[bookmark: _Hlk106021402][bookmark: OLE_LINK6]北京市昌平区南金路7号院（玖瀛府项目）出让国有建设用地使用权及在建建筑物房地产及昌平区中兴路21号院（硅谷SOHO项目）部分商业、办公用房房地产市场价值咨询审核意见——北京康正宏基房地产评估有限公司反馈2025.11.25

1. [bookmark: OLE_LINK28][bookmark: OLE_LINK18][bookmark: OLE_LINK19]综合利润率的取值依据是什么，参考房地产上市公司利润率，数据远低于报告数据，请核实说明。
[bookmark: OLE_LINK16][bookmark: OLE_LINK17]回复：本项目综合利润率的取值是基于单项项目开发的行业惯例与合理回报进行测算。房地产上市公司利润率为其合并报表口径，反映了企业整体（包含多个项目、多元业务及总部管理、财务费用等）的综合盈利水平，与单一项目的开发利润口径不同。因此，本报告针对特定项目测算的开发利润率高于上市公司整体利润率，符合项目评估的实际情况。
2. 咨询对象1已竣工备案，已经是现房并且为住宅用途，住宅用途市场上可比对象相对比较多，数据比较透明，本次评估不采用比较法是否合理，请核实。
[bookmark: OLE_LINK1]回复：经与不动产权利人确认，咨询对象1于咨询时点尚未完成竣工备案手续，仍属于在建项目范畴。因此，咨询对象1按照在建项目进行测算，估价方法选用成本法和假设开发法，且假设开发法中住宅用途采用比较法求取开发完成后价值。
3. 考虑到当前房地产市场下行趋势，采用成本法评估咨询对象1，土地成本相对未折价，从评估思路来说为取得成本的叠加并且还有利润，是否能客观反映评估对象的市场价值，请核实。
[bookmark: OLE_LINK12][bookmark: OLE_LINK13][bookmark: _Hlk214889786]回复：本次评估采用比较法求取土地取得成本，比较法中对交易时间以及土地使用年限进行了修正，确保土地成本贴近市场水平。根据《房地产估价规范》，成本法是测算房地产重置成本或重建成本，重置成本或重建成本应为价值时点重新开发建设全新状况的房地产必要支出及应得利润，其结果是成本价值。本次评估测算均为客观取值，能够合理反映评估对象的市场价值。
4. [bookmark: OLE_LINK14][bookmark: _Hlk154576129]土地还原利率不参考北京市基准地价规定是否合理，请核实。
[bookmark: OLE_LINK3][bookmark: OLE_LINK4][bookmark: OLE_LINK5]回复：基准地价的修正基础是区域平均价格，其各项参数适用于区域层面的宏观指导。在具体项目的估价中，基准地价修正体系中的参数可以参考但不适宜直接采用，对于土地还原利率需根据项目风险、市场环境、投资回报率等因素调整。报告中的土地还原利率采用“安全利率+风险调整值法”综合确定，更贴合本项目特征与当前市场投资回报预期。
5. 容积率修正不参考北京市基准地价相关规定是否合理，请核实。
回复：在具体项目的估价中，基准地价修正体系中的参数可以参考但不适宜直接采用。本次咨询参考了北京市基准地价体系中相应土地级别的容积率修正系数，并结合咨询对象及案例情况综合确定容积率修正幅度。
6. 咨询对象1刚刚完成竣工结算，其实际建造成本是多少，与评估师确定的3200元/平方米是否有较大出入。
回复：经与不动产权利人确认，于咨询时点2025年9月30日，咨询对象1玖瀛府项目尚未开始竣工结算，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，为客观取值。项目实际成本可能因施工管理、材料采购等差异存在波动，但评估参数以行业通用标准为依据，确保结果的可比性。
7. 咨询对象1刚完成竣工结算，本次咨询为何不参考采用其实际成本，实际成本是否更准确，请核实。
[bookmark: OLE_LINK2]回复：根据不动产权利人介绍，咨询对象尚未开始竣工结算。本次咨询目的为咨询对象房地产提供市场价值咨询服务，核心聚焦其在公开市场条件下的价值判断，故成本法中各项参数为客观取值，非项目开发的实际成本。
8. 假设开发法中的后续建安成本按项目实际后续需发生成本是否更为合理，请核实。
回复：假设开发法中的后续开发建设的必要支出。本次咨询目的为咨询对象房地产提供市场价值咨询服务，采用实际成本可能因项目管理效率、供应商选择等因素存在个体差异，故假设开发法中各项参数为客观取值能反映行业平均水平，确保评估结果的市场普适性。
9. [bookmark: _Hlk154577012]增值税税率5%是否符合房地产开发企业增值税一般纳税税率规定，请核实
回复：根据《关于全面推开营业税改征增值税试点的通知》（财税〔2016〕36号），为了实现营改增平稳的过渡同时也提供了过渡性政策，如符合条件的房地产及建筑业的一般纳税人可以选择适用简易计税方法按照5%的征收率计税。评估中采用此税率，主要基于评估操作的可行性与审慎性，避免了进项税额抵扣测算中的复杂性与不确定性，是房地产评估实践中的通行处理方式。
10. 假设开发法结论比成本法结论低10亿，相差过大，权重仍为50%，是否合理请核实。
[bookmark: _Hlk214891973]回复：成本法与假设开发法分别从不同维度提供了重要的价值参考依据，都是在建项目评估的核心方法。成本法从“投入成本”角度出发，测算的是重新构建该项目所需的客观成本；假设开发法着眼于项目未来的市场实现情况，是从“市场预期”角度出发，通过预测项目开发完成后的销售收入扣除后续开发成本及利润、税费等倒算当前价值。两种方法在评估逻辑上存在差异性与互补性。为了在市场价值评估这一核心目标下，既不过分偏离项目的成本根基，也不过度受限于当前市场波动的短期影响，同时有效平衡不同方法可能存在的误差区间，故而赋予两种方法同等权重（各 50%）。
11. 假设开发法基于市场价格的基础上，其结论更符合市场情况，采用假设开发法作为评估结果是否更为合理，请核实。
[bookmark: OLE_LINK15]回复：在市场价值评估中，单一方法可能因数据获取、参数设定或市场环境变化等因素存在一定偏差。如果只采用成本法，可能会过于理想化，未能充分反应当前销售市场面临的挑战。如果只采用假设开发法，可能过于聚焦短期市场波动，忽略项目本身的资产价值。综合两种方法的结果，能够相互印证、取长补短，降低单一方法可能导致的评估偏差，使最终结果更具客观性。
12. 咨询对象2采用收益法估值，考虑到当前的房地产市场，租售比不成正比，并且评估师也论述了北京写字楼的收益情况，本次为价值咨询目的，采用比较法作为咨询结论是否更能客观的反映咨询对象的市场价值，请核实。
回复：办公物业作为收益性房地产，其市场价值不仅体现在短期交易环节（比较法的核心逻辑），更根植于长期收益能力（收益法的核心逻辑）。单一比较法无法完整覆盖收益性房地产的价值构成，当前“租售比不合理”恰是市场短期波动与长期价值背离的表现。因此，综合两种方法既能通过比较法捕捉市场交易信号，又能通过收益法弥补长期收益方面的缺失，更能全面、客观地反映其市场价值。


北京康正宏基房地产评估有限公司
2025年11月25日
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