
收益法的理论分析 PDF转换可能丢失图片或格式，建议阅读

原文

https://www.100test.com/kao_ti2020/84/2021_2022__E6_94_B6_E7

_9B_8A_E6_B3_95_E7_c51_84553.htm 摘要：本文从房地产评

估角度研究了其基本方法收益法的基础理论。提出了本方法

应用的问题，揭示了收益法的理论渊源，从系统论角度明确

揭露了收益法理论的三层次约束条件和确定性分析的理论结

构，指出了确定性收益理论的缺陷和两个悖论；探讨了收益

法的拓展研究方向和具体估价的建议。本文的基本逻辑进程

是由提出问题到分析问题理论的约束、结构、缺陷到解决问

题的方案，其中分析理论的约束、结构采用了系统论思维方

式。 关键词：收益法 问题 理论渊源 约束 结构 一、收益法的

定义和问题的提出 1、定义 收益法是求取估价对象未来的正

常净收益，用适当的资本化率将其折现到估价时点后累加，

即房地产的价值是未来净收益的现值之和。① 2、普遍适用

的收益法原理 将估价时点视为现在，那么现在购买一宗有一

定年限收益的房地产，预示着其未来的收益年限内可以源源

不断地获取净收益， 如果现在有一货币额可以与此净收益的

折现值之和等值，则这一货币额就是该宗房地产的价值。②

3、分析P= A/r[1-（1 r）-n]模式应用产生的问题 应用于收益

性房地产成立的基本条件在理论上和实践上落空。 认为此理

论模式是正确的辩护可能是：有必要进行一定的理论约束和

修正，n应当缩短历史收益期限，r一般不可能持续地在高水

平上运行，但是可以持续地在低水平上运行。对于高低不平

的收益率情况，从数学上可以进行平均化的处理。这样的理

解是正确的吗？就定义与原理本身而言似乎没有什么问题。



但是存在的问题得不到解决，理论上的《房地产估价规范》

与《城镇土地估价规程》在收益法的运用时是否扣除折旧的

矛盾理念；现状是收益的准确计算和资本化率的求取及预期

模型的判断选择这三根支撑收益法应用的支柱无一牢固。那

么我们就可提出疑问：收益法理论上可靠吗？究竟怎样正确

使用收益法呢？ 二、收益法的理论渊源分 1、利息理论的分

析 ，而是使用与他们几乎无关的模式。由以上分析可以确认

收益法的第一个理论渊源是利息理论和模式，但分歧也严重

。在相同的数学模式下：已经由确定的利息率转换为不确定

的未来投资收益率。理论的缺陷可能开始萌芽：不确定的未

来投资收益率将导致理论应用的问题。 2、经济性项目的评

价 NPV=-P aring.Ai（1 ic）-n 即投资等于未来收益的贴现和；

当净现值等于0时，可以求得内部收益率。 ②当NPVaring.Ai

（1 ic）- n 即投资等于未来收益的贴现和。由此分析可以确

认收益法的第二个理论来源：未来投资收益预期的收益贴现

理论，而分歧也严重：目的与手段互换，理论缺陷开始萌芽

：投资等于未来收益的贴现和只是一种假设的状态，投资多

数情况下不等于未来收益的贴现和，只有在采用内部收益率

时才相等。收益与投资的复杂关系并非未来收益的贴现和可

以描述。事实上投资任何情况下都不必然等于预期收益，投

资可能赢利也可能亏本，评估价格等同于投资的逻辑也可能

有问题。 3、总结 收益法的两个理论来源一是复利和贴现理

论，二是预期的未来投资收益理论，两者的结合可以称为收

益贴现理论。 三、收益法的理论的约束条件分析 1、理论结

构的约束基本的约束 这是指收益法理论本身是否成立的假设

和约束条件。收益法理论建立于复利和收益贴现理论两者基



础上，因此基本约束是指理论的约束条件：假设采用了一个

基本的不证自明的假设：占用一定数量和一定期限的资金则

按照净占用的数量和期限支付利息。复利是指能够持续地不

变地获取利率。 折现远期的折现与近期的折现都具有相同的

经济学形式。共同假设假设资本化率和净收益已经知道。必

须指出的是共同假设是从理论到实际问题的解决这个系统的

一个逻辑步骤，并不是数学模式成立的约束条件。 2、数学

模式的约束是数学模式成立的条件 模式成立的条件是：（1

）A指每年纯收益稳定不变；（2）r>0指资本化率>0；（3）n

指收益年限。我们认为此三个条件是数学模式成立的基本条

件。如果此三个条件不能够同时得到满足，则此模式不能成

立，或没有现实的相应条件，此模式将在评估使用时不成立

。 3、数学模式的应用边界约束指数学模式应用于不同资产

，由于资产的不同属性及与此相关的不同资产的不同收益性

质导致数学模式的应用边界约束。这种约束实质是指问题和

对象的客观依据。 能够产生收益的资产具有多种多样,不同类

别的资产本身具有不同的属性，比如房地产资产与企业整体

资产或机器资产或无形资产，同是不同资产又具有不同收益

性质，以及人们对不同收益能力有不同认识，这些都是评估

应用时的数学模式应用边界约束。如：贷款之r是事先确定的

，而且有可以调整和不可以调整的利率；待评估资产之r是事

先不确定的，而且是可变的收益率；短生命周期资产之n是事

先确定的或可以预测的，而且是可以不变的收益率；长生命

周期资产之n是事先不确定的或不可以预测的，而且是可变的

收益率。 100Test 下载频道开通，各类考试题目直接下载。详

细请访问 www.100test.com 


