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咨询意见函

中信信托有限责任公司：

受贵公司委托，我公司对北京市通州区玉桥西路东侧当代嘉园（通州万国城MOMA）项目部分住宅、商业、办公、地下仓储及地下车库用房分摊的出让国有建设用地使用权及在建建筑物房地产可能形成的市场价值提供咨询意见。根据不动产权利人提供的资料及其介绍，咨询对象情况如下：
咨询对象为北京润锦房地产开发有限公司使用的、位于北京市通州区玉桥西路东侧当代嘉园（通州万国城MOMA）项目部分住宅、商业、办公、地下仓储及地下车库用房分摊的出让国有建设用地使用权及在建建筑物房地产，咨询对象所属项目已取得《建设工程规划许可证》、《建筑工程施工许可证》，目前正在开发建设中。
咨询对象位于北京市通州区玉桥西路东侧当代嘉园（通州万国城MOMA）项目。本次评估咨询对象为该项目局部，即项目1-3、5-7、S1及S2号楼部分住宅、商业、办公、地下仓储及地下车库用房分摊的出让国有建设用地使用权及在建建筑物房地产。根据《不动产权证书》[京（2017）通州区不动产权第0000008号]、《房屋面积测算技术报告书》、《建设工程规划许可证》[2017规（通）建字0008、0019、0025、0065、0066号及2018规土（通）建字0007号]以及不动产权利人的介绍，咨询对象分摊出让国有建设用地使用权面积（以下简称‘分摊土地面积’）为25456.4平方米。根据《房屋面积测算技术报告书》、《建设工程规划许可证》[2017规（通）建字0008、0019、0025、0065、0066号及2018规土（通）建字0007号]以及不动产权利人的介绍，咨询对象规划建筑面积为149119.02平方米（不含人防）。其中，经营性用途用房规划建筑面积141792.04平方米（其中：住宅60297.62平方米，商业（底商）10400.69平方米，商业（独栋）3478.59 平方米，办公34842.65平方米，地下仓储6094.61平方米，地下车库26677.88平方米）；非经营性用途用房规划建筑面积7326.99平方米（其中：设备及其他2845.03平方米，公共配套及物业4481.95平方米）。截至咨询时点，咨询对象工程进度为1、3号楼正在进行主体结构施工；2、5、6、7号楼正在进行基础工程施工；S1号楼尚未开发建设；S2号楼已开发建设完成。
评估专业人员根据本次咨询的目的，以不动产权利人提供的资料及介绍为依据，采用科学的估算方法，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，确定咨询对象在2019年5月16日于设定条件下可能形成的房地产市场价格为401155万元。
备注：
1.本《咨询意见函》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《房地产咨询报告》为准。
2.本次咨询设定咨询对象宗地及房地产权属无争议，未被查封或者以其他形式限制其房地产权利，未设定抵押权等他项权利，不涉及第三方权利义务。

3.本咨询结果中未考虑咨询对象于咨询时点可能存在的已抵押担保权利价值、应补交地价款及拖欠的建设工程款项。
顺致

商祺

北京康正宏基房地产评估有限公司
二○一九年五月二十二日
附件：
测算过程
技术指标
1.经济技术指标
（1）分摊土地面积
根据《不动产权证书》[京（2017）通州区不动产权第0000008号]、《房屋面积测算技术报告书》、《建设工程规划许可证》[2017规（通）建字0008、0019、0025、0065、0066号及2018规土（通）建字0007号]以及不动产权利人的介绍，咨询对象分摊土地面积为25456.4平方米。
（2）规划建筑面积

根据《房屋面积测算技术报告书》、《建设工程规划许可证》[2017规（通）建字0008、0019、0025、0065、0066号及2018规土（通）建字0007号]以及不动产权利人的介绍，咨询对象规划建筑面积为149119.02平方米（不含人防）。其中，经营性用途用房规划建筑面积141792.04平方米（其中：住宅60297.62平方米，商业（底商）10400.69平方米，商业（独栋）3478.59 平方米，办公34842.65平方米，地下仓储6094.61平方米，地下车库26677.88平方米）；非经营性用途用房规划建筑面积7326.99平方米（其中：设备及其他2845.03平方米，公共配套及物业4481.95平方米）。咨询对象规划建筑面积详见下表：
（转下页）
面积指标

	项目
	建筑面积

	
	合计
	地上
	地下

	经营性用途
	住宅
	60297.62
	60297.62
	0

	
	商业（底商）
	10400.69
	8040.82
	2359.87

	
	商业（独栋）
	3478.59 
	2491.95
	986.64

	
	办公
	34842.65
	34842.65
	0

	
	地下仓储
	6094.61
	0
	6094.61

	
	地下车库
	26677.88
	0
	26677.88

	
	小计
	141792.04
	105673.04
	36119.00

	非经营性用途
	设备及其他
	2845.03 
	0
	2845.03

	
	公共配套及物业
	4481.95 
	1488.94
	2993.01

	
	小计
	7326.98
	1488.94
	5838.04

	合计
	149119.02
	107161.98
	41957.04


单位：平方米
分摊土地面积及分摊设备用房面积计算过程如下：
1） 商业（独栋）分摊设备用房规划建筑面积＝3478.59÷141792.04×2845.03＝69.8（平方米）
2） 地下仓储分摊设备用房规划建筑面积＝6094.61÷141792.04×2845.03＝122.29（平方米）
3）商业（独栋）分摊土地面积＝（3478.59＋69.8）÷149119.02×25456.4＝593.84（平方米）

4）地下仓储分摊土地面积＝（6094.61＋122.29）÷149119.02×25456.4＝1061.3（平方米）

（3）综合利润率

本次综合利润率的记取中，住宅用房取25%、商业（底商）用房取20%、商业（独栋）及办公用房取15%、地下仓储及地下车库用房取5%，按各用途规划建筑面积占总经营性规划建筑面积比例计算，则有：

综合利润率
＝（60297.62×25%＋10400.69×20%＋（3478.59＋34842.65）×15%＋（6094.61＋26677.88）×5%）÷141792.04
＝17%
2.工期情况说明：

土地开发期： 0年

建筑物建设期：3年
其中：已建工期：0.5年，续建工期：2.5年
截至咨询时点，咨询对象工程进度为1、3号楼正在进行主体结构施工；2、5、6、7号楼正在进行基础工程施工；S1号楼尚未开发建设；S2号楼已开发建设完成。咨询对象工程形象进度为10%。
以上述条件为基础计算咨询对象的房地产价值。
（一）成本法

1.市场比较法求取土地购买价格
根据替代原则，通过对北京市类似用地招拍挂市场的调查选取得案例并进行修正：
（转下页）
表1：比较因素条件说明及指数表
	比较因素
	咨询对象
	案例：A
	案例：B
	案例：C

	
	当代嘉园（通州万国城MOMA）项目
	修正幅度
	北京市通州新城0203街区TZ00-0203-6009地块R2二类居住用地、TZ00-0203-6010地块A33基础教育用地

	修正幅度
	北京市顺义区后沙峪镇顺义新城第19街区SY00-0019-0075地块R2二类居住用地

	修正幅度
	北京经济技术开发区河西区X89R2地块R2二类居住用地国有建设用地

	修正幅度

	
	北京市通州区玉桥西路东侧当代嘉园（通州万国城MOMA）项目部分住宅、商业、办公、地下仓储及地下车库用房分摊的出让国有建设用地使用权及在建建筑物房地产
	系数%
	北京市通州新城0203街区TZ00-0203-6009地块R2二类居住用地、TZ00-0203-6010地块A33基础教育用地
	系数%
	北京市顺义区后沙峪镇顺义新城第19街区SY00-0019-0075地块R2二类居住用地
	系数%
	北京经济技术开发区河西区X89R2地块R2二类居住用地国有建设用地

	系数%

	交易时间
	2019年5月16日
	100
	2019-02-02
	99
	2018-11-26
	98
	2018-10-19
	98

	市场状况
	正常
	100
	正常
	100
	正常
	100
	正常
	100

	用途
	住宅、商业
	100
	住宅
	110
	住宅
	110
	住宅
	110

	土地使用年限（年）
	53、33、23
	100
	70
	112
	70
	112
	70
	112

	容积率
	4.2
	100
	1.6
	105
	2
	104
	2.5
	103

	配建
	无
	100
	有
	90
	无
	100
	无
	100

	区域因素
	居住社区成熟度
	较好
	100
	较好
	100
	一般
	98
	一般
	98

	
	商业繁华度
	较好
	100
	较好
	100
	一般
	98
	一般
	98

	
	办公集聚程度
	一般
	100
	一般
	100
	一般
	100
	一般
	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
	较好
	100
	较好
	100
	一般
	98
	一般
	98

	
	公共配套设施
	较好
	100
	较好
	100
	一般
	98
	一般
	98

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

	个别因素
	宗地面积（平方米）
	35998.23
	100
	39084.34
	100
	66475.23
	101
	44933.4
	100

	
	宗地形状
	较规则
	100
	较规则
	100
	较规则
	100
	较规则
	100

	
	临街宽度及深度
	较适宜
	100
	较适宜
	100
	较适宜
	100
	较适宜
	100

	
	宗地开发程度
	五通
	100
	五通
	100
	三通
	98
	六通
	101

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


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/
	99
	100/
	98
	100/
	98

	市场状况
	100/
	100
	100/
	100
	100/
	100

	用途
	100/
	110
	100/
	110
	100/
	110

	土地使用年限（年）
	100/
	112
	100/
	112
	100/
	112

	容积率
	100/
	105
	100/
	104
	100/
	103

	配建
	100/
	90
	100/
	100
	100/
	100

	区域因素
	居住社区成熟度
	100/
	100
	100/
	98
	100/
	98

	
	商业繁华度
	100/
	100
	100/
	98
	100/
	98

	
	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/
	100
	100/
	100
	100/
	100

	
	自然及人文环境状况
	100/
	100
	100/
	98
	100/
	98

	
	公共配套设施
	100/
	100
	100/
	98
	100/
	98

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

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

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

	成交价格（元/平方米）
	31826
	33847
	32938

	比较价格（元/平方米）
	27612 
	29526 
	28431 


本次评估所选取的各可比案例与咨询对象相似程度接近；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咨询对象的最终结果。
地上楼面单价=（27612＋29526＋28431）÷3=28523（元/平方米）
（1）地上部分
地上土地价格
＝地上楼面单价×地上规划建筑面积
＝28523×105673.04
＝301411（万元）
（2）地下部分
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


地下经营性用房土地价格

＝地上楼面单价×地下空间修正系数×25%×建筑面积

＝28523×25%×（0.7×2359.87＋0.25×6094.61＋0.2×26677.88）÷10000
＝6069（万元）

（3）土地购买价格

土地购买价格

＝地上土地价格+地下经营性用房土地价格

＝301411+6069
＝307480（万元）

2.成本法求取成本价值
	序号
	项目
	数额（万元）
	计算公式
	取费标准

	1
	土地价值（V土）
	365331
	本项下（1）至（7）之和

	（1）
	土地取得成本
	319212
	本项下1）至3）之和

	1）
	土地购买价格
	307480 
	详见上述计算结果
	楼面单价（元/㎡）
	——

	2）
	土地取得税费
	9378 
	土地购买价格×费率
	费率（%）
	3.05%

	3）
	城市基础设施建设费
	2354 
	本项下A与B之和
	——
	——

	A
	住宅
	844
	规划建筑面积×取费标准
	取费标准（元/㎡
	140

	B
	非住宅
	1510
	规划建筑面积×取费标准
	取费标准（元/㎡
	170

	（2）
	土地开发费（红线外市政）
	0
	规划建筑面积×取费标准
	取费标准（元/㎡）
	——

	（3）
	管理费用
	6384
	（土地取得成本+土地开发费）×费率
	费率（%）
	2%

	（4）
	销售费用
	0.01V土
	土地价值（V土）×费率
	费率（%）
	1%

	（5）
	利息
	7567+ 0.0001V土
	本项下1）及2）之和

	1）
	（1）至（3）产生利息
	7567
	采用复利计息。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已运行期内内均匀投入
	土地开发期（年）
	0

	
	
	
	
	建筑物已建工期（年）
	0.5

	2）
	销售费用产生的利息
	0.0001V土
	
	利息（%）
	4.75%

	（6）
	利润
	9225+0.0003V土
	本项下1）及2）之和

	1）
	（1）至（3）产生利润
	9225
	（土地取得成本+红线外市政费用+管理费用）×利润率×已建工期/建设期
	利润率（%）
	17%

	2）
	销售费用产生利润
	0.0003V土
	销售费用×利润率×已建工期/建设期
	
	

	（7）
	销售税费
	0.0524V土
	土地价值（V土）×费率÷（1+5%）
	费率（%）
	5.5%

	序号
	项目
	数额（万元）
	计算公式
	取费标准

	2
	在建建筑物重置价值（V建）
	9001
	本项下（1）至（7）之和　

	1）
	建安费用
	6338 
	建安单价×建筑面积×工程形象进度
	建安单价（元/㎡）
	4382

	2）
	勘察设计和前期工程费
	190 
	建安费用×费率
	费率（%）
	3.0%

	3）
	公共配套设施费用
	66 
	建安费用（住宅）×费率
	费率（%）
	2.0%

	4）
	红线内市政费用
	298 
	规划建筑面积×取费标准×工程形象进度
	取费标准（元/㎡）
	200

	5）
	相关税费
	95 
	建安费用×费率
	费率（%）
	1.5%

	（1）
	建造成本
	6987
	本项下1）至5）之和

	（2）
	管理费用
	140
	建造成本×费率
	费率（%）
	2%

	（3）
	销售费用
	0.01V建
	在建建筑物重置价值（V建）×费率
	销售费率（%）
	1%

	（4）
	贷款利息
	84+ 0.0001V建
	本项下1）及2）之和

	1）
	（1）及（2）项产生的利息
	84
	采用复利计息。建造成本、管理费用及销售费用于建设期内均匀投入
	建筑物已建工期（年）
	0.5

	2）
	销售费用产生的利息
	0.0001V建
	
	利息（%）
	4.75%

	（5）
	利润
	1212+0.0017V建
	本项下1）及2）之和

	1）
	（1）及（2）项产生的利润
	1212
	（建造成本+管理费用）×利润率
	利润率（%）
	17%

	2）
	销售费用产生的利润
	0.0017V建
	销售费用×利润率
	
	

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

	3
	成本价值（万元）
	374332
	1+2

	4
	楼面单价(元/平方米)
	25103
	成本价值÷规划建筑面积
	规划建筑面积（㎡）
	149119.02


备注：工程形象进度为10%。
（二） 假设开发法求取咨询对象房地产价值

1.开发完成后房地产价值求取

（1）住宅用房开发完成后价值
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，选取与咨询对象类似用途的案例，并分别进行交易情况、市场状况、房地产状况（权益、区位、实物）的修正和调整。

（转下页）
表3：比较因素条件说明及指数表
	比较因素
	咨询对象
	案例：D
	案例：E
	案例：F

	
	当代嘉园（通州万国城MOMA）项目
	修正幅度
	当代嘉园（通州万国城MOMA）项目
	修正幅度
	合生滨江帝景

	修正幅度
	珠江阙

	修正幅度

	
	北京市通州区
	系数%
	北京市通州区
	系数%
	北京市通州区
	系数%
	北京市通州区
	系数%

	交易时间
	2019年5月16日
	100
	2019年5月
	100
	2019年5月
	100
	2019年3月
	99

	市场状况
	正常
	100
	正常
	100
	正常
	100
	正常
	100

	权益状况
	用途
	住宅
	100
	住宅
	100
	住宅
	100
	住宅
	100

	
	土地使用年限（年）
	50-60（含）
	100
	60-70（含）
	102
	60-70（含）
	102
	60-70（含）
	102

	
	容积率
	4.2
	100
	4.2
	100
	2.87
	102
	4.2
	100

	区位状况
	居住社区成熟度
	较好
	100
	较好
	100
	较好
	100
	较好
	100

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

	
	公共配套设施
	较好
	100
	较好
	100
	较好
	100
	较好
	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
	较好
	100
	较好
	100
	较好
	100
	较好
	100

	实物状况
	建筑类型
	高层住宅
	100
	高层住宅
	100
	高层住宅
	100
	高层住宅
	100

	
	项目建筑规模（平方米）
	210000
	100
	210000
	100
	200000
	100
	135000
	99

	
	建筑结构
	钢混
	100
	钢混
	100
	钢混
	100
	钢混
	100

	
	建筑品质
	高档
	100
	高档
	100
	高档
	100
	高档
	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
	专业
	100
	专业
	100
	专业
	100
	专业
	100

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

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

	
	内部装修维护情况
	较好
	100
	较好
	100
	较好
	100
	较好
	100


表4：因素修正及调整系数表

	比较因素
	案例：D
	案例：E
	案例：F

	交易情况
	100/
	100
	100/
	100
	100/
	99

	市场状况
	100/
	100
	100/
	100
	100/
	100

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

	
	土地使用年限
	100/
	102
	100/
	102
	100/
	102

	
	容积率
	100/
	100
	100/
	102
	100/
	100

	区位状况
	居住社区成熟度
	100/
	100
	100/
	100
	100/
	100

	
	交通便捷度
	100/
	100
	100/
	100
	100/
	102

	
	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

	实物状况
	建筑类型
	100/
	100
	100/
	100
	100/
	100

	
	项目建筑规模（平方米）
	100/
	100
	100/
	100
	100/
	99

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

	
	建筑品质
	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/
	100
	100/
	100

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

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

	
	内部装修维护情况
	100/
	100
	100/
	100
	100/
	100

	销售价格（元/平方米）
	69840
	72750
	69840

	比较价值（元/平方米）
	68471
	69925
	68491


本次评估所选取的各可比案例与咨询对象相似程度接近；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咨询对象的最终结果。
楼面单价＝（68471＋69925＋68491）÷3＝68962（元/平方米）
比较价值＝68962×60297.62÷10000＝415824（万元）
（2）商业（底商）用房开发完成后价值

1）市场比较法求取咨询对象商业（底商）一层开发完成后楼面单价
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，选取与咨询对象类似用途的案例，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。
（转下页）

表5：比较因素条件说明及指数表

	比较因素
	咨询对象
	案例：G
	案例：H
	案例：I

	
	当代嘉园
	修正幅度
	通瑞新天地


	修正幅度
	至善家园

	修正幅度
	富力·惠兰星光大道

	修正幅度

	
	北京市通州区
	系数%
	北京市通州区
	系数%
	北京市通州区
	系数%
	北京市通州区
	系数%

	交易时间
	2019年5月16日
	100
	2019年5月
	100
	2019年5月
	100
	2019年5月
	100


	市场状况
	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）
	20-30（含）
	100
	30-40（含）
	102
	30-40（含）
	102
	30-40（含）
	102

	区域因素
	商业繁华度
	较好
	100
	较好
	100
	较好
	100
	较好
	100

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

	
	公共配套设施
	较好
	100
	较好
	100
	较好
	100
	一般
	98

	
	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
	较好
	100
	一般
	98
	较好
	100
	一般
	98

	
	可视性
	较好
	100
	较好
	100
	较好
	100
	较好
	100

	
	人流量
	较大
	100
	较大
	100
	较大
	100
	一般
	98

	
	楼层
	1层
	100
	1层
	100
	1层
	100
	1层
	100

	
	临街道路级别
	支路
	100
	支路
	100
	支路
	100
	支路
	100

	个别因素
	商业类型
	住宅底商
	100
	住宅底商
	100
	住宅底商
	100
	住宅底商
	100

	
	建筑结构
	钢混
	100
	钢混
	100
	钢混
	100
	钢混
	100

	
	成新度
	100%
	100
	100%
	100
	70%
	96
	100%
	100

	
	市政基础设施
	六通
	100
	六通
	100
	六通
	100
	六通
	100

	
	业态
	不可做餐饮
	100
	不可做餐饮
	100
	不可做餐饮
	100
	不可做餐饮
	100

	
	层高
	标准层高
	100
	标准层高
	100
	标准层高
	100
	标准层高
	100

	
	进深比
	较适宜
	100
	较适宜
	100
	较适宜
	100
	较适宜
	100

	
	内部装修
	毛坯
	100
	毛坯
	100
	毛坯
	100
	毛坯
	100

	
	内部装修维护情况
	较好
	100
	较好
	100
	一般
	97
	较好
	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

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

	市场状况
	100/
	100
	100/
	100
	100/
	100

	用途
	100/
	100
	100/
	100
	100/
	100

	土地使用年限（年）
	100/
	102
	100/
	102
	100/
	102

	区域因素
	商业繁华度
	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/
	98

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

	
	自然及人文环境
	100/
	98
	100/
	100
	100/
	98

	
	可视性
	100/
	100
	100/
	100
	100/
	100

	
	人流量
	100/
	100
	100/
	100
	100/
	98

	
	楼层
	100/
	100
	100/
	100
	100/
	100

	
	临街道路级别
	100/
	100
	100/
	100
	100/
	100

	个别因素
	商业类型
	100/
	100
	100/
	100
	100/
	100

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

	
	成新度
	100/
	100
	100/
	96
	100/
	100

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

	
	业态
	100/
	100
	100/
	100
	100/
	100

	
	层高
	100/
	100
	100/
	100
	100/
	100

	
	进深比
	100/
	100
	100/
	100
	100/
	100

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

	
	内部装修维护情况
	100/
	100
	100/
	97
	100/
	100

	销售价格（元/平方米）
	73500
	60780
	62000

	比较价值（元/平方米）
	73529
	63991
	64582


本次评估所选取的各可比案例与咨询对象相似程度接近；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咨询对象的最终结果。

楼面单价＝（73529＋63991＋64582）÷3＝67367（元/平方米）
2）根据商业（底商）一层开发完成后楼面单价，对其他商业（底商）进行典型户型修正

	商业类型
	修正系数
	所在楼层
	修正系数
	装修
	修正系数
	修正单价（元）
	规划建筑面积（平方米）
	总价（万元）

	住宅底商
	1
	1层
	1
	毛坯
	1
	67367
	2505.66
	16880

	住宅底商
	1
	2层
	0.7
	毛坯
	1
	47157
	3029.56
	14286

	写字楼底商
	1.02
	1层
	1
	毛坯
	1
	68714
	1252.8
	8608

	写字楼底商
	1.02
	2层
	0.7
	毛坯
	1
	48100
	1252.8
	6026

	写字楼底商
	1.02
	负1层
	0.4
	毛坯
	1
	27486
	2359.87
	6486

	合计
	——
	——
	——
	——
	——
	50272
	10400.69
	52286


（3）商业（独栋）用房开发完成后价值

咨询对象商业（独栋）用房开发完成后价值采用收益法法求取。

1）租金计取

根据评估专业人员调查，咨询对象周边区域同类物业租售情况较好，商业租赁较活跃，一层商铺租金水平8-15元/平方米·天。本次评估咨询对象为一幢地上2层地下1层售楼处以及一幢地上3层地下1层商业用房，参考同类地区相同档次类似物业租赁情况，结合咨询对象自身情况及未来发展趋势，综合确定其租金水平平均为9.8元/天·平方米。
2）测算过程
（转下页）
	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
	1121
	a+b+c

	（A）
	租金收入
	1120
	租金×建筑面积×天数×（1-空置率）
	租金（元/㎡·天）
	9.8

	
	
	
	
	建筑面积（㎡）
	3478.59

	
	
	
	
	天数（天）
	365

	
	
	
	
	空置率（%）
	10

	（B）
	押金利息
	1
	租金收入÷12×N×1.5%
	押金方式
	押一

	
	
	
	
	利息（%）
	1.5

	B
	建筑物现值
	2792
	建筑物重置价值(V建)×成新度
	成新度（%）
	100

	（A）
	建造成本
	2095
	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
	1937
	建安单价×建筑面积
	建安单价（元/㎡）
	5500

	b
	勘察设计和前期工程费
	58
	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（%）
	——

	d
	红线内市政基础设施费
	71
	建筑面积×取费标准
	费率（元/㎡）
	200

	e
	相关税费
	29
	建安费用×费率
	费率（%）
	1.5

	（B）
	管理费用
	42
	建造成本×费率
	费率（%）
	2

	（C）
	销售费用
	——
	建筑物重置价值(V建)×费率
	销售费率（%）
	1

	（D）
	贷款利息
	
	复利计息

	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）
	3

	b
	销售费用产生的利息
	0.0007 V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
	321
	（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
	0.0015V建
	销售费用×利润率
	
	

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

	（G）
	建筑物重置价值(V建)
	2792
	　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
	217
	税费+维修费+保险费+管理费

	（A）
	税  费
	193.3
	两税两费+房产税+城镇土地使用税

	A
	两税两费
	58.72
	年总收益×费率
	费率（%）
	5.5

	b
	房产税
	134.52
	按租金收入计税
	费率（%）
	12

	c
	城镇土地使用税
	0.09
	土地面积×取费标准
	纳税标准（元/㎡）
	1.5

	
	
	
	
	土地面积（㎡）
	605.76

	（B）
	维修费
	14
	建筑物重置价值(V建)×维修费率
	费率（%）
	0.5

	（C）
	保险费
	4.2
	建筑物现值×保险费率
	费率（%）
	0.15

	（D）
	管理费用
	5.6
	年总收益×费率
	费率（%）
	0.5

	D
	房地产未来第一年净收益
	904
	年总收益-年经营费用

	E
	收益价值
	14070
	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)
	20.55

	
	
	
	
	年增长比率(g)
	3%

	F
	单价(元/平方米)
	40447
	房地产价值÷建筑面积
	建筑面积（㎡）
	3478.59


注：咨询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23.05年。咨询对象拟建建筑为钢混结构，经济耐用年限为60年。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。咨询对象开发建设期为3年，截至咨询时点，已建工期0.5年，本次评估咨询对象收益年限按剩余土地使用年限（23.05年）扣减续建工期（2.5年）计算。
（4）市场比较法求取咨询对象办公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，选取与咨询对象类似用途的案例，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。
（转下页）

表7：比较因素条件说明及指数表

	比较因素
	咨询对象
	案例：J
	案例：K
	案例：L

	
	当代嘉园
	修正幅度
	合景中心


	修正幅度
	复地中心

	修正幅度
	通州富力中心

	修正幅度

	
	北京市通州区
	系数%
	北京市通州区
	系数%
	北京市通州区
	系数%
	北京市通州区
	系数%

	交易时间
	2019年5月16日
	100
	2019年3月
	100
	2019年3月
	100
	2019年3月
	100

	市场状况
	正常
	100
	正常
	100
	正常
	100
	正常
	100

	用途
	办公
	100
	办公
	100
	办公
	100
	办公
	100

	土地使用年限（年）
	30-40（含）
	100
	40-50（含）
	102
	40-50（含）
	102
	40-50（含）
	102

	地上容积率
	4.2
	100
	7
	97
	7.5
	97
	6.67
	98

	区域因素
	办公集聚程度
	一般
	100
	较好
	120
	较好
	120
	较好
	120

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

	
	公共配套设施
	较好
	100
	较好
	100
	较好
	100
	较好
	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
	较好
	100
	一般
	98
	一般
	98
	一般
	98

	个别因素
	建筑类型
	标准写字楼
	100
	标准写字楼
	100
	标准写字楼
	100
	标准写字楼
	100

	
	项目建筑规模（㎡）
	210000
	100
	330000
	101
	315968
	101
	465800
	102

	
	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
	专业
	100
	专业
	100
	专业
	100
	专业
	100

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

	
	内部装修
	简单装修
	100
	简单装修
	100
	简单装修
	100
	简单装修
	100

	
	内部装修维护情况
	较好
	100
	较好
	100
	较好
	100
	较好
	100


表8：因素修正及调整系数表
	比较因素
	案例：J
	案例：K
	案例：L

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

	市场状况
	100/
	100
	100/
	100
	100/
	100

	用途
	100/
	100
	100/
	100
	100/
	100

	土地使用年限（年）
	100/
	102
	100/
	102
	100/
	102

	地上容积率
	100/
	97
	100/
	97
	100/
	98

	区域因素
	办公集聚程度
	100/
	120
	100/
	120
	100/
	120

	
	交通便捷度
	100/
	102
	100/
	102
	100/
	102

	
	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/
	98
	100/
	98
	100/
	98

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

	
	项目建筑规模（㎡）
	100/
	101
	100/
	101
	100/
	102

	
	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/
	100
	100/
	100

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

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

	
	内部装修维护情况
	100/
	100
	100/
	100
	100/
	100

	销售价格（元/平方米）
	55836
	55836
	54520

	比较价值（元/平方米）
	46582
	46582
	44578


本次评估所选取的各可比案例与咨询对象相似程度接近；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咨询对象的最终结果。

楼面单价＝（46582＋46582＋44578）÷3＝45914（元/平方米）
不动产总价＝楼面单价×建筑面积＝45914×34842.65÷10000＝159977（万元）
（5）地下仓储用房开发完成后价值

咨询对象地下仓储用房开发完成后价值采用收益法法求取。

1）租金计取

根据评估专业人员调查，咨询对象周边区域同类物业租售情况一般，仓储租赁较少，仓储用房租金水平多在1-2元/平方米·天。本次评估咨询对象为地下仓储用房，参考同类地区相同档次类似物业租赁情况，结合咨询对象自身情况及未来发展趋势，综合确定其租金水平平均为2元/天·平方米。
2）测算过程
（转下页）
	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
	401
	a+b+c

	（A）
	租金收入
	400
	租金×建筑面积×天数×（1-空置率）
	租金（元/㎡·天）
	2

	
	
	
	
	建筑面积（㎡）
	6094.61

	
	
	
	
	天数（天）
	365

	
	
	
	
	空置率（%）
	10

	（B）
	押金利息
	1
	租金收入÷12×N×1.5%
	押金方式
	押一

	
	
	
	
	利息（%）
	1.5

	B
	建筑物现值
	2930
	建筑物重置价值(V建)×成新度
	成新度（%）
	100

	（A）
	建造成本
	2398
	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
	2176
	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
	65
	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（%）
	——

	d
	红线内市政基础设施费
	124
	建筑面积×取费标准
	费率（元/㎡）
	200

	e
	相关税费
	33
	建安费用×费率
	费率（%）
	1.5

	（B）
	管理费用
	48
	建造成本×费率
	费率（%）
	2

	（C）
	销售费用
	——
	建筑物重置价值(V建)×费率
	销售费率（%）
	1

	（D）
	贷款利息
	
	复利计息

	a
	（A）及（B）项产生的利息
	176
	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）
	3

	b
	销售费用产生的利息
	0.0007 V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
	122
	（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
	0.0005V建
	销售费用×利润率
	
	

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

	（G）
	建筑物重置价值(V建)
	2930
	　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
	90
	税费+维修费+保险费+管理费

	（A）
	税  费
	69.3
	两税两费+房产税+城镇土地使用税

	A
	两税两费
	21
	年总收益×费率
	费率（%）
	5.5

	b
	房产税
	48.12
	按租金收入计税
	费率（%）
	12

	c
	城镇土地使用税
	0.16
	土地面积×取费标准
	纳税标准（元/㎡）
	1.5

	
	
	
	
	土地面积（㎡）
	1061.3

	（B）
	维修费
	14.7
	建筑物重置价值(V建)×维修费率
	费率（%）
	0.5

	（C）
	保险费
	4.4
	建筑物现值×保险费率
	费率（%）
	0.15

	（D）
	管理费用
	2
	年总收益×费率
	费率（%）
	0.5

	D
	房地产未来第一年净收益
	311
	年总收益-年经营费用

	E
	收益价值
	6910
	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)
	30.56

	
	
	
	
	年增长比率(g)
	3%

	F
	单价(元/平方米)
	11338
	房地产价值÷建筑面积
	建筑面积（㎡）
	6094.61


注：咨询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33.06年。咨询对象拟建建筑为钢混结构，经济耐用年限为60年。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。咨询对象开发建设期为3年，截至咨询时点，已建工期0.5年，本次评估咨询对象收益年限按剩余土地使用年限（33.06年）扣减续建工期（0.5年）计算。
（6）地下车库用房开发完成后价值

咨询对象地下车库用房开发完成后价值采用比较法求取。

根据评估专业人员所掌握的市场资料，采用房地产交易中的替代原则，选取与咨询对象类似用途的案例，并分别进行交易情况、市场状况、房地产状况（权益、区位、实物）的修正和调整。

（转下页）
表9：比较因素条件说明及指数表

	比较因素
	咨询对象
	案例：M
	案例：N
	案例：O

	
	当代嘉园
	修正幅度
	珠江阙

	修正幅度
	通州财富中心

	修正幅度
	合生滨江帝景

	修正幅度

	
	北京市通州区
	系数%
	北京市通州区
	系数%
	北京市通州区
	系数%
	北京市通州区
	系数%

	交易时间
	2019年5月16日
	100
	2019年5月
	100
	2019年5月
	100
	2019年5月
	100

	市场状况
	正常
	100
	正常
	100
	正常
	100
	正常
	100

	权益状况
	用途
	车库
	100
	车库
	100
	车库
	100
	车库
	100

	
	土地使用年限（年）
	30-40（含）
	100
	40-50（含）
	102
	40-50（含）
	102
	40-50（含）
	102

	区位状况
	交通便捷度
	一般
	100
	一般
	100
	较好
	102
	较好
	102

	
	公共配套设施
	较好
	100
	较好
	100
	一般
	98
	较好
	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
	较好
	100
	较好
	100
	较差
	96
	一般
	98

	实物状况
	配套类型
	住宅
	100
	住宅
	100
	写字楼
	95
	住宅
	100

	
	公共部分装修
	普通
	100
	普通
	100
	普通
	100
	普通
	100

	
	成新率
	100%
	100
	100%
	100
	100%
	100
	100%
	100

	
	物业等级
	专业
	100
	专业
	100
	专业
	100
	专业
	100

	
	停车位面积（㎡）
	0-35
	100
	0-35
	100
	0-35
	100
	0-35
	100

	
	是否直接入户
	否
	100
	否
	100
	否
	100
	否
	100


表10：因素修正及调整系数表
	比较因素
	案例：M
	案例：N
	案例：O

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

	市场状况
	100/
	100
	100/
	100
	100/
	100

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

	
	土地使用年限（年）
	100/
	102
	100/
	102
	100/
	102

	区位状况
	交通便捷度
	100/
	100
	100/
	102
	100/
	102

	
	公共配套设施
	100/
	100
	100/
	98
	100/
	100

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

	
	自然及人文环境
	100/
	100
	100/
	96
	100/
	98

	实物状况
	配套类型
	100/
	100
	100/
	95
	100/
	100

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

	
	成新率
	100/
	100
	100/
	100
	100/
	100

	
	物业等级
	100/
	100
	100/
	100
	100/
	100

	
	停车位面积（㎡）
	100/
	100
	100/
	100
	100/
	100

	
	是否直接入户
	100/
	100
	100/
	100
	100/
	100

	销售价格（元/车位）
	362600
	300000
	380000

	比较价值（元/车位）
	355490
	322626
	372698


本次评估所选取的各可比案例与咨询对象相似程度接近；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咨询对象的最终结果。
单个车位价格＝（355490＋322626＋372698）÷3＝350271（元/车位）
比较价值＝单个车位价格×车位个数÷10000

＝350271×881÷10000

＝30859（万元）
（7）开发完成后房地产价值

咨询对象开发完成后房地产价值为前述六项之和。则有：

总额＝415824＋52286＋14070＋159977＋6910＋30859＝679926（万元）
2.开发价值求取
	序号
	项目
	数额（万元）
	计算公式
	取费标准

	（1）
	开发完成后房地产价值
	679926
	前述计算结果总计

	（2）
	建设成本
	63634
	本项下（1）至（3）之和

	1）
	续建成本
	62888
	本项下A至E之和

	A
	建安费用
	57040 
	建安单价×建筑面积×（1-工程形象进度）
	建安单价（元/㎡）
	4382

	B
	勘察设计和前期工程费
	1711
	建安费用×费率
	费率（%）
	3%

	C
	公共配套设施费用
	597
	建安费用（住宅）×费率
	费率（%）
	2%

	D
	红线内市政费用
	2684
	建筑面积×取费标准×（1-工程形象进度）
	取费标准（元/㎡）
	200

	E
	相关税费
	856 
	建安费用×费率
	费率（%）
	1.5%

	2）
	城市基础设施建设费（行政收费）
	0
	建筑面积×取费标准
	取费标准（元/㎡）
	——

	3）
	土地开发成本（红线外市政费用）
	746
	建筑面积×取费标准
	取费标准（元/㎡）
	50

	（3）
	管理费用
	1273
	续建成本×费率
	费率（%）
	2%

	（4）
	销售费用
	6119
	开发完成后价值×费率×（1-工程形象进度）
	销售费率（%）
	1%

	（5）
	取得税费
	0.029V
	开发价值（V）×费率÷(1+5%)
	费率（%）
	3.05%

	（6）
	贷款利息
	4242+0.1266V
	本项下1）及2）之和

	1）
	（2）-（4）项产生的利息
	4242
	采用单利/复利计息。咨询对象价值及买方购买咨询对象税费在咨询时点一次性付清，续建成本、管理费用、销售费用续建工期内均匀投入
	建筑物续建工期（年）
	2.5

	2）
	咨询对象及取得税费产生的利息
	0.1266 V
	
	利息（%）
	4.75%

	（7）
	利润
	12074+0.1458V
	本项下1）及2）之和

	1）
	（2）-（4）项产生的利润
	12074
	（后续开发成本+管理费用+销售费用）×利润率
	利润率（%）
	17%

	2）
	咨询对象及取得税费产生的利润
	0.1458V
	（开发价值（v）+取得税费）×利润率×续建工期/建设期
	
	

	（8）
	销售税费
	35615
	开发价值（V）×费率÷(1+5%)
	费率（%）
	5.5%

	（9）
	开发价值V（万元）
	427977
	（1）-（2）-（3）-（4）-（5）-（6）-（7）-（8）

	（10）
	楼面单价(元/平方米)
	28700
	开发价值（V）÷建筑面积
	建筑面积（㎡）
	149119.02


备注：①工程形象进度为10%。

②咨询对象各部分建安费用及工程形象进度

	各部分建安
	建筑面积（㎡）
	单价（元/㎡）
	建安费用总额（万元）
	工程形象进度
	续建建安费用（万元）

	住宅
	60297.62 
	5500 
	33164
	10%
	29848

	商业（底商）
	10400.69 
	3500 
	3640
	
	3276

	商业（独栋）
	3478.59 
	5500 
	1913
	
	1722

	办公
	34842.65 
	3500 
	12195
	
	10975

	地下仓储
	6094.61 
	3500 
	2133
	
	1920

	地下车库
	26677.88 
	3500 
	9337
	
	8403

	设备及其他
	2845.03
	3500
	996
	
	896

	合计
	144637.07
	4382
	63378
	10%
	57040


（三）房地产总价
	咨询对象
	估价方法
	方法结果（万元）
	权重
	总价（万元）

	北京市通州区玉桥西路东侧当代嘉园（通州万国城MOMA）项目部分住宅、商业、办公、地下仓储及地下车库用房分摊的出让国有建设用地使用权及在建建筑物房地产
	成本法
	374332
	50%
	401155

	
	假设开发法
	427977
	50%
	


PAGE  
1

[image: image1.jpg]»;
FE IE #F £ kanczHENG CONSULTING | www.kz-consult.com | @ 010-82253558 | FAX: 010-82253565 | P.C.: 100029 ﬂ




[image: image2.jpg]-
%ﬂiﬂi ﬁlj KANGZHENG CONSULTING | www.kz-consult.com | @ 010-82253558 | FAX: 010-82253565 | P.C.: 100029 a




[image: image3.jpg]-
%ﬂiﬂi ﬁlj KANGZHENG CONSULTING | www.kz-consult.com | @ 010-82253558 | FAX: 010-82253565 | P.C.: 100029 a




[image: image4.jpg]-
%ﬂiﬂi ﬁlj KANGZHENG CONSULTING | www.kz-consult.com | @ 010-82253558 | FAX: 010-82253565 | P.C.: 100029 a




[image: image5.jpg]-
%ﬂiﬂi ﬁlj KANGZHENG CONSULTING | www.kz-consult.com | @ 010-82253558 | FAX: 010-82253565 | P.C.: 100029 a




[image: image6.jpg]-
%ﬂiﬂi ﬁlj KANGZHENG CONSULTING | www.kz-consult.com | @ 010-82253558 | FAX: 010-82253565 | P.C.: 100029 a




[image: image7.jpg]-
%ﬂiﬂi ﬁlj KANGZHENG CONSULTING | www.kz-consult.com | @ 010-82253558 | FAX: 010-82253565 | P.C.: 100029 a




[image: image8.jpg]»;
FE IE #F £ kanczHENG CONSULTING | www.kz-consult.com | @ 010-82253558 | FAX: 010-82253565 | P.C.: 100029 ﬂ




