
· 估价项目名称：
山西省太原市晋源区健康南街以南，东至、西至、南至规划路，北至太原圣湖贸易有限公司用地（不动产单元号：140110005004GB00153W00000000）一宗住宅、商业、幼托用地；晋源区健康南街以南，东至、西至、南至规划路，北至太原圣湖贸易有限公司用地（不动产单元号：140110005004GB00152W00000000）一宗公寓、商业用地出让国有建设用地使用权抵押价格预评估
· 委托估价方：

五矿国际信托有限公司
· 受托估价单位：

北京康正宏基房地产评估有限公司
· 土地估价师：

王鹏（注册号：1120050019)、郑燚（注册号：1120070131)
· 土地估价报告编号：
康正预评字号2018-1-0326-P01DYGJ3

评估意见函

五矿国际信托有限公司：

受贵公司委托，我公司对山西省太原市晋源区健康南街以南，东至、西至、南至规划路，北至太原圣湖贸易有限公司用地（不动产单元号：140110005004GB00153W00000000）一宗住宅、商业、幼托用地；晋源区健康南街以南，东至、西至、南至规划路，北至太原圣湖贸易有限公司用地（不动产单元号：140110005004GB00152W00000000）一宗公寓、商业用地出让国有建设用地使用权抵押价格进行了预评估。
估价对象：估价对象为两部分。估价对象1为山西海卓房地产开发有限公司使用的、位于山西省太原市晋源区健康南街以南，东至、西至、南至规划路，北至太原圣湖贸易有限公司用地（不动产单元号：140110005004GB00153W00000000）一宗住宅、商业、幼托用地出让国有建设用地使用权。根据《不动产权证书》[晋（2018）太原市不动产权第0030248号]，估价对象1出让国有建设用地使用权面积为67410.59平方米，其中住宅57249.53平方米，商业6361.06平方米，幼托用地3800平方米。根据不动产权利人提供的《晋源区武家庄村改造项目地块十二、地块十三》，估价对象1规划建筑面积为317491.66平方米，其中：经营性用途用房规划建筑面积为259047.75平方米（其中住宅249694.11平方米，商业6590.33平方米，幼儿园2763.31平方米）全部位于地上，非经营性用途用房规划建筑面积为58443.91平方米。
估价对象2为山西海卓房地产开发有限公司使用的、位于山西省太原市晋源区健康南街以南，东至、西至、南至规划路，北至太原圣湖贸易有限公司用地（不动产单元号：140110005004GB00152W00000000）一宗公寓、商业用地出让国有建设用地使用权。根据《不动产权证书》[晋（2018）太原市不动产权第0030246号]，估价对象2出让国有建设用地使用权面积为28284.79平方米。根据不动产权利人提供的《晋源区武家庄村改造项目地块十一》，估价对象2规划建筑面积为178479.88平方米，其中：经营性用途用房规划建筑面积为133788.05平方米（其中公寓126923平方米，商业6865.05平方米）全部位于地上，非经营性用途用房规划建筑面积为44691.83平方米。

估价目的：山西海卓房地产开发有限公司拟使用山西省太原市晋源区健康南街以南，东至、西至、南至规划路，北至太原圣湖贸易有限公司用地（不动产单元号：140110005004GB00153W00000000）一宗住宅、商业、幼托用地；晋源区健康南街以南，东至、西至、南至规划路，北至太原圣湖贸易有限公司用地（不动产单元号：140110005004GB00152W00000000）一宗公寓、商业用地出让国有建设用地使用权作为抵押担保物，向五矿国际信托有限公司办理贷款手续。五矿国际信托有限公司特委托北京康正宏基房地产评估有限公司对上述抵押物进行评估。本次评估为确定标的物之抵押贷款额度提供参考依据而评估出让国有建设用地使用权抵押价格。
估价期日：2018年5月11日（评估专业人员勘察现场之日）
地价定义：

1.用途

根据《不动产权证书》[晋（2018）太原市不动产权第0030248号]，本次评估估价对象1证载（地类）用途为城镇住宅用地、商业用地、幼托用地。本次评估设定用途即为证载用途住宅、商业、幼托用地。
根据《不动产权证书》[晋（2018）太原市不动产权第0030246号]，本次评估估价对象2证载（地类）用途为商服用地；根据估价对象2已取得的《晋源区武家庄村改造项目地块十一》，估价对象2土地规划用途调整为公寓、商业，上述用途符合《不动产权证书》[晋（2018）太原市不动产权第0030246号]证载地类范围。因此，本次评估设定用途为公寓、商业。

2.土地开发程度

根据不动产权利人介绍及评估专业人员现场勘查，本次评估估价对象实际土地开发程度为红线外市政基础设施达“七通”（即通路、通电、通讯、通上水、通下水、通燃气、通热），不动产权利人尚未取得《建筑工程施工许可证》，但已开始进行土方工程建设，并建有数幢临时工程用房。由于估价对象已完成通平、具备施工条件，因此本次评估设定土地开发程度为红线外市政基础设施达“七通”、宗地红线内场地平整。本次评估估价结果不包含上述土方工程及地上临时工程用房价格。

3.规划利用条件

根据《不动产权证书》[晋（2018）太原市不动产权第0030248号]，估价对象1出让国有建设用地使用权面积为67410.59平方米，其中住宅57249.53平方米，商业6361.06平方米，幼托用地3800平方米。截至估价期日，估价对象1尚未取得《建设工程规划许可证》，根据《晋源区武家庄村改造项目地块十二、地块十三》，估价对象1规划建筑面积为317491.66平方米。
根据《不动产权证书》[晋（2018）太原市不动产权第0030246号]，估价对象2出让国有建设用地使用权面积为28284.79平方米。截至估价期日，估价对象2尚未取得《建设工程规划许可证》，根据《晋源区武家庄村改造项目地块十一》，估价对象2规划建筑面积为178479.88平方米。
4.土地使用年限

本次估价对象1为出让国有建设用地使用权，估价对象1《不动产权证书》证载用途为城镇住宅用地、商业用地、幼托用地，土地终止日期为住宅2088年3月7日、商业2058年3月7日、幼托用地2058年3月7日。截至估价期日，出让国有建设用地使用权剩余土地使用年限为住宅69.8年，商业39.8年，幼托用地39.8年。因此，本次评估设定估价对象1土地使用年限为其剩余土地使用年限为住宅69.8年，商业39.8年，幼托用地39.8年。
本次估价对象2为出让国有建设用地使用权，估价对象2《不动产权证书》证载用途为商服用地，土地终止日期为商业2058年3月7日。截至估价期日，出让国有建设用地使用权剩余土地使用年限为商业39.8年。根据《晋源区武家庄村改造项目地块十一》，估价对象2规划建设增加公寓用途。上述用途土地法定最高出让年限为50年。结合估价对象2土地出让起始日期确定公寓用途土地终止日期为2058年3月7日，出让国有建设用地使用权剩余土地使用年限为39.8年。因此，本次评估设定估价对象土地使用年限为其剩余土地使用年限为公寓39.8年，商业39.8年。
5.地价定义

本次估价的“出让国有建设用地使用权价格”是指在估价对象土地所有权为国家所有，使用权性质为出让，在公开市场条件下、于估价期日2018年5月11日，在规划利用条件下、设定土地开发程度为红线外“七通”、宗地内场地平整，设定估价对象1用途为住宅、商业、幼托用地、估价对象2用途为公寓、商业用地，估价对象1剩余土地使用年限为住宅69.8年，商业39.8年，幼托用地39.8年、估价对象2剩余土地使用年限为公寓39.8年，商业39.8年的出让国有建设用地使用权价格。
本次估价的“出让国有建设用地使用权抵押价格”是指估价对象在估价期日的“出让国有建设用地使用权价格”减去估价师于估价期日所知悉的法定优先受偿款后的余额。
“法定优先受偿款”是指假定在估价期日实现抵押权时，法律规定优先于本次抵押贷款受偿的款额，包括已抵押担保的债权数额、因规划条件变更需补交的政府土地收益、发包人拖欠的建筑工程价款以及其他法定优先受偿款。
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（市场比较法、剩余法），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土地价格的因素，确定估价对象于估价期日的出让国有建设用地使用权预评估价格详见估价结果一览表。
估价结果一览表

估价机构：北京康正宏基房地产评估有限公司                    估价期日：2018年5月11日                 估价期日的国有建设用地使用权性质：出让
	估价期日土地使用者
	不动产单元号
	宗地名称
	不动产权证书编号
	估价期日的用途
	容积率
	估价期日的实际土地开发程度
	估价设定的土地开发程度
	剩余土地使用年限/年
	出让国有建设用地使用权面积/㎡
	规划建筑面积/㎡
	单位面积地价/
元/㎡
	楼面地价/元/㎡
	总地价/万元

	
	
	
	
	证载

（或批准）
	实际
	设定
	规划
	实际
	设定
	
	
	
	
	
	
	
	

	山西海卓房地产开发有限公司
	140110005004GB00153W00000000
	山西省太原市晋源区健康南街以南，东至、西至、南至规划路，北至太原圣湖贸易有限公司用地一宗住宅、商业、幼托用地出让国有建设用地使用权
	晋（2018）太原市不动产权第0030248号
	城镇住宅用地、商业用地、幼托用地
	——
	住宅、商业、幼托用地
	不高于4.05
	——
	3.9
	红线外七通、宗地红线内已进行土方工程建设
	红线外七通、宗地红线内场地平整
	住宅69.8年，商业39.8年，幼托用地39.8年
	67410.59
	317491.66
	17312
	3676
	116704

	山西海卓房地产开发有限公司
	140110005004GB00152W00000000
	山西省太原市晋源区健康南街以南，东至、西至、南至规划路，北至太原圣湖贸易有限公司用地一宗公寓、商业用地出让国有建设用地使用权
	晋（2018）太原市不动产权第0030246号
	商服用地
	——
	公寓、商业用地
	不高于4.73
	——
	4.73
	红线外七通、宗地红线内已进行土方工程建设
	红线外七通、宗地红线内场地平整
	公寓39.8年，商业39.8年
	28284.79
	178479.88
	19121
	3030
	54084

	合计
	95695.38
	495971.54
	——
	——
	170788

	抵押价格
	170788

	币种：人民币


一、上述估价结果的限定条件

1.权利限制：根据估价对象《不动产权证书》[晋（2018）太原市不动产权第0030248号、第0030246号]复印件，截至估价期日，估价对象未设定抵押、租赁等他项权利。
2.基础设施条件：估价对象实际开发程度为红线外七通、宗地红线内已进行土方工程建设；本次评估设定开发程度为红线外七通、宗地红线内场地平整。
3.估价规划限制条件：详见《国有建设用地使用权出让合同》及附件[电子监管号：1401002018B00249、1401002018B00255]、《晋源区武家庄村改造项目地块十二、地块十三》、《晋源区武家庄村改造项目地块十一》。
4.影响价格的其他限定条件：无。
二、其他需要说明的事项：

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《土地估价报告》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《土地估价报告》，特提请报告使用者注意。
4.估价师所知悉的法定优先受偿款情况为：
（1）根据估价对象《不动产权证书》[晋（2018）太原市不动产权第0030248号、第0030246号]复印件，截至估价期日，估价对象抵押权未见登记。

（2）根据不动产权利人提供的《国有建设用地使用权出让合同》及附件以及相关款项支付凭证，截至估价期日，不动产权利人依据合同已缴纳全部土地成交价款及契税。根据不动产权利人提供的《《晋源区武家庄村改造项目地块十二、地块十三》、《晋源区武家庄村改造项目地块十一》，估价对象规划建筑面积未超过《国有建设用地使用权出让合同》及附件[电子监管号：1401002018B00249、1401002018B00255]的约定，不存在需补缴政府土地收益。
综上，本次评估估价对象不存在估价师所知悉的法定优先受偿款。
5.本次估价结果以估价对象能够按照合理工期按时完成各项工程进度，直至通过竣工验收，并能够在合理期限内正常投入使用，最终取得《不动产权证书》为前提条件，未考虑估价对象因其他原因无法顺利开工、完工而产生的重大影响，在此提请报告使用者注意。
6.根据《物权法》[主席令第六十二号]第二百条，建设用地使用权抵押后，该土地上新增的建筑物不属于抵押财产。该建设用地使用权实现抵押权时，应当将该土地上新增的建筑物与建设用地使用权一并处分，但新增建筑物所得的价款，抵押权人无权优先受偿。在此提请报告使用者注意。
 估价机构：北京康正宏基房地产评估有限公司

2018年5月30日

附件：测算过程
一、估价对象1测算过程
（一）市场比较法
根据替代原则，通过对太原市住宅用地招拍挂市场的调查选取得案例并进行修正：
各案例位置如下：
	案例位置

	[image: image5.jpg]»;
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（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1
	案例A
	案例B
	案例C

	
	晋源区健康南街以南，东至、西至、南至规划路，北至太原圣湖贸易有限公司用地一宗住宅、商业、幼托用地
	修正系数
	晋源区武家庄村,太原化学工业集团有限公司以东、规划路以南、南中环西街以北一宗住宅、商业用地
	修正系数
	晋源区南中环西街以南、西干渠以西、南屯路以东一宗住宅、商业用地
	修正系数
	晋源区西寨路以西、健康西路以东、西寨南街以南、西寨村以北一宗住宅、商业用地
	修正系数

	交易时间
	2018-5-11
	100
	2017-04-20
	84
	2017-06-15
	84
	2017-06-14
	84

	交易情况
	正常
	100
	正常
	100
	正常
	100
	正常
	100

	用途
	居住
	100
	居住
	100
	居住
	100
	居住
	100

	土地使用年限（年）
	住宅69.8年，商业39.8年，幼托用地39.8年
	100
	住宅70年，商业40年
	100
	住宅70年，商业40年
	100
	住宅70年，商业40年
	100

	区域因素
	居住社区成熟度
	较差
	100
	一般
	103
	较差
	100
	较差
	100

	
	商业繁华度
	差
	100
	一般
	106
	差
	100
	差
	100

	
	交通便捷度
	一般
	100
	一般
	100
	一般
	100
	一般
	100

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

	
	自然及人文环境状况
	好
	100
	一般
	90
	好
	100
	好
	100

	
	公共配套设施
	较差
	100
	一般
	102
	较差
	100
	较差
	100

	
	基础设施水平
	七通
	100
	七通
	100
	七通
	100
	七通
	100

	
	毗邻道路的类型与等级
	城市支路
	100
	主干道
	102
	次干道
	101
	城市支路
	100

	个别因素
	宗地面积
	67410.59
	100
	35799.99
	98
	89628.05
	101
	73333.09
	100

	
	宗地形状
	近似规则
	100
	近似规则
	100
	近似规则
	100
	近似规则
	100

	
	临街宽度及深度
	较合适
	100
	较合适
	100
	较合适
	100
	较合适
	100

	
	宗地开发程度
	临时三通
	100
	临时三通
	100
	临时三通
	100
	临时三通
	100

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

	
	容积率
	3.9
	100
	4.47
	95
	3.5
	100
	3.3
	105


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/
	84
	100/
	84
	100/
	84

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

	用途
	100/
	100
	100/
	100
	100/
	100

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

	区域因素
	居住社区成熟度
	100/
	103
	100/
	100
	100/
	100

	
	商业繁华度
	100/
	106
	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

	
	自然及人文环境状况
	100/
	90
	100/
	100
	100/
	100

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

	
	基础设施水平
	100/
	100
	100/
	100
	100/
	100

	
	毗邻道路的类型与等级
	100/
	102
	100/
	101
	100/
	100

	个别因素
	宗地面积
	100/
	98
	100/
	101
	100/
	100

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

	
	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

	
	容积率
	100/
	95
	100/
	100
	100/
	105

	成交价格（楼面地价，元/平方米）
	2241.51
	2173.75
	2236.36

	比较价格（元/平方米）
	2804 
	2537 
	2536 


本次评估所选取的各可比案例与估价对象1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后加总其分摊的拆迁安置费作为估价对象1的最终结果。根据不动产权利人提供的《太原海逸公馆土地款资金计划情况说明》，估价对象所属项目拆迁安置费为54313万元。
楼面地价＝（2804+2537+2536）÷3＝2626（元/平方米）

估价对象1分摊的拆迁安置费=67410.59÷95695.38×54313=38260（万元）
总价＝2626×259047.75÷10000+38260＝106286（万元）

（二） 剩余法
1.开发完成后的不动产总价
（1）市场比较法求取估价对象1住宅用途用房开发完成后不动产总价
根据评估专业人员所掌握的市场资料，采用房地产交易中的替代原则，选取与估价对象1类似用途的案例，并分别进行交易情况、交易时间、用途、土地使用年限、区域因素、个别因素的修正。
表3：比较因素条件说明及指数表

	比较因素
	估价对象1
	案例D
	案例E
	案例F

	
	——
	系数
	保利西江月
	系数
	富力湾
	系数
	万科翡翠公园
	系数

	
	晋源区健康南街以南，东至、西至、南至规划路，北至太原圣湖贸易有限公司用地一宗住宅、商业、幼托用地
	
	环湖东路（新晋祠路）与健康北街交汇处向东500米路北
	
	滨河西路与健康北街交汇处（奥体中心北侧）
	
	龙城大街与滨河西路交叉口南500米
	

	交易时间
	2018-5-11
	100
	2018-4-1
	100
	2018-4-1
	100
	2018-4-1
	100

	交易情况
	正常
	100
	正常
	100
	正常
	100
	正常
	100

	用途
	住宅
	100
	住宅
	100
	住宅
	100
	住宅
	100

	土地使用年限（年）
	60-70（含）
	100
	60-70（含）
	100
	60-70（含）
	100
	60-70（含）
	100

	区域因素
	居住社区成熟度
	较差
	100
	较差
	100
	较差
	100
	较差
	100

	
	交通便捷度
	一般
	100
	一般
	100
	一般
	100
	一般
	100

	
	公共配套设施
	较差
	100
	较差
	100
	较差
	100
	较差
	100

	
	基础设施水平
	七通
	100
	七通
	100
	七通
	100
	七通
	100

	
	自然及人文环境
	好
	100
	好
	100
	好
	100
	好
	100

	
	道路级别
	支路
	100
	支路
	100
	支路
	100
	支路
	100

	个别因素
	建筑类型
	高层
	100
	高层
	100
	高层
	100
	高层
	100

	
	建筑结构
	钢混
	100
	钢混
	100
	钢混
	100
	钢混
	100

	
	建筑品质
	较好
	100
	好
	105
	好
	105
	好
	105

	
	公共部分装修
	精装修
	100
	精装修
	100
	精装修
	100
	精装修
	100

	
	成新度
	100%
	100
	100%
	100
	100%
	100
	100%
	100

	
	物业管理
	专业
	100
	品牌
	105
	品牌
	105
	品牌
	105

	
	市政基础设施
	七通
	100
	七通
	100
	七通
	100
	七通
	100

	
	房型
	平层
	100
	平层
	100
	平层
	100
	平层
	100

	
	内部装修
	精装修
	100
	精装修
	100
	精装修
	100
	精装修
	100

	
	容积率
	3.9
	100
	3.3
	101
	3.5
	100
	3.4
	101


估价对象1及住宅案例位置示意图：

	案例位置
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（转下页）

表4：因素修正和调整系数表
	比较因素
	案例D
	案例E
	案例F

	
	保利西江月
	富力湾
	万科翡翠公园


	交易时间
	100/
	100
	100/
	100
	100/
	100

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

	用途
	100/
	100
	100/
	100
	100/
	100

	土地使用年限（年）
	100/
	100
	100/
	100
	100/
	100

	区域因素
	居住社区成熟度
	100/
	100
	100/
	100
	100/
	100

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

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

	
	基础设施水平
	100/
	100
	100/
	100
	100/
	100

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

	
	道路级别
	100/
	100
	100/
	100
	100/
	100

	个别因素
	建筑类型
	100/
	100
	100/
	100
	100/
	100

	
	建筑结构
	100/
	100
	100/
	100
	100/
	100

	
	建筑品质
	100/
	105
	100/
	105
	100/
	105

	
	公共部分装修
	100/
	100
	100/
	100
	100/
	100

	
	成新度
	100/
	100
	100/
	100
	100/
	100

	
	物业管理
	100/
	105
	100/
	105
	100/
	105

	
	市政基础设施
	100/
	100
	100/
	100
	100/
	100

	
	房型
	100/
	100
	100/
	100
	100/
	100

	
	内部装修
	100/
	100
	100/
	100
	100/
	100

	
	容积率
	100/
	101
	100/
	100
	100/
	101

	销售价格（元/平方米）
	15840
	14109
	15523

	比较价值（元/平方米）
	14225
	12797
	13940


本次评估所选取的各可比案例与估价对象1相似程度接近；通过前述各因素的修正，各可比案例修正后价格的差异程度较小。因此，本次评估取三个比较价格的简单算术平均值作为估价对象1的最终结果。

楼面单价 

＝（14225+12797+13940）÷3

＝ 13654（元/平方米）

不动产总价

＝13654×249694.11÷10000
＝340932（万元）

（2）收益法求取估价对象1商业用途用房开发完成后不动产总价
1）租金收入
通过对估价对象附近商业用房租赁市场的调查，结合估价对象自身情况，确定其租金水平平均为3.5/天•平方米。
2）测算过程
	序号
	项目
	数额（万元）
	计算公式
	取费标准

	A
	未来第一年年总收益
	760
	A+b
	
	

	a
	租金收入(经营收入)
	758
	租金×建筑面积×天数×（1-空置率）
	租金（元/平方米·天）
	3.5

	
	
	
	
	建筑面积（㎡）
	6590.33

	
	
	
	
	天数（天）
	365

	
	
	
	
	空置率（%）
	10.0%

	b
	押金收入
	2
	押金×利息
	
	押二

	B
	建筑物现值
	3717
	建筑物重置价格(P建)×成新度
	成新度（%）
	100%

	a
	建安费用
	2391
	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
	72
	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（%）
	0.0%

	d
	红线内市政基础设施费
	159
	建筑面积×取费标准
	市政费用（元/㎡）
	200

	e
	相关税费
	36
	建安费用×费率
	费率（%）
	1.5%

	(A)
	建造成本
	2658
	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

	(B)
	管理费用
	53
	建造成本×费率
	费率（%）
	2.0%

	(C)
	销售费用
	——
	建筑物重置价格(P建)×费率
	销售费率（%）
	1.5%

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

	a
	（A）及（B）项产生的利息
	195
	（建造成本+管理费用）×利率×（建设周期÷2）/（建造成本+管理费用）×[(1+利率) （建设周期÷2）-1]
	建设周期（年）
	3

	b
	销售费用产生的利息
	0.0011 P建
	销售费用×利率×（建设周期÷2）/销售费用×[(1+利率) （建设周期÷2）-1]
	利息（%）
	4.75%

	(E)
	利润
	　
	（建造成本+管理费用+销售费用）×利润率

	a
	（A）及（B）项产生的利润
	542
	（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
	0.003 P建
	销售费用×利润率
	
	

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

	(G)
	建筑物重置价格(P建)
	3717
	　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
	201
	税费+维修费+保险费+管理费

	(A)
	税  费
	132.4
	两税两费+房产税+城镇土地使用税

	a
	两税两费
	40.5
	年总收益×费率
	费率（%）
	5.6%

	b
	房产税
	91.2
	房产原值×（1-30%）×费率
	费率（%）
	12.0%

	c
	城镇土地使用税
	0.7
	土地面积×取费标准
	纳税标准（元/㎡）
	4

	
	
	
	
	土地面积（㎡）
	1692.38

	(B)
	维修费
	55.8
	建筑物重置价格(P建)×维修费率
	费率（%）
	1.50%

	(C)
	保险费
	5.6
	建筑物现值×保险费率
	费率（%）
	0.150%

	(D)
	管理费用
	7.6
	年总收益×费率
	费率（%）
	1.0%

	D
	房地产未来第一年纯收益
	559
	年总收益-年经营费用

	E
	不动产总价
	13118
	房地产未来第一年纯收益×[1-（(1+g)/(1+Y)） ^n ]/(Y-g)
	还原率（Y）
	5.5%

	
	
	
	
	收益年期(n)
	36.84 

	
	
	
	
	年增长比率(g)
	3.0%

	F
	单价(元/平方米)
	19905
	不动产总价÷建筑面积
	建筑面积（㎡）
	6590.33 


注：(a) 房产原值即为建筑物重置价格(P建)；(b)建安费用=（6590.33×3000+6590.33÷259047.75×54263.66×3000）÷10000=2391（万元）
（3）开发完成后不动产总价
估价对象1开发完成后不动产总价为前述各用途用房开发完成后的不动产总价之和。则有：
开发完成后不动产总价＝340932+13118＝354050  (万元)

	序号
	项目名称
	总额（万元）
	面积（㎡）
	单价（元/㎡）
	相关系数
	备注

	1
	开发完成后不动产总价
	354050
	
	
	
	

	2
	开发成本
	174575+0.1937P土
	
	
	
	（1）-（8）之和

	（1）
	房屋建造成本
	130978 
	
	
	
	下述5项之和

	1）
	建安费用
	116466 
	
	
	　
	

	2）
	勘察设计和前期工程费
	3494
	　
	　
	3%
	以建安费用为基数计取

	3）
	公共配套设施费用
	2921
	　
	　
	3%
	以住宅用房建安费用为基数计取

	4）
	红线内市政费用
	6350
	317491.66 
	200
	　
	

	5）
	相关税费
	1747 
	　
	　
	1.50%
	以建安费用为基数计取

	（2）
	红线外市政费用（土地开发费用）
	4762
	317491.66 
	150
	　
	

	（3）
	城市基础设施建设费（行政收费）
	1429
	　
	　
	　
	

	（4）
	管理费用
	2743 
	　
	　
	2.00%
	以“（1）-（3）”为基数计算

	（5）
	销售费用
	5311 
	
	　
	1.50%
	以1为基数计取

	（6）
	购地税费
	0.0386 P土
	
	　
	4.05%
	以估价对象土地价格/(1+5%)为基数记取

	（7）
	投资利息
	10469+0.1551 P土
	
	
	4.75%
	单利计息。后续开发成本、管理费用及销售费用产生的利息

	1）
	土地购买价格及购地税费产生的利息
	0.1551P土
	　
	　
	
	（1+取得税费率/(1+5%)）×年利率×建设期

	2）
	（1）-（5）项产生的利息
	10469 
	　
	　
	
	（1）-（4）项×年利率×建设期÷2

	（8）
	销售税费
	18883 
	　
	　
	5.60%
	以“开发完成后不动产总价/（1+5%）”为基数计取

	3
	投资利润
	14522+0.1039 P土
	
	
	10%
	

	1）
	土地购买价格及购地税费应计的利润
	0.1039 P土
	　
	　
	
	（P+P*取得税费/(1+5%)）*利润率

	2）
	（1）-（5）项及销售费用产生的利息
	14522 
	　
	　
	
	

	4 .土地价格
	127122 
	
	
	
	1-2-3


单位：万元、平方米、元/平方米
注：建安费用计算过程：（249694.11×3900+6590.33×3000+2763.31×3000+54263.66×3000）÷10000=116466（万元）

二、估价对象2测算过程
（一）市场比较法
根据替代原则，通过对太原市商业用地招拍挂市场的调查选取得案例并进行修正：
各案例位置如下：
	案例位置
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（转下页）
表5：比较因素条件说明及指数表

	比较因素
	估价对象2
	案例G
	案例H
	案例I

	
	晋源区健康南街以南，东至、西至、南至规划路，北至太原圣湖贸易有限公司用地一宗公寓、商业用地
	修正系数
	晋源区武家庄村,规划路以东、以北,武家庄村用地以西,太原圣湖贸易有限公司用地以南一宗公寓、商业用地
	修正系数
	晋源区武家庄村,规划路以东、以西,南中环西街以南、太原圣湖贸易有限公司用地以北
一宗公寓、商业用地
	修正系数
	晋源区长兴南街以北、西中环以东、和平南路以西
一宗公寓、商业用地
	修正系数

	交易时间
	2018-5-11
	100
	2017-08-04
	94
	2017-04-20
	92
	2017-01-26
	90

	交易情况
	正常
	100
	正常
	100
	正常
	100
	正常
	100

	用途
	商业
	100
	商业
	100
	商业
	100
	商业
	100

	土地使用年限（年）
	公寓39.8年，商业39.8年
	100
	商业40年
	100
	商业40年
	100
	商业40年
	100

	区域因素
	商业繁华度
	差
	100
	一般
	106
	一般
	106
	一般
	106

	
	办公集聚程度
	差
	100
	差
	100
	差
	100
	差
	100

	
	交通便捷度
	一般
	100
	一般
	100
	一般
	100
	一般
	100

	
	区域土地利用方向
	较差
	100
	一般
	102
	一般
	102
	一般
	102

	
	自然及人文环境状况
	好
	100
	一般
	90
	一般
	90
	一般
	90

	
	公共配套设施
	较差
	100
	一般
	102
	一般
	102
	一般
	102

	
	基础设施水平
	七通
	100
	七通
	100
	七通
	100
	七通
	100

	
	毗邻道路的类型与等级
	城市支路
	100
	主干道
	102
	主干道
	102
	主干道
	102

	个别因素
	宗地面积
	28284.79
	100
	36013.09
	100
	46321.57
	101
	17222.49
	99

	
	宗地形状
	近似规则
	100
	近似规则
	100
	近似规则
	100
	近似规则
	100

	
	临街宽度及深度
	较合适
	100
	较合适
	100
	较合适
	100
	较合适
	100

	
	宗地开发程度
	临时三通
	100
	临时三通
	100
	临时三通
	100
	临时三通
	100

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

	
	容积率
	4.73
	100
	3.91
	110
	5.19
	95
	4.6
	100


表6：因素修正及调整系数表

	比较因素
	案例：G
	案例：H
	案例：I

	交易时间
	100/
	94
	100/
	92
	100/
	90

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

	用途
	100/
	100
	100/
	100
	100/
	100

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

	区域因素
	商业繁华度
	100/
	106
	100/
	106
	100/
	106

	
	办公集聚程度
	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/
	102
	100/
	102
	100/
	102

	
	自然及人文环境状况
	100/
	90
	100/
	90
	100/
	90

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

	
	基础设施水平
	100/
	100
	100/
	100
	100/
	100

	
	毗邻道路的类型与等级
	100/
	102
	100/
	102
	100/
	102

	个别因素
	宗地面积
	100/
	100
	100/
	101
	100/
	99

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

	
	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

	
	容积率
	100/
	110
	100/
	95
	100/
	100

	成交价格（楼面地价，元/平方米）
	2945.78
	2549.82
	2720.15

	比较价格（元/平方米）
	2814 
	2853 
	3016 


本次评估所选取的各可比案例与估价对象2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后加总其分摊的拆迁安置费作为估价对象2的最终结果。根据不动产权利人提供的《太原海逸公馆土地款资金计划情况说明》，估价对象所属项目拆迁安置费为54313万元。
楼面地价＝（2814+2853+3016）÷3＝2894（元/平方米）

估价对象2分摊的拆迁安置费=54313-38260=16053（万元）
总价＝2894×133788.05÷10000+16053＝54771（万元）
（二） 剩余法
1.开发完成后的不动产总价
（1）市场比较法求取估价对象2公寓用途用房开发完成后不动产总价
根据评估专业人员所掌握的市场资料，采用房地产交易中的替代原则，选取与估价对象2类似用途的案例，并分别进行交易情况、交易时间、用途、土地使用年限、区域因素、个别因素的修正。
表7：比较因素条件说明及指数表

	比较因素
	估价对象2
	案例J
	案例K
	案例L

	
	——
	系数
	MOMΛ当代广场
	
	晋阳峰璟
	系数
	华润悦玺
	系数

	
	晋源区健康南街以南，东至、西至、南至规划路，北至太原圣湖贸易有限公司用地
	
	晋源区南中环与千峰南路交叉路口东南角
	
	晋源区长兴南街与新晋祠路交汇处往西100米新市政府大厅对面
	
	晋源区长风商务区长兴路7号
	

	交易时间
	2018-5-11
	100
	2018-5-1
	100
	2018-4-1
	100
	2018-4-1
	100

	交易情况
	正常
	100
	正常
	100
	正常
	100
	正常
	100

	用途
	商住公寓
	100
	商住公寓
	100
	商住公寓
	100
	商住公寓
	100

	土地使用年限（年）
	30-40（含）
	100
	30-40（含）
	100
	30-40（含）
	100
	30-40（含）
	100

	区域因素
	办公集聚程度
	差
	100
	差
	100
	较差
	100
	一般
	100

	
	交通便捷度
	一般
	100
	一般
	102
	一般
	102
	一般
	102

	
	公共配套设施
	较差
	100
	一般
	100
	一般
	100
	一般
	100

	
	基础设施水平
	七通
	100
	七通
	90
	七通
	90
	七通
	100

	
	自然及人文环境
	好
	100
	一般
	102
	一般
	100
	好
	102

	
	道路级别
	支路
	100
	主干道
	100
	支路
	100
	主干道
	100

	个别因素
	建筑类型
	高层
	100
	高层
	100
	高层
	100
	高层
	100

	
	建筑结构
	钢混
	100
	钢混
	100
	钢混
	100
	钢混
	100

	
	公共部分装修
	精装修
	100
	精装修
	100
	精装修
	100
	精装修
	100

	
	成新度
	100%
	100
	100%
	100
	100%
	100
	100%
	100

	
	物业管理
	品牌
	100
	品牌
	100
	专业
	95
	品牌
	100

	
	市政基础设施
	五通
	100
	五通
	100
	五通
	100
	五通
	100

	
	层高
	平层
	100
	平层
	100
	平层
	100
	loft
	110

	
	内部装修
	精装修
	100
	精装修
	100
	精装修
	100
	精装修
	100

	
	容积率
	4.73
	100
	3.91
	102
	3.98
	102
	3.91
	102


估价对象2及公寓案例位置示意图：

	案例位置
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（转下页）

表8：因素修正和调整系数表
	比较因素
	案例J
	案例K
	案例L

	
	MOMΛ当代广场
	晋阳峰璟
	华润悦玺

	交易时间
	100/
	100
	100/
	100
	100/
	100

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

	用途
	100/
	100
	100/
	100
	100/
	100

	土地使用年限（年）
	100/
	100
	100/
	100
	100/
	100

	区域因素
	办公集聚程度
	100/
	100
	100/
	102
	100/
	104

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

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

	
	基础设施水平
	100/
	100
	100/
	100
	100/
	100

	
	自然及人文环境
	100/
	90
	100/
	90
	100/
	100

	
	道路级别
	100/
	102
	100/
	100
	100/
	102

	个别因素
	建筑类型
	100/
	100
	100/
	100
	100/
	100

	
	建筑结构
	100/
	100
	100/
	100
	100/
	100

	
	公共部分装修
	100/
	100
	100/
	100
	100/
	100

	
	成新度
	100/
	100
	100/
	100
	100/
	100

	
	物业管理
	100/
	100
	100/
	95
	100/
	100

	
	市政基础设施
	100/
	100
	100/
	100
	100/
	100

	
	层高
	100/
	100
	100/
	100
	100/
	110

	
	内部装修
	100/
	100
	100/
	100
	100/
	100

	
	容积率
	100/
	102
	100/
	102
	100/
	102

	销售价格（元/平方米）
	12250
	10780
	13883

	比较价值（元/平方米）
	12826
	11881
	11436


本次评估所选取的各可比案例与估价对象2相似程度接近；通过前述各因素的修正，各可比案例修正后价格的差异程度较小。因此，本次评估取三个比较价格的简单算术平均值作为估价对象2的最终结果。

楼面单价 

＝（12826+11881+11436）÷3

＝12048（元/平方米）

不动产总价

＝12048×126923÷10000
＝152917（万元）

（2）收益法求取估价对象2商业用途用房开发完成后不动产总价
1）租金收入
通过对估价对象附近商业用房租赁市场的调查，结合估价对象自身情况，确定其租金水平平均为3 /天•平方米。
2）测算过程
	序号
	项目
	数额（万元）
	计算公式
	取费标准

	A
	未来第一年年总收益
	679
	A+b
	
	

	a
	租金收入(经营收入)
	677
	租金×建筑面积×天数×（1-空置率）
	租金（元/平方米·天）
	3

	
	
	
	
	建筑面积（㎡）
	6865.05

	
	
	
	
	天数（天）
	365

	
	
	
	
	空置率（%）
	10.0%

	b
	押金收入
	2
	押金×利息
	
	押二

	B
	建筑物现值
	4016
	建筑物重置价格(P建)×成新度
	成新度（%）
	100%

	a
	建安费用
	2748
	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
	82
	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（%）
	0.0%

	d
	红线内市政基础设施费
	183
	建筑面积×取费标准
	市政费用（元/㎡）
	200

	e
	相关税费
	41
	建安费用×费率
	费率（%）
	1.5%

	(A)
	建造成本
	3054
	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

	(B)
	管理费用
	61
	建造成本×费率
	费率（%）
	2.0%

	(C)
	销售费用
	——
	建筑物重置价格(P建)×费率
	销售费率（%）
	1.5%

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

	a
	（A）及（B）项产生的利息
	148
	（建造成本+管理费用）×利率×（建设周期÷2）/（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
	0.0007 P建
	销售费用×利率×（建设周期÷2）/销售费用×[(1+利率) （建设周期÷2）-1]
	利息（%）
	4.75%

	(E)
	利润
	　
	（建造成本+管理费用+销售费用）×利润率

	a
	（A）及（B）项产生的利润
	467
	（建造成本+管理费用）×利润率
	利润率（%）
	15.0%

	b
	销售费用产生的利润
	0.0023 P建
	销售费用×利润率
	
	

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

	(G)
	建筑物重置价格(P建)
	4016
	　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
	191
	税费+维修费+保险费+管理费

	(A)
	税  费
	118.3
	两税两费+房产税+城镇土地使用税

	a
	两税两费
	36.2
	年总收益×费率
	费率（%）
	5.6%

	b
	房产税
	81.5
	房产原值×（1-30%）×费率
	费率（%）
	12.0%

	c
	城镇土地使用税
	0.6
	土地面积×取费标准
	纳税标准（元/㎡）
	4

	
	
	
	
	土地面积（㎡）
	1451.38

	(B)
	维修费
	60.2
	建筑物重置价格(P建)×维修费率
	费率（%）
	1.50%

	(C)
	保险费
	6
	建筑物现值×保险费率
	费率（%）
	0.150%

	(D)
	管理费用
	6.8
	年总收益×费率
	费率（%）
	1.0%

	D
	房地产未来第一年纯收益
	488
	年总收益-年经营费用

	E
	不动产总价
	11643
	房地产未来第一年纯收益×[1-（(1+g)/(1+Y)） ^n ]/(Y-g)
	还原率（Y）
	5.5%

	
	
	
	
	收益年期(n)
	37.84 

	
	
	
	
	年增长比率(g)
	3.0%

	F
	单价(元/平方米)
	16960
	不动产总价÷建筑面积
	建筑面积（㎡）
	6865.05 


注：(a) 房产原值即为建筑物重置价格(P建)；(b)建安费用=（6865.05×3000+6865.05÷259047.75×54263.66×3000）÷10000=2748（万元）

（3）开发完成后不动产总价
估价对象2开发完成后不动产总价为前述各用途用房开发完成后的不动产总价之和。则有：
开发完成后不动产总价＝152917+11643＝164560 (万元)

	序号
	项目名称
	总额（万元）
	面积（㎡）
	单价（元/㎡）
	相关系数
	备注

	1
	开发完成后不动产总价
	164560
	
	
	
	

	2
	开发成本
	92850 +0.1396 P土
	
	
	
	（1）-（8）之和

	（1）
	房屋建造成本
	72788 
	
	
	
	下述5项之和

	1）
	建安费用
	66237 
	　
	
	　
	

	2）
	勘察设计和前期工程费
	1987
	　
	　
	3%
	以建安费用为基数计取

	3）
	公共配套设施费用
	0
	　
	　
	3%
	以住宅用房建安费用为基数计取

	4）
	红线内市政费用
	3570
	178479.88 
	200
	　
	

	5）
	相关税费
	994 
	　
	　
	1.50%
	以建安费用为基数计取

	（2）
	红线外市政费用（土地开发费用）
	2677
	178479.88 
	150
	　
	

	（3）
	城市基础设施建设费（行政收费）
	803
	　
	　
	　
	

	（4）
	管理费用
	1525 
	　
	　
	2.00%
	以“（1）-（3）”为基数计算

	（5）
	销售费用
	2468 
	　
	　
	1.50%
	以1为基数计取

	（6）
	购地税费
	0.0386
	P土
	　
	4.05%
	以估价对象土地价格/(1+5%)为基数记取

	（7）
	投资利息
	3812 +0.1010 P土
	
	
	4.75%
	单利计息。后续开发成本、管理费用及销售费用产生的利息

	1）
	土地购买价格及购地税费产生的利息
	0.1010 P土
	　
	　
	
	（1+取得税费率/(1+5%)）×年利率×建设期

	2）
	（1）-（5）项产生的利息
	3812 
	　
	　
	
	（1）-（4）项×年利率×建设期÷2

	（8）
	销售税费
	8777 
	　
	　
	5.60%
	以“开发完成后不动产总价/（1+5%）”为基数计取

	3
	投资利润
	6421+0.0831 P土
	
	
	8%
	

	1）
	土地购买价格及购地税费应计的利润
	0.0831 P土
	
	　
	
	（P+P*取得税费/(1+5%)）*利润率

	2）
	（1）-（5）项及销售费用产生的利息
	6421 
	
	　
	
	

	4 .土地价格
	53397 
	
	
	
	1-2-3


单位：万元、平方米、元/平方米
注：建安费用计算过程：（126923.00×4000+6865.05×3000+44691.83×3000）÷10000= 66237（万元）

二、估价结果确定

（一）总价及抵押价格
	估价对象
	估价方法
	方法结果（万元）
	权重
	总价（万元）
	抵押价格（万元）

	估价对象1
	市场比较法
	106286
	50%
	116704
	116704

	
	剩余法
	127122
	50%
	
	

	估价对象2
	市场比较法
	54771
	50%
	54084
	54084

	
	剩余法
	53397
	50%
	
	

	合计
	170788
	170788
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