宝业恒估价工作规则——202117号
宝业恒估价方法——收益法工作规则

第一章  总则
第一条  为了规范房地产估价方法操作工作，提高房地产方法工作质量，整体提高房地产估价报告质量，制定本规则。
第二条  本规则适用于房地产估价、土地估价中的收益法估价工作。
第三条  房地产估价方法内容及其过程，均为估价报告审核的重要内容。
第四条  收益法用于具有收益性，且收益可以通过租金模式或经营模式确定及收益风险可以通过确定报酬率或资本化率方式确定、收益年期可以预测或可以通过持有加转让模式处理的房地产的估价。
收益法还可应用于假设开发法（剩余法）中测算未来开发价值的测算，也是损失资本化法的基本估价理论基础来源。
第二章  租金模式收益法测算过程
第五条  租金模式收益法适用于以租赁经营为主的收益型房地产估价。
第六条  收益法公式的选择。收益法根据收益期限及收益特点的不同，可以有不同的公式可供选择：
1.直接资本化法公式。直接资本化法公式为：
V=A/r
直接资本化法一般不作为正式估价报告中，可以进行简单的估算。
2.报酬资本化法公式。
（1）有限年期，收益不变模型。公式为：
V=A/r×[1-1/(1+r)n]
（2）有限年期，收益按比例递增。公式为：
V=A/（r-f）×[1-(1+f)n /(1+r)n]
（3）有限年期，收益按比例递增，持有加转让模型。公式为。
V=A/（r-f）×{[1-(1+f)t /(1+r)t]/（1-（1+f）t）/(1+r)t]}
以上公式中：
V——估价对象价值
A——第一年净收益。
净收益=有效毛收益-经营费用
经营费用=管理费用+维修费用+税费（含增值税及其附加、房产税）+保险费
r——报酬率
f——价值增长率
n——收益年限
t——持有期
第七条  潜在毛收益的确定。确定有效收益应首先确定潜在毛收益。
确定潜在毛收益的方法选用市场比较法。应描述市场比较法的全部完整测算过程。
第八条  有效毛收益的确定。有效毛收益的测算公式为：
有效毛收益=潜在毛收益-空置损失+押金收益
①空置损失的确定，应根据同类房地产在潜在毛收益租金水平条件下的空置率水平，确定空置损失。
②押金收益。应根据同类房地产市场的一般租赁条件确定押金的数额，根据中国人民银行公布的存款利率，确定押金收益。
第九条  经营费用的测算。
1.管理费用。管理费用一般与收益的大小有关，一般按照净收益的一定比例测算。一般比例为0.5-2%。规模越大，比例越小。
2.维修费用。维修费用与房地产价值或建筑重置价值有关，而房地产价值与收益情况有关。在实际测算中，可按照有效毛收入或建筑重置价值的比例测算。
①计算基数不同，费用比例不同。
②有效毛收入会随着区位不同而不同，区位条件好的地区的有效毛收入比例费用低于区位条件差的地区的比例。
③建筑重置价值在一个城市区别较小。区位条件好的地区的有效毛收入比例费用高于区位条件差的地区的比例。
3.税费。
（1）增值税及其附加。
①增值税税率根据不同用途、不同地区确定增值随税率。应注明依据《中华人民共和国增值税暂行条例》【2017年10月30日国务院第191次常务会议通过修改】。其中规定“…不动产租赁服务、销售不动产、转让土地使用权，税率为11%。”小规模纳税人增值税征收率为5%，计算公式为销售额×征收率。
另，地方有优惠政策的，应说明优惠政策宜居性文件，按照优惠政策执行。
②城市建设维护税。根据《中华人民共和国城市建设维护税法》【中华人民共和国第十三次全国代表大会第二十一次会议通过，自2021年9月1日起施行】（之前依据为《中华人民共和国城市建设维护税法暂行条例》【1985年2月8日国务院发布】）。纳税人所在地在市区的，税率为百分之七；纳税人所在地在县城、镇的，税率为百分之五；纳税人所在地不在市区、县城、镇的，税率为百分之一。
③教育费附加。根据《征收教育费附加的暂行规定》【国务院于1986年4月28日发布】及《国务院关于筹措农村学校办学经费的通知》【国发[1984]174号文】，教育费附加费率为3%。
④地方教育费附加。应注明地方教育费附加的依据性文件及其内容。
②房产税。依据《中华人民共和国房产税暂行条例》。房产税在城市、县城、建制镇和工矿区征收。
房产税依照房产原值一次减除10%至30%后的余值计算缴纳。具体减除幅度，由省、自治区、直辖市人民政府规定。没有房产原值作为依据的，由房产所在地税务机关参考同类房产核定。房产出租的，以房产租金收入为房产税的计税依据。
依照房产余值计算缴纳的，税率为1.2%;依照房产租金收入计算缴纳的，税率为12%。
下列房产免纳房产税：国家机关、人民团体、军队自用的房产;由国家财政部门拨付事业经费的单位自用的房产;宗教寺庙、公园、名胜古迹自用的房产;个人所有非营业用的房产;经财政部批准免税的其他房产。
（4）保险费。一般按照房屋面积或房屋价值计算，费率跟建筑结构有关。
第十条  报酬率或资本化率。报酬率和资本化率可选用的方法包括：
1.安全利率加风险调整值法。其中，安全利率采用国家公布的一年期银行存款利率或国债利率。风险调整值根据估价对象类型差异确定，一般情况下工业、办公、商业、住宅的风险调整值为3-5%、5%-8%、6%-10%、6%-10%。
第十一条  收益增长率和经营费用增长率。收益增长率和经营费用增长率一般情况下不同，还可以直接用净收益增长率。如果不能区分收益和经营费用增长率，使用净收益增长率，报告汇总应说明采用的为净收益增长率。
第十二条  价值增长率。价值增长率可以采用房地产价格指数确定。
第十三条  收益期限和持有期。
1.收益期限应说明明确还是不明确，不明确的原因和是否完成了尽职调查，并说明如何解决不明确的问题。
2.应分别说明土地剩余年限和建筑物剩余经济寿命，按照孰低的原则确定收益年限，并说明如果另外一个年限未到期的处理方式。
第三章  经营模式收益法测算
第十四条  经营模式收益法适用于酒店、商场等综合性房地产价值评估。
第十五条  经营模式收益法公式。
1.有限年期，收益不变模型。公式为：
V=A/r×[1-1/(1+r)n]
2.有限年期，收益按比例递增。公式为：
V=A/（r-f）×[1-(1+f)n /(1+r)n]
3.有限年期，收益按比例递增，持有加转让模型。公式为。
V=A/（r-f）×{[1-(1+f)t /(1+r)t]/（1-（1+f）t）/(1+r)t]}
第十六条  经营模式净收益。为经营收入扣减经营成本、经营费用后归属房地产的净收益。
第十七条  经营收入。应根据不同的业态类型，分别确定入住率（使用率）、收入单价和业态收入特征值（即单位，如客房数、座位数、会议室数量等）等测算收入，进而确定总经营收入。
以酒店为例：
	业态
	业态特征值（单位）
	使用率
	收入单价

	客房
	间
	入住率
	元/间

	会议室
	间
	使用率
	元/间

	餐厅
	座位数
	上座率
	元/人

	游泳池
	人
	使用率
	元/人

	保龄球、桌球、乒乓球、羽毛球等球馆
	台·小时或场点小时
	使用率
	元/台·小时或
元/场·小时

	滑雪场
	场·小时
	使用率
	元/场·小时（分日场、夜场）

	健身房及类似业态
	人·小时
	使用率
	元/人·小时

	高尔夫球场
	会员数、散客数
	使用率
	元/人


第十八条  经营费用。为经营发生的管理费用、销售费用和财务费用。一般为经营收入的一定比例。
第十九条  经营成本。为经营发生的各项成本。如酒店经营发生的维修成本、耗材成本、水电暖等服务设施正常运营支出、绿化维护成本等。
第四章  现金流量法
第二十条  现金流量法为收益法的一种方法。通过计算收益期内各期的净现金流量并对现金流折现确定估价对象价值的一种方法。
第二十一条  净现金流量。净现金流量=现金流入-现金流出
1.现金流入为产生收入的各项收入之和。
2.现金流出为各类成本和费用之和。
3.现金流入和现金流出应分项逐期计算，以表列示。如下表。
现金流量表
	期数
	0
	1
	2
	…

	收入
	收入1
	
	
	
	

	
	收入2
	
	
	
	

	
	收入3
	
	
	
	

	
	…
	
	
	
	

	现金流入
	
	
	
	

	成本费用
	成本费用1
	
	
	
	

	
	成本费用2
	
	
	
	

	
	管理费用
	
	
	
	

	
	销售费用
	
	
	
	

	
	财务费用
	
	
	
	

	
	…
	
	
	
	

	现金流出
	
	
	
	

	净现金流量
	
	
	
	


第二十二条  报酬率或折现率。确定公式为：
R= Rf+β×（R0-Rf）
式中：R——估价对象报酬率或折现率
Rf——市场报酬率，通过wind系统查询确定。
β——β系数，通过wind系统查询确定。
R0——无风险报酬率。
第二十三条  收益期限。根据土地使用权年限结合房地产经济寿命综合确定。
第二十四条  净现金流量增长率。根据企业财务报告和行业类似企业财务报告综合确定。
第四章  附则
第二十五条  本规则自下发之日起执行。
