元/平方米（合434万元/亩）。

北京经济技术开发区路东区本次成交地块价格为14948元/平方米（合3689万元/亩）。该区域2017年3季度出让一宗B4综合性商业金融服务业用地，成交价格为14580元/平方米（合3875万元/亩）。两地块容积率差异较小，本季度成交地块容积率略低，综合来看，区域地价水平微涨。

2017年2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，商业地价季度增长率较平稳：中心城区环比、同比涨幅均比上季度略减；昌平等11区环比向上波动，同比则略回落。办公地价季度增长率略有波动：中心城区环比、同比涨幅均减少；昌平等11区环比涨幅略增，同比则持续回落。

2018年6月22日，《北京市2018年建设用地供应计划》正式发布。供应计划显示，今年全市建设用地计划供应总量4300公顷，住宅用地供应1200公顷，与2017年基本持平。计划供应商服用地180公顷，较2017年计划供应量略有增加。2018年商办用地已完成供地77公顷，如按计划，下半年还需完成100公顷商办地的供应。
3.房地产开发
根据北京市统计局网站公布的数据，2018年上半年北京市完成房地产开发投资1446.3亿元，同比下降7.5%。其中，写字楼投资完成217.7亿元，下降31.6%；商业营业用房投资完成154.6亿元，增长10.6%。全市商品房施工面积11526.8万平方米，同比增长3.9%；写字楼为2095.4万平方米，下降6.7%；商业营业用房为1101.1万平方米，下降3.4%。全市商品房新开工面积为909.3万平方米，同比下降8.8%；写字楼为88.1万平方米，下降56.3%；商业营业用房为41.5万平方米，下降42.7%。全市商品房竣工面积为335.3万平方米，同比下降31.2%；办公楼为34.8万平方米，下降68.4%；商业营业用房为41.2万平方米，增长1.8%。土地供应结构的调整使得住宅成为市场主导，商业、办公整体呈下降趋势，但降幅较一季度收窄。
4.房地产市场供需情况
（1）商业

供应面：来自中国指数研究院的数据，2018年2季度北京市商业用房批准上市套数为971套，批准上市面积为20.58万平方米，与去年同期持平。2018年2季度，累计可售套数8094套，可售面积160.38万平方米，较上季度略有减少。
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从区域分布上看，本季度远郊区的占比虽较上季度略有降低，但仍占有六成的份额。城区方面，海淀、丰台和石景山合计占比35%，远郊区集中于昌平、顺义、和大兴三区，合计占比56.1%，昌平区一区则达到了30%。

销售市场：2018年2季度，商业用房销售面积20.28万平方米、销售套数798套，较上季度有所回升，略高于去年同期。从区域分布上看，2季度近郊与远郊的销量比例为1：2.06。
2018年2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
	长安太和
	东城
	181842

	2
	融汇国际大厦
	海淀
	99999

	3
	恒大·名都
	朝阳
	94890

	4
	世界侨商中心
	通州
	83935

	5
	金融街(长安)中心
	石景山
	78000

	6
	金科果冻
	大兴
	68496

	7
	富力城
	朝阳
	59856

	8
	景粼原著
	朝阳
	58949

	9
	上林世家
	朝阳
	56000

	10
	保利首开·四季怡园
	门头沟
	54708


租赁市场：2018年2季度北京市社会消费品零售总额环比增速虽略有放缓，但网络零售和餐饮的带动作用明显，同比分别增长22%和8.4%，零售物业市场持续活跃。随着新零售业态的发展，百货商场改造、升级，购物中心则将线上、线下的结合更为紧密，升级体验式店面、发展新零售超市（如生鲜超市）。业态上，仍旧以儿童、餐饮、时尚服饰为主，生活服务类也愈发活跃。核心区除餐饮外，更为侧重时尚品牌服饰，非核心区则重点发展儿童主题。综合相关房地产咨询机构发布的信息，二季度新项目出租情况良好。优质物业整体市场空置率较上季度基本持平，约为5%；租金水平微幅上涨，优质物业首层租金平均在800~1000元/平方米•月，且非核心区增幅高于核心区。
（2）办公
供应面：来自中国指数研究院的数据，2018年2季度北京市办公用房批准上市套数为3468套，批准上市面积为30.68万平方米，大幅低于去年同期水平。累计可售面积251.94万平方米，环比、同比均有所降低；累计可售套数26689套，环比降低7.8%。
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在区域分布上，本季度近郊与远郊的占比为1：7。其中，近郊区全部位于海淀（15.8%）；远郊区中集中于大兴区和昌平区，总占比达57.3%。

销售市场：2018年2季度，办公用房销售面积19.1万平方米、销售套数2113套，较上季度有大幅增长，与去年4季度水平相近。成交均价为25832元/平方米，环比上涨11.5%，同比下降10.7%。本季度城六区销售均价44430元/平方米，远郊销售均价20014元/平方米。
2018年2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
	北京金茂府
	丰台
	66200

	2
	泰禾·1号街区
	通州
	59606

	3
	达美中心广场
	朝阳
	57000


	4
	首开龙湖天琅
	大兴
	55425

	5
	北京丰台金茂广场
	丰台
	53338

	6
	北京诺德中心
	丰台
	46118

	7
	北京绿地中心
	朝阳
	44737

	8
	中创芯中心
	海淀
	42505

	9
	ID CITY艾迪城
	顺义
	41048

	10
	兴创国际中心
	大兴
	40300


租赁市场：2018年上半年北京市经济环境持续向好，租赁需求稳健，企业扩租和需求升级，支撑了办公项目的去化。其中，TMT行业需求强劲，传统金融业则较为活跃，需求稳定。归总至市场表现，本季度办公物业吸纳高企，待入市项目预租情况良好，市场空置率略有下降，浮动于5.8%~8.1%之间；租金平稳增长，本季度甲级写字楼平均租金水平为375元/平方米•月。
5.产业政策情况
2018年4月，中国国家主席习近平在博鳌亚洲论坛2018年年会发表主旨演讲，宣布中国在扩大开放方面采取一系列新的重大举措，包括放宽银行、证券、保险行业外资股比限制的重大措施要确保落地，同时要加大开放力度，加快保险行业开放进程，放宽外资金融机构设立限制，扩大外资金融机构在华业务范围，拓宽中外金融市场合作领域。

7月30日，中共北京市委、北京市人民政府印发《北京市关于全面深化改革、扩大对外开放重要举措的行动计划》，提出包括构建推动减量发展的体制机制、完善京津冀协同发展体制机制、深化科技文化体制改革、以更大力度扩大对外开放、改革优化营商环境、完善城乡治理体系、深化生态文明体制改革、推动党建、推进社会民生领域改革等方面，细化为117项具体举措。
6.可预见未来
2018年下半年，北京市将有合计近100万平方米的商办物业集中入市，虽体量较大，但考虑到目前市场预租情况良好、吸纳有力，租金方面虽有下行压力，但对市场整体空置率不会有大幅影响。现阶段北京市经济运行平稳，且优化营商环境、下调进口消费品关税以及开放外资金融等政策均利好于商用物业。有稳定增长的经济走势的支撑以及积极的政策支持，北京市商用物业市场可继续保持稳定发展。
（二）估价对象所在区域相应用途房地产市场状况

四季青镇位于北京西郊风景区，地处闻名中外“霜叶红于二月花”的香山脚下，西接八大处，北邻四季青镇玉泉山、颐和园，方圆72.6平方公里。四季青镇十分重视改善投资环境，大力发展外向型经济，早在1983年就成功地与外商合作兴建了北京香格里拉大饭店。目前，四季青镇正在实施“绿谷氧吧”生态环境工程，以优美的环境立镇，以绿兴镇，以绿富民，建设田园式城市家园，促进该镇经济向城市化发展的进程，适应北京国际现代化商贸大都市发展的需要，迎合中关村高科技园区的建设与发展。

估价对象所属项目位于中关村科技创新核心区，集科技创新、企业孵化、产业聚合、军地对接多功能于一体的现代化、园林式军民融合产业园。周边有金四季购物中心、居然之家、苏宁等多家大型商业购物场所以及住宅配套商业，有青清商厦、海淀招商大厦、合众大厦等办公项目。根据评估专业人员调查，同类型、同档次物业办公用房的租金水平在4-7元/平方米·天；地下车库的租金约500-1000元/月。
第三章  估价对象价值测算
一、估算原则
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。

依据《估价委托书》，本次评估设定估价对象在价值时点具有合法的产权且用途合法，设定估价对象已取得《不动产权证书》，设定估价对象在价值时点交易或处分方式是合法的。

（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。本次评估设定估价对象于价值时点已取得《不动产权证书》，用途为办公、商业及地下车库，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。

二、估算依据及特殊事项说明
（一）估算依据
估价对象为北京市四季青农工商总公司所有，属“中关村军民融合产业园”项目。根据委托人提供的《房屋土地测绘技术报告书》，本次估价对象建筑面积合计为96902.83平方米。

本报告的价值时点为2018年9月10日。

本报告以上述指标为测算依据。
1. 估价对象经济技术指标

（1）建筑面积

根据《房屋土地测绘技术报告书》，估价对象建筑面积共计96902.83平方米，用途为办公、商业及地下车库。
（2）利润率

本次利润率的记取中，办公用房取15%，地下商业及展厅取10%，地下车库用房取5%。 
2.工期情况说明：

土地开发期： 0年

建筑物建设期：1.5年
3.成新度
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。估价对象正在进行改造，确定估价对象成新度为100%。

（二）特殊事项说明
1．截至本报告出具之日，估价对象尚未取得《不动产权证书》，本次估价报告的估价对象建筑面积以委托方提供《房屋土地测绘技术报告书》上载明的为依据；我公司对上述估价对象法律权属与面积准确性以及工程质量不做保障，仅对其价值发表专业意见。

2．根据《房屋土地测绘技术报告书》，估价对象房屋用途为办公、商业及地下车库。根据评估专业人员实地查勘，估价对象现状作为办公、商业及地下车库使用。本次评估设定估价对象用途为办公、商业及地下车库，并产生相应收益。
3．估价对象建筑面积及各幢建筑物相关信息以委托人提供的《房屋土地测绘技术报告书》为依据。
4．本次评估设定委托人提供的《中关村军民融合产业园租赁合同台账》中的租赁情况合法有效。

5．估价对象权属证件不全。本次评估设定估价对象可顺利办理《不动产权证书》。
6．根据本次评估估价目的，估价对象收益期限设定为价值时点之日起20年止，则收益期终止日期设定为2038年9月9日。
三、估算主要方法选择
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：

采用收益法求取估价对象于设定条件下可能形成的集体资产经营权价值。 

（一）估价方法的选用

估算方法主要有比较法、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：
	估价方法
	适用性分析
	是否选用

	比较法
	估价对象位于海淀区四季青镇昆明湖南路51号，设定用途为办公、商业及地下车库，周边无同类或类似物业经营权交易案例。
	否

	收益法
	估价对象设定用途为办公、商业及地下车库，为收益性物业，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
	成本法能较为准确的反应房地产的成本构成。本次评估估价结果的价值类型不适用成本法。
	否

	假设开发法
	本次评估设定估价对象为已建成物业，且处于出租经营状态，不符合假设开发法应用条件及适用范围。
	否


（二）估价的思路

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：根据租赁合同，确定采用无增长率的计算公式为：

V1＝A×{1-[(1/(1+Y)]n1}÷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.本次评估估价对象租约期外房地产收益价值参考估价对象租约情况，同时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，本次估价对象租约期外房地产收益价值采用净收益按一定比率递增的公式计算，计算公式为：

V2＝A×{1-[(1+g)/(1+Y)]n2}÷(Y-g)

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）

g-----净收益逐年增长比率

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）确定估价对象已出租部分收益价值，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）估价对象收益价值

估价对象收益价值=已出租部分收益价值+未出租部分收益价值
四、估算过程
根据委托人提供的《中关村军民融合产业园租赁合同台账》以及其他相关资料，截至价值时点，估价对象部分已出租，本次评估采用收益法分别计算估价对象已出租及自用部分房地产收益价值。
I.已出租部分办公用房
根据委托人提供的《中关村军民融合产业园租赁合同台账》，截至价值时点，估价对象部分已出租。估价对象租赁情况较为复杂，具体详见下表：

	序号
	企业名称
	合同份数
	位置
	租赁面积   （m²）
	租期
	年租金（万）

	1
	弘大科技（北京）股份公司
	1
	A201
	545
	三年
	1,392,475 

	2
	北京弘微纳金科技有限公司
	1
	A208
	150
	三年
	383,250 

	3
	弘暖纤科技（北京）有限公司
	1
	A209
	80
	三年
	204,400 

	4
	弘大伟业（北京）工程技术研究院有限公司
	1
	A211
	50
	三年
	127,750 

	5
	弘汇科技（北京）有限公司
	1
	A210
	50
	三年
	127,750 

	6
	北京弘大合创科技发展中心             
	1
	A212
	50
	三年
	127,750 

	7
	北京四达特商业有限责任
	1
	A213
	50
	三年
	127,750 

	8
	中航新能（北京）科技有限公司
	1
	A214
	50
	三年
	127,750 

	9
	北京爱索能源科技股份有限公司
	1
	A215
	467
	二年9个月
	1,193,185 

	10
	工创研（北京）科技有限公司
	1
	A218
	50
	二年9个月
	127,750 

	11
	北京壮龙无人机科技有限公司 
	1
	A206
	393
	三年
	1,004,115 

	12
	西安希德电子信息技术股份有限公司
	1
	A207
	398
	三年
	1,016,890 

	13
	北京神剑科太科技有限公司
	1
	B101、102 
	1762
	三年
	4,501,910 

	14
	兴业银行股份有限公司北京分行
	1
	B103、104
	796
	六年
	3,486,480 

	15
	北京神舟智汇科技有限公司
	1
	B105
	577
	三年
	1,474,235 

	16
	北京秀友科技有限公司
	1
	B106
	750
	三年
	1,916,250 

	17
	北京立得空间信息技术有限公司
	1
	B107、109
	895
	三年
	2,286,725 

	18
	北京电信易通信息技术股份有限公司
	1
	B108
	563
	三年
	1,479,564 

	19
	北京麦格易来科技有限公司
	1
	B110
	116
	三年
	296,380 

	20
	广东合一新材料研究院有限公司
	1
	B203
	340
	三年
	930,750 

	21
	北京星地融创科技有限公司
	1
	B205
	366
	三年
	935,130 

	22
	中标慧安信息技术股份有限公司
	1
	B208
	800
	三年
	2,044,000 

	23
	北京上讯思宇信息技术有限公司
	1
	B209、B301
	1016
	三年
	2,595,880 

	24
	中标慧康科技有限公司
	1
	B210
	210
	三年
	536,550 

	25
	北京国泰网信科技有限公司
	1
	B303
	580
	三年
	1,524,240 

	26
	北京华高智慧科技有限公司
	1
	B305
	428
	三年
	1,171,650 

	27
	北京炼石网络技术有限公司
	1
	D308
	408
	三年
	1,072,224 

	28
	北京航天遥感国际科技发展有限公司
	1
	C101
	426
	三年
	1,166,175 

	29
	北京华胜天成信息技术发展有限公司
	1
	C103
	946
	三年
	2,520,617 

	30
	中电科投资开发有限公司
	1
	C105
	482
	三年
	1,266,696 

	
	中电科投资开发有限公司
	1
	C203、C205、C207
	2545
	三年
	6,038,012.5

	31
	熔点科技发展（北京）有限公司
	1
	C107
	572
	三年
	1,503,216 

	32
	北京深思软件股份有限公司
	1
	C106
	740
	三年
	1,944,720 

	33
	砺剑京创防务技术（北京）有限公司
	1
	C201、202
	849
	三年
	2,169,195 

	34
	亿恒讯通（北京）网络技术有限公司
	1
	C206
	482
	三年
	1,284,289 

	35
	北京中科恒运软件科技有限公司
	1
	C208
	576
	三年
	1,513,728 

	36
	北京东远新科电子信息技术有限公司
	1
	C209
	120
	三年
	315,360 

	37
	北京东远润兴科技有限公司
	1
	C210
	452
	三年
	1,187,856 

	38
	北方爆破科技有限公司
	1
	C301、302、303
	2217
	三年
	5,826,276 

	39
	北京北方恒扬科技有限公司
	1
	C305
	482
	三年
	1,284,289 

	40
	北京九天未来科技发展有限公司
	2
	C307、308
	1022
	三年
	2,611,210 

	41
	北京景航科技发展有限公司
	1
	C309
	458
	三年
	1,253,775 

	42
	中船海装（北京）新能源投资有限公司
	1
	D105
	946
	三年
	2,555,146 

	43
	中鹄科技有限公司
	1
	D201、209
	994
	三年
	2,539,670 

	44
	 网神信息技术（北京）股份有限公司
	1
	D202、203、205、206、207、208
	4020
	三年
	11,004,750 

	45
	北京北斗皓永软件技术有限公司
	3
	D301、302、309
	1559
	三年
	4,097,052 

	46
	中电长城网际安全技术研究院（北京）有限公司
	1
	D305、306
	1628
	三年
	3,316,828 

	47
	北京通付盾数据科技有限公司
	1
	D307
	660
	三年
	1,758,570 

	48
	中船英赫（北京）新能源科技有限公司
	1
	B401、402   C403、405   D406
	2711
	三年
	6,926,605 

	49
	北京战乎文化传媒有限公司
	1
	A101
	80
	三年
	204,400 

	50
	奇迹麦瑞可（北京）健身服务有限公司
	2
	F31
	430
	九年
	627,800 


上表改报告的时候我再跟纸质的对一下
经整理，合同租赁建筑面积45027.44平方米，合同约定年租金收益为8697万元，租期内增长率为1%，剩余租赁期限为8.84年。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
1）未来第一年总收益

A.租金收入
依前述，该部分年租金收益为8697万元。
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＝8697÷12×1.5%＝11（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＝8697＋11＝8708（万元）
2）建筑物现值
	序号
	项目
	总额（万元）
	公式
	费率
	相关系数

	（2）
	建筑物现值
	39765
	建筑物重置价值×成新度
	成新度（%）
	100

	A
	建安费用
	27016
	建安单价×建筑面积
	建安单价（元）
	6000

	B
	勘察设计和前期工程费
	1351
	建安费用×费率
	费率（%）
	5

	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
	901
	建筑面积×取费标准
	市政费用（元/㎡）
	200

	E
	相关税费
	405
	建安费用×费率
	费率（%）
	1.5

	1）
	建造成本
	29673
	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
	890
	建造成本×费率
	费率（%）
	3

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

	4）
	贷款利息
	
	单利计息。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
	1083
	(建造成本+管理费用)×利率×(建设周期÷2)
	建设周期（年）
	1.5

	B
	销售费用产生的利息
	0.0011 V建
	销售费用×利率×(建设周期÷2)
	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
	4584
	（建造成本+管理费用）×利润率
	综合利润率（%）
	15

	B
	销售费用产生的利润
	0.0045 V建
	销售费用×利润率

	6）
	销售税费
	0.0533V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）
	39765
	


注：设建筑物重置价值为V建。
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
	650.4
	
	A+B

	A
	两税两费
	464.43
	5.6%
	年总收益×费率/（1+5%）

	B
	房产税
	186
	——
	根据《北京农商银行客户回单》

	2）
	维修费
	596.5
	1.5%
	建筑物重置价值×维修费率

	3）
	保险费
	59.6
	0.15%
	建筑物现值×保险费率

	4）
	管理费用
	87.1
	1%
	年总收益×费率

	5）
	年经营费用
	1394
	
	1）~4）项之和


注：房产原值即为建筑物重置价值。 
  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＝8708－1394＝7314（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，根据《中关村军民融合产业园租赁合同台账》中约定的剩余租赁期为8.84年。
（4）租约期内收益价值

根据《中关村军民融合产业园租赁合同台账》的约定，经评估专业人员分析整理，估价对象租约期内增长率约为1%。则有：
租约期内收益价值＝A×{1－[(1＋g) ÷(1＋Y)]n}÷（Y－g）＝50851（万元）
2.租约期外：
（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海淀区，租赁市场较稳定。通过对估价对象周边租赁市场的调查，同类型、同档次物业办公租金水平在5-7元/平方米·天，年增长率在1%-3%之间。
综上，结合估价对象自身情况，根据目前该区域房地产客观年租金及涨幅情况，推算出估价对象租约期外第一年租金为7.8元/平方米·天，确定空置率取10%。则有：
未来第一年总收益＝7.8×45027.44×365×（1－10%）÷10000＝11537（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＝11537÷12×1.5%÷10000＝14（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二项之和。则有：
租期结束后第一年总收益＝11537＋14＝11551（万元）
2）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39765万元。
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85%。
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＝39765×85%＝33800（万元）
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
	2002.2
	
	A+B

	A
	两税两费
	616.05
	5.6%
	年总收益×费率/（1+5%）

	B
	房产税
	1386.12
	12%
	房产原值×（1-30%）×税率

	2）
	维修费
	596.5
	1.5%
	建筑物重置价值×维修费率

	3）
	保险费
	50.7
	0.15%
	建筑物现值×保险费率

	4）
	管理费用
	115.5
	1%
	年总收益×费率

	5）
	年经营费用
	2765
	
	1）~4）项之和


注：房产原值即为建筑物重置价值。
4） 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＝11551－2765＝8786（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）
本次评估估价对象收益期期设定为价值时点之日起20年止。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=20－8.84= 11.16（年）
（4）净收益逐年增长比率（g）
北京市近年来的租金水平呈上升趋势。2018年以来，北京市经济运行总体平稳，办公用房租赁市场情况较好，销售上受政策限制市场情况一般。本次评估依据估价目的，综合考虑确定其净收益逐年增长比率为3%。
（5）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）＝80288（万元）
（6）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＝80288÷（1+6%）8.84＝47967（万元）
3.收益价值
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
＝50851+47967
＝98818（万元）
II.未出租部分办公用房
依前述，结合估价对象自身情况，确定其租金水平平均为6元/天·平方米，空置率10%，每年按365天计算。则有：

	 序号
	项目
	数额（元）
	计算公式
	取费标准

	A
	未来第一年年总收益
	1268
	（A）+（B）

	（A）
	租金收入
	1266
	租金×建筑面积×天数×（1-空置率）
	租金（元/㎡·天）
	7

	
	
	
	
	建筑面积（㎡）
	8780

	
	
	
	
	天数（天）
	365

	
	
	
	
	空置率（%）
	10

	（B）
	押金利息
	2
	租金×建筑面积×天数÷12×1.5%
	利息（%）
	1.5

	B
	建筑物现值
	5672
	建筑物重置价值(V建3)×成新度
	成新度（%）
	100

	（A）
	建造成本
	4233
	建安费用+勘察设计和前期工程费+公共配套设施费用+红线内基础设施建设费+相关税费

	a
	建安费用
	3854
	建安单价×建筑面积
	建安单价（元）
	6000

	b
	勘察设计和前期工程费
	193
	建安费用×费率
	费率（%）
	5

	c
	红线内市政基础设施费
	128
	建筑面积×取费标准
	费率（元/㎡）
	200

	d
	相关税费
	58
	建安费用×费率
	费率（%）
	1.5

	（B）
	管理费用
	127
	建造成本×费率
	费率（%）
	3

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

	（D）
	贷款利息
	
	采用单利计息

	a
	（A）及（B）项产生的利息
	154
	建造成本、管理费用及销售费用于建设期内均匀投入
	建设周期（年）
	1.5

	b
	销售费用产生的利息
	0.0011V建
	
	利息（%）
	4.75

	（E）
	利润
	
	（建造成本+管理费用+销售费用）×利润率

	a
	（A）-（C）项产生的利润
	654
	（建造成本+管理费用）×利润率
	利润率（%）
	15

	b
	销售费用产生的利润
	0.0045V建
	销售费用×利润率
	
	

	（F）
	销售税费
	0.0533
	建筑物重置价值(V建3)×费率÷(1+5%)
	费率（%）
	5.6

	（G）
	建筑物重置价值(V建)
	5672
	建造成本+管理费用+销售费用+利息+利润+销售税费　　

	C
	年经营费用
	200
	税费+维修费+保险费+管理费

	（A）
	税  费
	94.1
	两税两费+房产税

	a
	两税两费
	67.63
	年总收益×费率
	费率（%）
	5.6

	b
	房产税
	26.5
	根据《北京农商银行客户回单》

	（B）
	维修费
	85.1
	建筑物重置价值(V建3)×维修费率
	费率（%）
	1.5

	（C）
	保险费
	8.5
	建筑物现值×保险费率
	费率（%）
	0.15

	（D）
	管理费用
	12.7
	年总收益×费率
	费率（%）
	1

	D
	房地产未来第一年净收益
	1068
	年总收益-年经营费用

	E
	收益期内收益价值
	15552
	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)
	20

	
	
	
	
	年增长比率(g)
	3


注：①房产原值即为建筑物重置价值；②设：建筑物重置价格为V建。 
III.A座一层展厅部分

依前述，考虑到展厅服务于整个产业园区，主要以展示园区内产品情况等因素，并结合估价对象自身情况，确定展厅部分其租金水平为办公用房的50%，为3元/平方米·天，空置率25%，每年按365天计算。则有：

	 序号
	项目
	数额（元）
	计算公式
	取费标准

	A
	未来第一年年总收益
	353
	（A）+（B）

	（A）
	租金收入
	353
	租金×建筑面积×天数×（1-空置率）
	租金（元/㎡·天）
	3

	
	
	
	
	建筑面积（㎡）
	4296.6

	
	
	
	
	天数（天）
	365

	
	
	
	
	空置率（%）
	25

	（B）
	押金利息
	0.44
	租金×建筑面积×天数÷12×1.5%
	利息（%）
	1.5

	B
	建筑物现值
	4215
	建筑物重置价值(V建3)×成新度
	成新度（%）
	100

	（A）
	建造成本
	3289
	建安费用+勘察设计和前期工程费+公共配套设施费用+红线内基础设施建设费+相关税费

	a
	建安费用
	3008
	建安单价×建筑面积
	建安单价（元）
	7000

	b
	勘察设计和前期工程费
	150
	建安费用×费率
	费率（%）
	5

	c
	红线内市政基础设施费
	86
	建筑面积×取费标准
	费率（元/㎡）
	200

	d
	相关税费
	45
	建安费用×费率
	费率（%）
	1.5

	（B）
	管理费用
	99
	建造成本×费率
	费率（%）
	3

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

	（D）
	贷款利息
	
	采用单利计息

	a
	（A）及（B）项产生的利息
	120
	建造成本、管理费用及销售费用于建设期内均匀投入
	建设周期（年）
	1.5

	b
	销售费用产生的利息
	0.0011V建
	
	利息（%）
	4.75

	（E）
	利润
	
	（建造成本+管理费用+销售费用）×利润率

	a
	（A）-（C）项产生的利润
	339
	（建造成本+管理费用）×利润率
	利润率（%）
	10

	b
	销售费用产生的利润
	0.003V建
	销售费用×利润率
	
	

	（F）
	销售税费
	0.0533
	建筑物重置价值(V建3)×费率÷(1+5%)
	费率（%）
	5.6

	（G）
	建筑物重置价值(V建)
	4215
	建造成本+管理费用+销售费用+利息+利润+销售税费　　

	C
	年经营费用
	110
	税费+维修费+保险费+管理费

	（A）
	税  费
	36.6
	两税两费+房产税

	a
	两税两费
	18.83
	年总收益×费率
	费率（%）
	5.6

	b
	房产税
	17.8
	根据《北京农商银行客户回单》

	（B）
	维修费
	63.2
	建筑物重置价值(V建3)×维修费率
	费率（%）
	1.5

	（C）
	保险费
	6.3
	建筑物现值×保险费率
	费率（%）
	0.15

	（D）
	管理费用
	3.5
	年总收益×费率
	费率（%）
	1

	D
	房地产未来第一年净收益
	243
	年总收益-年经营费用

	E
	收益期内收益价值
	3260
	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)
	20

	
	
	
	
	年增长比率(g)
	2


注：①房产原值即为建筑物重置价值；②设：建筑物重置价格为V建。
IV.E座一层会议中心
根据评估专业人员现场勘查及委托方的介绍E座地上地下正在装修过程中，尚需1年才可完工。
依前述，考虑到会议中心主要以租赁方式产生收益等因素，并结合估价对象自身情况，确定会议中心1年后租金水平为7.2元/平方米·天，空置率20%，每年按365天计算。则有：
	 序号
	项目
	数额（元）
	计算公式
	取费标准

	A
	未来第一年年总收益
	457
	（A）+（B）

	（A）
	租金收入
	456
	租金×建筑面积×天数×（1-空置率）
	租金（元/㎡·天）
	7.2

	
	
	
	
	建筑面积（㎡）
	2167.55

	
	
	
	
	天数（天）
	365

	
	
	
	
	空置率（%）
	20

	（B）
	押金利息
	1
	租金×建筑面积×天数÷12×1.5%
	利息（%）
	1.5

	B
	建筑物现值
	1916
	建筑物重置价值(V建3)×成新度
	成新度（%）
	100

	（A）
	建造成本
	1429
	建安费用+勘察设计和前期工程费+公共配套设施费用+红线内基础设施建设费+相关税费

	a
	建安费用
	1301
	建安单价×建筑面积
	建安单价（元）
	6000

	b
	勘察设计和前期工程费
	65
	建安费用×费率
	费率（%）
	5

	c
	红线内市政基础设施费
	43
	建筑面积×取费标准
	费率（元/㎡）
	200

	d
	相关税费
	20
	建安费用×费率
	费率（%）
	1.5

	（B）
	管理费用
	43
	建造成本×费率
	费率（%）
	3

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

	（D）
	贷款利息
	
	采用单利计息

	a
	（A）及（B）项产生的利息
	53
	建造成本、管理费用及销售费用于建设期内均匀投入
	建设周期（年）
	1.5

	b
	销售费用产生的利息
	0.0011V建
	
	利息（%）
	4.75

	（E）
	利润
	
	（建造成本+管理费用+销售费用）×利润率

	a
	（A）-（C）项产生的利润
	221
	（建造成本+管理费用）×利润率
	利润率（%）
	15

	b
	销售费用产生的利润
	0.0045V建
	销售费用×利润率
	
	

	（F）
	销售税费
	0.0533
	建筑物重置价值(V建3)×费率÷(1+5%)
	费率（%）
	5.6

	（G）
	建筑物重置价值(V建)
	1916
	建造成本+管理费用+销售费用+利息+利润+销售税费　　

	C
	年经营费用
	70
	税费+维修费+保险费+管理费

	（A）
	税  费
	33.3
	两税两费+房产税

	a
	两税两费
	24.37
	年总收益×费率
	费率（%）
	5.6

	b
	房产税
	8.9
	根据《北京农商银行客户回单》

	（B）
	维修费
	28.7
	建筑物重置价值(V建3)×维修费率
	费率（%）
	1.5

	（C）
	保险费
	2.9
	建筑物现值×保险费率
	费率（%）
	0.15

	（D）
	管理费用
	4.6
	年总收益×费率
	费率（%）
	1

	D
	房地产未来第一年净收益
	387
	年总收益-年经营费用

	E
	收益期内收益价值
	5215
	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)
	19

	
	
	
	
	年增长比率(g)
	2.5

	F
	折现价值
	4920
	收益期内收益价值÷（1+报酬率）^1


注：①房产原值即为建筑物重置价值；②设：建筑物重置价格为V建；③收益年期＝20-1＝19（年）。

V.E座地下商业
根据评估专业人员现场勘查及委托方的介绍E座地上地下正在装修过程中，尚需1年才可完工。
根据委托人提供的《中关村军民融合产业园租赁合同台账》，截至价值时点，估价对象E座地下商业已出租。租赁期为12年，年平均租金收益为11798967元，从房屋交付起算。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.租赁期内

	 序号
	项目
	数额（元）
	计算公式
	取费标准

	A
	未来第一年年总收益
	1181
	（A）+（B）

	（A）
	租金收入
	1180
	租金×建筑面积×天数×（1-空置率）
	租金（元/年）
	11798967

	
	
	
	
	个数
	1

	
	
	
	
	年数
	1

	
	
	
	
	空置率（%）
	0

	（B）
	押金利息
	1
	租金×建筑面积×天数÷12×1.5%
	利息（%）
	1.5

	B
	建筑物现值
	9786
	建筑物重置价值(V建3)×成新度
	成新度（%）
	100

	（A）
	建造成本
	7637
	建安费用+勘察设计和前期工程费+公共配套设施费用+红线内基础设施建设费+相关税费

	a
	建安费用
	6953
	建安单价×建筑面积
	建安单价（元）
	6000

	b
	勘察设计和前期工程费
	348
	建安费用×费率
	费率（%）
	5

	c
	红线内市政基础设施费
	232
	建筑面积×取费标准
	费率（元/㎡）
	200

	d
	相关税费
	104
	建安费用×费率
	费率（%）
	1.5

	（B）
	管理费用
	229
	建造成本×费率
	费率（%）
	3

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

	（D）
	贷款利息
	
	采用单利计息

	a
	（A）及（B）项产生的利息
	278
	建造成本、管理费用及销售费用于建设期内均匀投入
	建设周期（年）
	1.5

	b
	销售费用产生的利息
	0.0011V建
	
	利息（%）
	4.75

	（E）
	利润
	
	（建造成本+管理费用+销售费用）×利润率

	a
	（A）-（C）项产生的利润
	787
	（建造成本+管理费用）×利润率
	利润率（%）
	10

	b
	销售费用产生的利润
	0.003V建
	销售费用×利润率
	
	

	（F）
	销售税费
	0.0533
	建筑物重置价值(V建3)×费率÷(1+5%)
	费率（%）
	5.6

	（G）
	建筑物重置价值(V建)
	9786
	建造成本+管理费用+销售费用+利息+利润+销售税费　　

	C
	年经营费用
	284
	税费+维修费+保险费+管理费

	（A）
	税  费
	110.9
	两税两费+房产税

	a
	两税两费
	62.99
	年总收益×费率
	费率（%）
	5.6

	b
	房产税
	47.9
	根据《北京农商银行客户回单》

	（B）
	维修费
	146.8
	建筑物重置价值(V建3)×维修费率
	费率（%）
	1.5

	（C）
	保险费
	14.7
	建筑物现值×保险费率
	费率（%）
	0.15

	（D）
	管理费用
	11.8
	年总收益×费率
	费率（%）
	1

	D
	房地产未来第一年净收益
	897
	年总收益-年经营费用

	E
	收益期内收益价值
	7520
	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)
	12

	
	
	
	
	年增长比率(g)
	0

	F
	折现价值
	7094
	收益期内收益价值÷（1+报酬率）^1


注：①房产原值即为建筑物重置价值；②设：建筑物重置价格为V建。
2.租赁期外
	 序号
	项目
	数额（元）
	计算公式
	取费标准

	A
	未来第一年年总收益
	1181
	（A）+（B）

	（A）
	租金收入
	1180
	租金×建筑面积×天数×（1-空置率）
	租金（元/年）
	14221707

	
	
	
	
	个数
	1

	
	
	
	
	年数
	1

	
	
	
	
	空置率（%）
	10

	（B）
	押金利息
	1
	租金×建筑面积×天数÷12×1.5%
	利息（%）
	1.5

	B
	建筑物现值
	9786
	建筑物重置价值(V建3)×成新度
	成新度（%）
	78

	（A）
	建筑物重置价值(V建)
	9786
	建造成本+管理费用+销售费用+利息+利润+销售税费　　

	（B）
	成新度（%）
	78%
	

	C
	年经营费用
	393
	税费+维修费+保险费+管理费

	（A）
	税  费
	222.2
	两税两费+房产税

	a
	两税两费
	68.37
	年总收益×费率
	费率（%）
	5.6

	b
	房产税
	153.84
	房产原值×（1-30%）×税率
	费率（%）
	12

	（B）
	维修费
	146.8
	建筑物重置价值(V建3)×维修费率
	费率（%）
	1.5

	（C）
	保险费
	11.4
	建筑物现值×保险费率
	费率（%）
	0.15

	（D）
	管理费用
	12.8
	年总收益×费率
	费率（%）
	1

	D
	房地产未来第一年净收益
	889
	年总收益-年经营费用

	E
	收益期内收益价值
	5320
	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)
	7

	
	
	
	
	年增长比率(g)
	2.5

	F
	折现价值
	2494
	收益期内收益价值÷（1+报酬率）^13


注：①房产原值即为建筑物重置价值；②设：建筑物重置价格为V建；③收益年期＝20-12-1＝7（年）
VI.地下车库部分

估价对象位于北京市海淀区，租赁市场较稳定。通过对估价对象周边租赁市场的调查，同类型、同档次物业车库租金水平在500-1000元/个·月，年增长率在1%-2%之间。
综上，并结合估价对象自身情况，确定车库租金水平为800元/个·月，空置率10%，每年按12个月计算。则有：
（转下页）
	 序号
	项目
	数额（元）
	计算公式
	取费标准

	A
	未来第一年年总收益
	392
	租金×个数×月数×（1-空置率）
	租金（元/个·月）
	800

	
	
	
	
	个数
	454

	
	
	
	
	月数
	12

	
	
	
	
	空置率（%）
	10

	B
	建筑物现值
	11376
	建筑物重置价值(V建3)×成新度
	成新度（%）
	100

	（A）
	建造成本
	9302
	建安费用+勘察设计和前期工程费+公共配套设施费用+红线内基础设施建设费+相关税费

	a
	建安费用
	8220
	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
	411
	建安费用×费率
	费率（%）
	5

	c
	红线内市政基础设施费
	548
	建筑面积×取费标准
	费率（元/㎡）
	200

	d
	相关税费
	123
	建安费用×费率
	费率（%）
	1.5

	（B）
	管理费用
	279
	建造成本×费率
	费率（%）
	3

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

	（D）
	贷款利息
	
	采用单利计息

	a
	（A）及（B）项产生的利息
	339
	建造成本、管理费用及销售费用于建设期内均匀投入
	建设周期（年）
	1.5

	b
	销售费用产生的利息
	0.0011V建
	
	利息（%）
	4.75

	（E）
	利润
	
	（建造成本+管理费用+销售费用）×利润率

	a
	（A）-（C）项产生的利润
	479
	（建造成本+管理费用）×利润率
	利润率（%）
	5

	b
	销售费用产生的利润
	0.0015V建
	销售费用×利润率
	
	

	（F）
	销售税费
	0.0533
	建筑物重置价值(V建3)×费率÷(1+5%)
	费率（%）
	5.6

	（G）
	建筑物重置价值(V建)
	11376
	建造成本+管理费用+销售费用+利息+利润+销售税费　　

	C
	年经营费用
	326
	税费+维修费+保险费+管理费

	（A）
	税  费
	134.1
	两税两费+房产税

	a
	两税两费
	20.91
	年总收益×费率
	费率（%）
	5.6

	b
	房产税
	113.2
	根据《北京农商银行客户回单》

	（B）
	维修费
	170.6
	建筑物重置价值(V建3)×维修费率
	费率（%）
	1.5

	（C）
	保险费
	17.1
	建筑物现值×保险费率
	费率（%）
	0.15

	（D）
	管理费用
	3.9
	年总收益×费率
	费率（%）
	1

	D
	房地产未来第一年净收益
	66
	年总收益-年经营费用

	E
	收益期内收益价值
	928
	房地产未来第一年净收益×[1-（(1+g)/(1+Y)） ^n ]/(Y-g)
	报酬率（Y）
	5

	
	
	
	
	收益年期(n)
	20

	
	
	
	
	年增长比率(g)
	1.5


注：①房产原值即为建筑物重置价值；②设：建筑物重置价格为V建。
VII.集体资产经营权价值
估价对象集体资产经营权价值为上述各部分相加，则有：

集体资产经营权价值＝98818＋15552＋3260＋4920＋9588＋928
＝133066（万元）

五、估算结论
评估专业人员以市场调研获取的信息为依据，按照国家和北京市相关政策法规、制度进行调整，以北京市四季青农工商总公司提供的《估价委托书》以及其他资料为依据，选用收益法进行测算，通过仔细测算和认真分析各种影响房地产价格的因素，确定估价对象于设定条件下可能形成的集体资产经营权价值详见估算结果一览表。
估价结果一览表

	                                          估价对象
相关结果
	北京市海淀区四季青镇昆明湖南路51号中关村军民融合产业园办公、商业及地下车库用房房地产集体资产经营权价值

	集体资产经营权价值
	总价
	133066

	
	大写金额
	壹拾叁亿叁仟零陆拾陆万元整

	
	单价
	133066


单位：万元、元/平方米（单位：人民币）
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. 《土地权属审查告知书》[海权属审（2015）字第0749号（延2）]
5. 《房屋土地测绘技术报告书》复印件
6. 《中关村军民融合产业园租赁合同台账》复印件
7. 估价委托人《营业执照（副本）》复印件
8. 房地产估价机构《营业执照（副本）》复印件
9. 估价机构资质证书复印件
10. 评估专业人员执业证书复印件
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