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5_9C_B0_E4_BA_A7_E4_c47_80696.htm 在运用收益法进行房

地产估价时,目前存在着许多问题,他们都不同程度地影响了估

价过程的科学性和估价结果的精确度。这些问题主要体现在

收益法的适用范围和参数确定及资本化率的确定等几方面。

收益法是房地产估价的基本方法之一，它在具体的估价中存

在着各种各样的问题，应引起注意。 一、有收益性房地产的

内涵总的来说，收益法适用于有收益性的房地产的价格评估

。在实际评估中，估价人员普遍认为只有目前存在有收益的

房地产才能算作是有收益性的房地产，才能用收益还原法进

行估价，而没有现实收益的房地产是不能用收益还原法估价

的。我们认为， “有收益性”应体现在两个方面:一是现实存

在的有收益性的房地产,例如正在经营的商店、宾馆，已出租

的房屋等；二是存在有潜在性收益的房地产，例如一块将产

生预期收益的空地，新建的还未出租或经营的房地产，这些

都属于没有现实收益，但有潜在收益的房地产。收益法评估

由于是以房地产的预期收益为基础，因此，潜在性的收益也

应属于收益还原法中“有收益性房地产”的范围之列。自有

房地产也存在“有收益性”。传统上认为自有房地产属于业

主自己使用，它既没有出租也不从事经营，因此也就不存在

有收益，所以不能用收益法来对其估价，但根据西方经济学

中的“机会收益”原理思想，可把自有房地产当作出租性房

地产看待，即业主的租金节省就相当于他的租金收入，从而

它就产生了收益。二、出租性房地产相关总收益的确定房地



产总收益可分为实际总收益和客观总收益。实际总收益是在

现状下实际取得的收益，客观总收益是排除了实际总收益中

的属于特殊的，偶然的因素后所能得到的一般正常总收益。

目前估价人员在运用收益法对出租性房地产估价时，普遍都

采用客观总收益来作为房地产的总收益，但我们认为对于不

同类型的出租性房地产，总收益的求取是不相同的，因此不

能一概用客观总收益来作为出租性房地产的总收益。客观总

收益适用于不存在房屋租约的情况下。实际总收益则适用于

已出租的房屋，且签定了长期租约，期满要续租的情况。对

于只存在短期租约，期满不续租的房屋，则需客观总收益和

实际总收益综合考虑，即租约限制内采用实际总收益，租约

限制外采用客观总收益来确定其房地产总收益。客观总收益

的求取通常是采用市场比较法，在市场上收集同类房地产的

租赁价格，然后对收集来的案例价格，根据待估房地产的实

际情况进行因素修正。因素修正主要是从地段因素、面积因

素、楼层因素、租赁期限因素、付款方式因素、保证金因素

等几方面考虑。通过以上的因素修正后，即可求出待估房地

产的客观潜在租金水平，但同时还要考虑空置率和租金损失

问题。空置率可根据待估房地产所在区域的平均空置率来确

定，租金损失是指包括拖欠租金或不交租金等情况，它与承

租人有直接的关系。实际总收益的求取则根据房屋所有权人

和租赁户签定的租赁合同上的租金确定。契约租金一般分为

两种，一种是租金在租赁期内不发生变化；一种是租金在租

赁期内根据市场上租金的变动情况作周期性的调整。一般来

说租赁期较长的契约都采用的是第二种，因为市场上租金水

平在长期会发生较大的波动，因此出租人为了自身的利益，



一般都要求租金在周期内根据市场作相应调整。三、利息是

否应作为总费用扣除传统上认为利息应作为费用扣除，因为

利息是投资房地产成本支出的一部分，但我们认为这是不恰

当的，因为投资者之所以要选择投资房地产，是因为房地产

带来的投资收益大于银行的存贷款利息。正因为如此投资者

才愿意从银行贷款来投资房地产或者牺牲银行的存款利息来

投资于房地产。因此，无论是贷款资金还是自有资金，利息

都是作为投资收益的一部分而不应作为费用扣除。四、折旧

是否应作为总费用扣除以及折旧年限的确定目前很多运用收

益法进行房地产估价的报告中均把折旧费当作费用扣除，而

我们认为这是不恰当的，因为折旧并没有实际支出，是作为

业主提留，它不同于总费用中的维修费、管理费、保险费、

税费等都属于实际支出。因此我们认为如果把房地产作为一

种投资，那么它每年的纯收益就应该是它的净现金流入量，

公式为：净现金流入量=资本产出 资本回收式中：资本产出

就是投资房地产的时间价值（投资利息）的体现，资本回收

就是房地产所提取的折旧部分。当a每年变化，r每年不变，

且>0，房地产有收益的年期为有限年期n时，收益法公式为

：P=a1/(1 r) a2/(1 r)2 ⋯⋯ an/(1 r)n 当n=1时，P=a/(1 r)，则

：a=P(1 r)=P Pr由此我们可看出净现金流入量a（纯收益）是

包括了P（资本回收）和Pr（资本产出即投资房地产的时间价

值）两方面的内容，可见折旧并没有从总费用中扣除而是作

为了纯收益的一部分。对于不同的估价对象，折旧的种类是

不相同的。1．当估价对象是房地合一时，则折旧包括两方面

：一是土地成本的分摊，二是建筑物的折旧，这两部分均应

作为房地的纯收益。2．当估价对象是土地时，土地纯收益=



房地总收益-房地总费用-建筑物纯收益，这时建筑物的折旧

则应包含在建筑物的纯收益中扣除掉，而土地成本的分摊则

作为土地纯收益的一部分不予扣除。 100Test 下载频道开通，
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