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关于西藏金泽投资有限公司
《对租金评估报告的异议书》答复
济南铁路运输中级法院：
我公司于2021年8月16日受贵院委托对北京市东城区朝阳门内大街298号盈地大厦商业、办公、地下车库用房房地产市场租金进行评估，于2021年10月28日对估价对象进行实地查勘，于2021年12月30日出具评估鉴定报告。
2022年2月9日，我公司收到贵院发来的《对租金评估报告的异议书》，西藏金泽投资有限公司对评估报告提出以下异议，现对异议答复如下：
一、估价方法选取错误
报告书采用比较法和收益法两种估价方法进行测算，再用两种方法加权平均求得盈地大厦的市场租金。估价方法选取和运用错误。
首先，房地产市场租金不适合采用收益法进行评估。收益法采用先评估大宗交易售价，再用直接资本化法求取估价对象市场租金，而估价对象用途种类较多，采用大宗交易售价，不能体现各用途形成的估价对象真实租金水平。
其次，报告书用比较法测算得出的租金单价为7.5元/平方米/天，用收益法测算得出的租金单价为5.6 元/平方米/天，两种方法测算结果差异大于30%，足以说明估价方法选择或运用错误。
答复：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。本次评估采用收益法倒算，选用收益法中的直接资本化法，通过比较法修正大宗交易实例求取估价对象整体价值，再采用合适的资本化率测算估价对象整体租金。
北京市大宗房地产交易，除了工业地产以外，大部分集中于商业、办公及配套的地下车库的综合用途，案例选择的也是商业、办公及配套地下车库综合用途可比实例，其收益模式与估价对象相同，因此通过比较法修正大宗交易实例求取估价对象整体价值，再采用资本化率测算整体租金的收益法是适用的。
估价对象为收益性物业，采用收益法和比较法都是适用的，是运用不同的方式模拟市场租金形成的机制，它们是相互验证、相互补充、相互引用的，在估价报告方法选择及技术路线中已进行了描述。两种方法评估结果的差异产生的原因，是每种方法模拟市场租金形成的机制不同造成的，并不说明评估方法选择错误。
二、估价结果错误
案涉评估采用比较法与收益法两种方法测算得出的结果差异过大，在此情况下，报告书应该分析两种方法出现差异的原因，并根据方法适用性分析，赋予两种方法测算结果以不同权重，最终确定估价结果。报告书第36页在估价方法中描述采用加权平均方式确定估价结果，但从其计算结果来看，鉴定人员采用的是加权算数平均方式求取估价结果，存在权重赋值错误。这也是导致租金评估价格严重低估的原因之一。
答复：本次评估采用比较法和收益法，考虑两种评估方法的代表性、估价资料的完整性、参数选取的客观性、参数确定的时效性、估价结果的现势性等各方面因素，并分别赋值，比较法权重取55%，收益法权重取45%，两种方法加权确定评估结果，符合市场正常水平。
三、估价对象用途设定错误
根据盈地大厦《不动产权证书》的证载用途，大厦 1-5层为商业、办公，6-9层为办公，-1层为商业、办公，-2层为办公，-3层为商业、办公。报告书在以最高最佳利用原则进行估价时，首先根据不同商圈几个楼栋商改办的实例，得出了 2014 年以来商业改办公的市场趋势，再以银河 SOHO 和民生金融中心为样本，最后得出盈地大厦2-5层作为商业用途的租金水平不会高于作为办公用途的租金水平的结论，据此将2-5层作为办公用途评估。
金泽公司认为，首先，报告书用分布在不同区域的个别商业运营失败案例，来说明盈地大厦2-5层不适合作商业用途，理由不充分：其次，报告书仅以银河 SOHO和民生金融中心为样本即得出商业租金不会高于办公租金的结论，选取的案例过少，不足以形成趋势和结论：再次，银河 SOHO 总建筑规模 329000 平方米、总楼层18 层，民生金融中心总建筑规模150000方米、总楼层23层，均与盈地大厦无可比性。因而，报告书对最高最佳利用分析依据不足，其得出的盈地大厦 2-5 层作为商业用途的租金水平不会高于作为办公用途的租金水平的结论错误。报告书错误地将盈地大厦2-5层设定为办公用途进行评估，严重低估了其租金水平。
答复：根据盈地大厦《不动产权证书》，大厦 2-5层登记用途为办公或商业、办公，估价对象在确定用途时，是在合法的登记用途中，按照最高最佳利用原则来确定。从登记用途的合法角度来说，选择办公用途完全符合合法性原则。2-5层作为办公用途使用在技术上也是可能的。从财务和价值最大化方面的考虑，统计数据显示，2015年以来，北京20家主流商场中，近半项目出现业绩下滑，下滑项目以百货店居多根据统计，百盛、翠微、王府井系门店下滑明显。百盛复兴门店销售额从2014年的20亿元下跌到15亿元，北京市百货大楼、双安商场均有约10%下滑，并入翠微股份的当代商城销售额下降9%，翠微大厦则下滑6.6%。商业地产在经历电商冲击、同质化竞争之后，已明显出现收益率下降趋势。在报告中我们重点分析的以隆福大厦为代表的隆福寺商业街的改造案例，恰恰与估价对象都位于东四商圈，盈地大厦曾经也作为百货经营，至2015年8月被拍卖，与隆福寺商业街由盛及衰的发展过程都反映出东四地区百货商业下行的趋势。与此同时，2014年以来，三里屯盈科中心、隆福大厦、十里堡的西单商场、太阳宫百盛购物中心等众多商业项目已向办公转型。因此，从法律上允许、技术上可能、财务上可行、价值最大化四个方面进行考虑，2-5层设为办公用途都是恰当的。
对于估价对象2-5层用途的设定，既是在登记的合法用途之内选定的，也符合市场发展趋势。对于商业办公等经营性物业来说，可比性首先来源于区位，区位可比性已在报告中进行了说明。所选案例银河SOHO和民生金融中心虽然总体规模大于估价对象，但所选案例可比实例所在楼栋与估价对象的建筑规模相似。商业和办公地产呈现出明显的集聚效应，适当的规模效应有利于保持整个区域的租金水平。估价对象2-5层设定为办公用途进行评估，是符合最高最佳利用原则的。
四、未兼顾估价对象的利用现状
房地产估价规范规定，当估价对象已为某种利用时，应在调查及分析其利用现状的基础上，对其最高最佳利用和相应的估价前提作出判断和选择。本案承租人为恒丰银行而非普通的民商事主体，银行网点对场地选择和利用有其独特的要求和价值取向，银行网点一般租金水平均较正常商业高20%-30%。估价对象盈地大厦周边有较多银行网点分布，鉴定人员在价值评估时，应当选取也有条件选取这些金融机构租金为商业样本，但其完全忽视了盈地大厦的利用现状，违反了最高最佳利用原则，不符合评估规范要求。
据调查，盈地大厦周边银行网点租赁商业楼 2016 年-2018 年的租金水平为 15-20元/平方米/日，而报告书用比较法对盈地大厦的租金测算结果仅为7.5元/平方米/天，严重低于市场租金水平，远超过了替代原则要求的评估价值与估价对象的类似房地产在同等条件下的价值偏差合理范国，不符合评估规范要求。
答复：在用比较法评估盈地大厦1层建筑面积3439.16平方米的租金时，已充分考虑估价对象1层临主路、有较宽的展示面、交通便利等有利于作为银行网点的因素，并且在选择案例时部分采用了银行网点的租赁可比实例。同时，北京市商业银行网点通常选用1层临街用房，且租赁建筑面积通常为150-1500平方米，2000-3000平方米的银行网点极为少见，而1层以上通常为银行办公用房。盈地大厦地上建筑面积共有31263.11平方米，不可能全部作为银行网点使用。根据调查，民生金融中心内国有商业银行非银行网点用房租赁实例的租金水平与其他商业机构民商事主体租金水平完全一样趋近。因此，盈地大厦无论地上1层还是2-9层的评估结果均符合正常市场租金水平。	Comment by KG: 
五、估价参数选取依据不足
房地产估价规范规定，估价参数应优先选用房地产估价行业组织公布的估价参数：不选用的，应在估价报告中陈述理由。报告书在对办公楼市场2016年至2020 年租金进行分析时，选取的参数为戴德梁行、仲量联行、第一太平三家国外咨询机构的统计数据，而未选用本地房地产行业组织公布的统计数据，亦未在报告中陈述理由，违反了房地产估价规范。且报告书取得的租金参数为区域平均数，不能匹配地处核心商圈、规模适中，整栋出租作银行网点使用的盈地大厦个例。
答复：房地产估价行业协会从未发布过2016-2020年北京市写字楼市场的租金参数。在评估过程中，根据调查，国内其他机构发布的北京市写字楼的市场分析不能形成2016-2020年连续的数据。戴德梁行、仲量联行、第一太平发布研究报告的机构均为其在北京或华北区设立的研究部。通过分析整理，选择三家机构的研究报告进行相互比较验证，并与我们掌握的租金数据进行比对，认为三家机构的研究报告是连续有效的，并且符合市场变化趋势。研究报告不仅有全市平均水平，也有写字楼典型区域的数据，其中东二环沿线的写字楼市场是我们报告中重点分析的可比区域，也是地处核心区域的写字楼集聚区，因此，完全可以代表盈地大厦所在区域的写字楼市场变化趋势。
六、未对估价对象周边类似房地产在同等条件下的租金进行充分调查与分析
鉴定人员未对盈地大厦周边类似利用现状的类似房屋租金进行调查分析，报告书采用比较法测算所依据的基础资料严重缺失。对评估对象及周边的调查，报告书附件仅列了“估价对象所在位置示意图”、“估价对象实地查勘情况和相关照片”，除此之外再无其他基础资料。很明显，鉴定人员未能广泛收集周边同类同用途房屋市场租金信息，亦未充分关注盈地大厦在各评估价值时点的利用现状，仅凭主观臆断即给出了所谓的“测算结果”，造成评估价值畸低。
答复：我们在评估过程中对估价对象周边可比区域进行了详细分析，并且对各区域交易实例进行了搜集、整理、分析。
盈地大厦所在的东四区域，距离朝阳门商圈、东单商圈约1.5公里，东四、东单、朝阳门商圈临主路状况、交通便捷度、配套设施完善度等条件具有较高的可比性。
朝阳门商圈，横跨东二环朝阳门立交桥东西两侧。桥西侧朝阳门内大街，聚集中国银行北京分行所在的凯恒大厦（朝阳门SOHO一期）、朝阳门SOHO、银河SOHO、北京INN；桥东侧朝阳门外大街，聚集外交部大楼、丰联广场、联合大厦、泛利大厦、中国人寿大厦等，商业写字楼项目较多，入驻率高，办公集聚程度较好。
从东直门到建国门的东二环沿线，是北京市甲级写字楼高度聚集的区域，聚集了中石化、中海油、中石化、五矿、中青旅、保利、华润、人保寿险、中粮集团等央企、国企的办公楼；聚集了农行北京分行、中行北京分行、中信银行、兴业银行等金融机构的办公楼，聚集了外交部、司法部、文化旅游部等部委的办公楼；以及北京来福士广场、东环广场、中汇广场、中银凯恒中心、银河SOHO、兆泰国际中心等商业写字楼高度聚集区域，商业写字楼项目多，入驻率高，办公集聚程度好。
东单商圈，位于东长安街与东单北大街的交汇处，聚集了中国农业银行总行、东方广场、民生金融中心、华夏银行等办公楼，办公集聚程度较好。
东城区商业集中区域主要有前门大街、东单商业街、崇文门商业圈、东直门簋街、朝阳门银河SOHO、悠唐中心等，其他区域商业较分散，多为沿街商铺。
在以朝阳门为中心的东二环沿线写字楼集聚区，搜集了居然大厦2015-2017年8宗租金实例、丰联广场2016-2019年10宗租金实例、当代MOMA2017-2020年8宗租金实例、银河SOHO2013-2020年18宗租金实例、五矿广场2015-2019年18宗租金实例、德信京汇2016-2018年9宗租金实例、万豪中心2016年6宗租金实例。
东单商圈搜集了民生金融中心2012-2020年30宗租金实例、东方广场2015-2020年商业办公平均交易数据。
前门商圈搜集了2013-2018年16个租金实例。
我们共搜集周边可比商圈商业、办公、车库租金实例超过100宗。同时，还搜集了北京市2016-2021年大宗交易案例超100宗，有充分的交易实例支持我们最终选定可比实例。但由于我们搜集的交易实例涉及客户的商业秘密，我们负有保密义务，因此不能作为报告附件披露。 
七、未尊重当事人约定将相关税费纳入租金计算范围
本案系租赁合同纠纷，合同约定的租金是否畸高是双方当事人的争议焦点，法院在委托鉴定时，亦将经双方质证的租赁合同作为送交鉴定的村料。租赁合同第三条第（一）项关于租金的计算标准明确约定“房屋租金根据该房屋评估资本化率、收益年限、增长率，结合城建教育附加税、地方教育费、城市建设费、印花税等各项国家及地方应征收税费，同时兼顾该房屋实际运营成本等客观因素进行测算确定”，租赁合同后附租金测算表列明了房产税及其他各项税费的具体金额：租赁合同第四条第（一）项约定“乙方向甲方支付的金额（税金及其他费用》已包含中国税收相关法律法规规定的增值税和附加税费等”。由此可见，双方约定的租金中包含各项税费。然而，评估机构未考虑租赁合同约定的租金内涵，评估结果中的评估价值未包含增值税及附加以及房产税、城镇土地使用税等税费，明显背离了双方的合同约定。
答复：首先，根据评估目的，本次评估不考虑估价对象的租约限制。
其次，根据《济南铁路运输中级法院司法鉴定委托书》[（2021）鲁71法鉴字004号]，委托评估估价对象的市场租金，价值定义为市场价值。依据《房产税暂行条例》 第3条规定：“房产出租的，以房产租金收入为房产税的计税依据。”《关于营改增后契税房产税士地增值税个人所得税计税依据问题的通知》（财税【2016】 43号)，其中第2条规定“房产出租的，计征房产税的租金收入不含增值税。”第6条规定“在计征上述税种时，税务机关核定的计税价格或收入不含增值税。” “ 现行《中华人民共和国城镇土地使用税暂行条例》规定：在城市、县城、建制镇、工矿区范围内使用土地的单位和个人，为城镇土地使用税（以下简称土地使用税）的纳税义务人（以下简称纳税人），应当依照本条例的规定缴纳土地使用税。”依据以上税法，增值税及附加以及房产税、城镇土地使用税等均为价外税，市场价值中不包含以上税种。
第三，参考“国家税务总局《对十三届全国人大三次会议第8471号建议的答复》，根据税收征管法第四条规定，法律、行政法规规定负有纳税义务的单位和个人为纳税人。即单位或个人发生经济行为，按照法律、行政法规规定负有纳税义务，则该单位或个人属于法定的纳税人，应依法履行纳税义务。各税种单行法律及暂行条例也对不动产转让环节的各项税费和纳税主体作出了明确规定。”因此，依据税收法定的原则，税费应由法律规定的纳税主体承担，而不能通过合同约定进行转移。
综上，报告书采取的评估方法正确，估价对象用途设定符合登记用途，估价参数选取依据充分，对周边同类房地产租金进行大量调查和分析，并选取了真实可比的交易实例，评估结果符合正常的市场水平。
 
特此说明。


北京康正宏基房地产评估有限公司
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