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山东正源和信资产评估有限公司 

关于深圳证券交易所 

《关于对山东地矿股份有限公司的关注函》中 

有关评估事项的问题说明 

 

深圳证券交易所公司管理部： 

根据贵部出具的《关于对山东地矿股份有限公司的关注函》(公司部关注函

[2017]第 129 号，以下简称《关注函》)的要求，我公司对《关注函》中相关评

估问题进行了认真的核查及分析，现将核查结果回复如下： 

问题 2：拟出资实物资产账面值为 16,764.97 万元，评估值为 34,018.03 万

元，评估增值率达 102.91%。请你公司按照《主板信息披露业务备忘录第 6 号—

—资产评估相关事宜》的要求，补充披露拟出资实物资产评估增值的具体情况

及主要推算过程，并分析评估增值较大的主要原因及其合理性。请独立董事和

评估师核查并发表专项意见。 

答复： 

（一）拟出资实物资产评估增值的具体情况 

我公司接受山东地矿股份有限公司的委托，以 2017 年 9 月 15 日为评估基准

日出具了《山东地矿股份有限公司拟对外出资所涉及部分房地产市场价值资产评

估报告》（鲁正信评报字(2017)第 0116 号），评估目的是反映山东地矿股份有限

公司拟出资实物资产于评估基准日的市场价值，评估对象为山东地矿股份有限公

司拟对外出资所涉及的部分房地产市场价值，评估范围为山东地矿股份有限公司

购买的位于济南市历下区工业南路 57-1 号商品房，包括济南高新万达广场 J3

写字楼 1-3 层、11-19 层（合计 12 层）及车位 242 个，1层商铺 158-163 号。目

前工程已竣工并交房，因部分楼层装修尚未完成，上述资产持有企业（即本次评

估委托人）在“在建工程”科目中核算，其账面价值总计 167,649,748.00 元，

账面金额未经审计。其中：J3 写字楼 1-3 层和 11-19 层（合计 12 层）总建筑面

积 18,157.69 平方米，账面价值 142,649,748.00 元；1层商铺 158～163 号总建

筑面积 413.85 平方米，账面价值 15,000,000.00 元；有产权车位 125 个，账面

价值 10,000,000.00 元；使用权车位 117 个。 
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评估采用市场比较法和收益法分别进行评估。经比较分析后，最终选取市场

比较法的评估结果作为本次资产评估的评估结论。经市场比较法评估后评估价值

为 34,018.03 万元，评估增值 17,253.06 万元，增值率为 102.91%。评估结论详

细情况见下表： 

位置 
建筑面积

（m
2
） 

购买单价

（元/m
2
） 

账面价值（元） 评估价值（元） 
评估单价 

（元/m
2
） 

增值率% 

写字楼第 1层 261.84 7,309.00 1,913,789.00 3,773,638.08 14,412.00 97.18 

写字楼第 2层 1,104.88 7,379.00 8,152,910.00 16,034,018.56 14,512.00 96.67 

写字楼第 3层 1,452.48 7,579.00 11,008,346.00 21,223,637.76 14,612.00 92.8 

写字楼第 11 层 1,689.81 7,819.00 13,212,624.00 25,634,417.70 15,170.00 94.01 

写字楼第 12 层 1,689.81 7,849.00 13,263,319.00 25,718,908.20 15,220.00 93.91 

写字楼第 13 层 1,689.81 7,789.00 13,161,930.00 25,803,398.70 15,270.00 96.05 

写字楼第 14 层 1,711.51 7,759.00 13,279,606.00 26,220,333.20 15,320.00 97.45 

写字楼第 15 层 1,711.51 7,939.00 13,587,678.00 26,305,908.70 15,370.00 93.6 

写字楼第 16 层 1,711.51 8,029.00 13,741,714.00 26,391,484.20 15,420.00 92.05 

写字楼第 17 层 1,711.51 8,059.00 13,793,059.00 26,477,059.70 15,470.00 91.96 

写字楼第 18 层 1,711.51 7,939.00 13,587,678.00 26,562,635.20 15,520.00 95.49 

写字楼第 19 层 1,711.51 8,149.00 13,947,095.00 26,648,210.70 15,570.00 91.07 

商铺 158 号 111.35 32,262.30 3,592,407.00 5,190,914.30 46,618.00 44.5 

商铺 159 号 102.74 32,261.38 3,314,534.00 4,789,533.32 46,618.00 44.5 

商铺 160 号 55.64 40,314.86 2,243,119.00 2,872,025.52 51,618.00 28.04 

商铺 161 号 46.51 40,314.86 1,875,044.00 2,400,753.18 51,618.00 28.04 

商铺 162 号 46.51 40,314.86 1,875,044.00 2,400,753.18 51,618.00 28.04 

商铺 163 号 51.1 41,092.99 2,099,852.00 2,637,679.80 51,618.00 25.61 

产权车位 125 个 80,000.00 10,000,000.00 24,375,000.00 195,000.00 143.75 

使用权车位 117 个 0 - 18,720,000.00 160,000.00 - 

合计     167,649,748.00 340,180,310.00   102.91 

二、主要推算过程 

本次评估对象为写字楼、商铺和车位，价值类型为市场价值，根据《房地产

估价规范》、《资产评估准则---不动产》有关规定：“有条件选用市场比较法进行

评估的，应以市场比较法为主要方法”。结合资料收集情况，由于本次评估对象

所处地段交通便利、配套齐全，市场发育健全，有类似房地产的交易，市场所反

映的房地产的价格信息真实、准确、正常，故采用市场比较法作为主要评估方法。

因评估对象属于收益性物业，可出租获取稳定收益，故可采用收益法作为辅助评

估方法。 

1.市场比较法 
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市场比较法是指将估价对象与估价时点近期有过交易的类似房地产进行比

较，对这些类似房地产的已知价格作适当修正，以此估算估价对象的客观合理价

格或价值的方法。其计算公式为： 

房地产评估值=房地产比准价格×房屋建筑面积 

房地产比准价格=Σ （房地产修正单价）/可比实例数量 

房地产修正单价=可比实例成交单价×交易情况修正×交易日期修正×房地

产状况修正 

市场比较法的评定估算过程： 

（1）搜集交易实例，具体包括：交易双方情况及交易目的、交易实例房地

产状况、交易价格、交易日期、付款方式等。 

（2）按照交易实例与评估对象房地产相类似、交易日期与评估基准日相近、

交易价格为正常价格或可修正为正常价格的原则，从以上搜集的交易实例中选取

3个可比实例（指用作比较参照的交易实例）。 

（3）建立价格可比基础，即对可比实例的成交价格进行换算处理，建立价

格可比基础，统一其表达方式和内涵。 

（4）进行交易情况修正 

可比实例的成交价格可能是正常的，也可能不是正常的。由于要求评估的是

评估对象的市场价值，如可比实例的成交价格不是正常价格，则应将其调整为正

常价格，如此才可修正为评估对象的比准价格。 

（5）进行交易日期修正 

可比实例的成交价格是其成交日期的价格，而要求评估的评估对象的价格是

评估基准日时的价格，如果成交日期与评估基准日不同，房地产的市场状况可能

发生了变化，价格就有可能不同。交易日期修正就是将可比实例在其成交日期时

的价格调整为评估基准日时的价格。 

（6）房地产状况修正：包括区域状况修正、权益状况修正和实物状况修正。 

①区域状况修正：对于办公用房，主要考虑评估对象与可比实例在地理位置、

繁华程度及交通情况、基础设施及公共设施、环境质量、物业集聚度、区域总体

规划等区域状况上的优劣进行增价（或减价）修正；对于商铺，主要考虑评估对

象与可比实例在距商业服务中心距离、商服集聚程度、基础设施及公共设施、交

通情况、环境质量等区域状况上的优劣进行增价（或减价）修正。 

②实物状况修正：对于办公用房，主要考虑评估对象与可比实例在楼层及采
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光、道路通达度、临街状况、配套停车场、容积率、结构形式、空间布局、新旧

程度、建筑面积、室内装修条件、设施设备、物业管理等实物状况上的优劣进行

增价（或减价）修正；对于商铺，主要考虑评估对象与可比实例在道路通达度、

临街状况、停车便捷度、结构形式、新旧程度、空间布局、朝向、建筑面积、装

修条件、设施设备等实物状况上的优劣进行增价（或减价）修正。 

③权益状况修正：主要考虑评估对象与可比实例在他项权利、房屋产权性质

（用途）、土地产权性质（用途）、未来可获收益年限等权益状况上的优劣进行增

价（或减价）修正。 

（7）选取的多个可比实例的价格经过上述各种修正后，根据具体情况计算

求出一个综合结果，作为比准价格。 

（8）以比准价格乘以评估对象的房屋建筑面积求出委估对象的市场价值。 

2.收益法 

收益法是指预计评估对象未来的正常净收益，选用适当的资本化率将其折现

到估价时点后累加，以此估算评估对象的客观合理价格或价值的方法。其计算公

式为: 

式中：V---房地产价值（元） 

A---年净收益（元） 

Y---资本化率（%） 

g---年净收益逐年递增的比率（%） 

n---收益年期（年） 

收益法的评估过程如下： 

（1）确定评估对象房地产的出租收入 

通过市场调查，搜集有关评估对象及附近类似房地产的出租收入资料并进行

适当的调整修正，使其成为正常客观的出租收入。房地产有租约限制的，租约期

内的租金采用租约所确定的租金，租约期外的租金采用正常客观的租金。 

（2）确定评估对象房地产的潜在毛收入 

假定评估对象房地产在充分利用、无空置状态下估算其潜在毛收入。 

（3）确定评估对象房地产的有效毛收入 

由潜在毛收入扣除正常的空置、拖欠租金以及其他原因造成的收入损失后所
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得到的收入估算其有效毛收入。 

（4）运营费用的确定 

根据维持房地产正常生产、经营或使用必须支出的费用及归属于其他资本或

经营的收益估算其运营费用。 

通过市场调查搜集有关评估对象及附近类似房地产的运营费用资料并进行

适当的调整修正，使其成为正常客观的运营费用。 

（5）净收益的确定 

年净收益=年有效毛收入-年运营费用。 

（6）房地产收益年期的确定 

对于土地与建筑物合一的评估对象，根据房屋建筑物的经济耐用年限、剩余

使用年限、土地使用权剩余年限综合确定房地产的未来收益年期。 

（7）资本化率的确定 

以安全利率加上风险调整值作为资本化率。安全利率选用同一时期一年期国

债年利率；风险调整值根据评估对象所在地区的经济现状及未来预测、评估对象

的用途及新旧程度等确定。 

（8）选用适宜的计算公式求出评估对象房地产的收益价格。 

本次评估对象位于交通便利、配套齐全的地段，该地段市场发育健全，经常

有类似房地产的交易，市场比较法所反映的房地产的价格信息真实、准确、正常；

而收益法受未来收益和主观判断等不可预见因素的制约，评估的价格相对偏离市

场，故本次评估以市场比较法所测算的评估结果作为估价对象的评估结果。 

对于车位，评估人员通过走访调查高新万达广场售楼处及周边山钢新天地售

楼处、鲁商国奥城售楼处、黄金时代广场售楼处等各大楼盘车位的出售、出租情

况，评估人员通过分析、筛选，确定以市场价确定车位的评估价值。 

三、评估增值较大的主要原因及其合理性 

本次评估增值 102.91%，增值原因主要分两点： 

一是房地产购买成本价格低。 

根据济南高新万达广场置业有限公司（甲方）于 2016 年 3 月与山东地矿集

团有限公司和山东地矿股份有限公司（合并称为乙方）签订的购房意向协议，协

议中约定了乙方拟购买位于济南高新万达广场 J3 写字楼整栋商品房，涉及建筑

面积约 40000 平方米（不含一层商铺），以及 J3 写字楼一层 6 间建筑面积约为

413.87 平方米的商铺和 J3 写字楼附近的 510 个车位，同时甲方无偿提供给乙方
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地下使用权车位 200 个，地面使用权车位 46 个。 

该购房意向协议签订于 2016 年 3 月，同期济南市房地产市场价格较平稳，

其中写字楼空置率较高，供大于求，加之该协议签订的是整栋购买，购买面积大，

购买总价高。在此背景下，该协议中约定的交易单价较同期高新万达广场的市场

均价（写字楼 9000-9500 元/平方米，商铺 30000 元/平方米，车位尚未出售）偏

低。加之该协议中的使用权车位为无偿获得，致使用权车位历史成本为零。 

二是济南市房地产市场价格近一年快速增长。 

1.济南市及待估房地产所在周边区域商品房房价走势 

2016 年济南商品房销售面积 1204.96 平方米，同比上涨 32.1%，商品房销售

额 1237.07 亿元，同比上涨 55.4%。2016 至 2017 年济南市商品房房价走势如下

图： 

2016 年济南房价走势 

 

2017 年 1 月-9 月济南房价走势 

 

（数据来源：安居客-济南） 
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待估房地产位于济南市东部、历下区工业南路 57-1 号，与高新区搭界，靠

近国际会展中心、高新区管委会，与奥体中心、中央 CBD 商务区相邻。2016 年 6

月至 2017 年 9 月济南市历下区、高新区及周边商品房房价走势如下图： 

2016 年 6 月-2017 年 9 月济南市历下区房价走势 

 

2016 年 6 月-2017 年 9 月济南市高新区房价走势 

 

2016 年 6 月-2017 年 9 月济南国际会展中心区域房价走势 
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2016 年 6 月-2017 年 9 月济南奥体中心区域房价走势 

 

（数据来源：安居客-济南） 

经咨询，高新万达广场目前无在售房源。评估人员通过走访、调查周边在售

楼盘，其中鲁商国奥城在售现房写字楼均价在 15000 元/平方米、车位 17 万-20

万元/个；黄金•时代广场在售现房写字楼均价在 16000 元/平方米、写字楼底商

单价在 5万-6 万元/平方米，车位一口价 20 万元/个；华创观礼中心在售现房写

字楼均价在 15000 元/平方米，车位 17 万-20 万元/个；山钢新天地预售的写字

楼单价 14000 元/平方米起、写字楼底商单价在 5 万-7 万元/平方米；万科城新

街坊底商现房均价在 5万元/平方米。 

2.济南市尤其是待估房地产周边区域房价增长过快的原因如下： 

（1）济南东部中央 CBD 商务区的规划和建设，带动了周边房价上涨一倍左右。 

（2）位于济南东部的万达文体旅游城项目正式签约落户济南，签约之事刚尘

埃落定，项目周围的多家楼盘便开始纷纷涨价，尤其是济南市东部（会展中心片

区、奥体片区）房价增幅较大，至此东部房价几近翻番。 

（3）2016 年 12 月 26 日，济南市发布关于进一步加大调控力度促进房地产

市场持续平稳健康发展的通知，加强住房限购政策。但本次楼市调控加码不涉及

商业地产，公寓、写字楼不受影响。在限购政策加持下，写字楼等商业地产在

2017 年迎来爆发。 

（4）营改增后企业新增不动产所含增值税纳入抵扣范围，意味着企业购置办

公楼时购置成本会降低，宽松的货币政策，降息、降准存在一定空间，更有利于

企业投资使用，更好地实现增值。 

（5）济南写字楼主要集中在东部的奥体和高新会展中心片区，供应量占到全
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市的 77%，成交量也主要集中在此区域。由于济南市政府及山东省国资委、大多

数省管企业相继搬入该区域集中办公，导致该区域区位优势明显，产业集聚性强。 

（6）由于长期保持较低的银行存款利率，物价在不断地上涨，通货膨胀是不

可避免的，货币贬值找不到其他的对冲的方式，那么只有通过购买商铺等固定资

产的方式实现货币的保值和增值。租金的递增保证了租金长期的收益。随着商铺

的成熟，租金会逐年递增，同时众多商铺组成的商圈也越来越成熟，成熟商圈的

房租每年可达 8%-10%甚至高达 20%远远高于住宅的租金（1%-3%），5-10 年的租

金就可以收回投资成本，随着租金的上涨，商铺也在不断增值。 

（7）2017 年是济南争创第五届全国文明城市的决胜之年和各项创城工作全

面取得突破的关键年。济南积极开展多项有效举措优化城市环境，力争今年成功

创建全国文明城市。自 2016 年下半年至 2017 年 9 月份，济南市因为创建全国文

明城市和全国卫生城市，拆除了大量的违章建筑（绝大部分为临街商铺），而且

济南市各区相继发布通告：“从 2017 年 8 月 1 日起，禁止在居民住宅楼、未配套

设立专用烟道的商住综合楼以及商住综合楼内与居住层相邻的商业楼层内新建、

改建、扩建产生油烟、异味、废气的餐饮服务项目”，严格规定住宅底商不允许

从事餐饮行业，直接导致济南市的商铺出现供不应求的状况，尤其是商业街商铺

和写字楼底商等可以从事餐饮行业的商铺更为抢手，商铺的交易价格和租赁价格

出现暴涨的趋势。 

（8）对于停车位：自从 2016 年 12 月 26 日济南限购令升级以来，济南的车

位出现大幅上涨，原因在于房价遭到打压后，开发商寻求新的利润增长点。近些

年随着有车一族的大幅增加，济南市车位市场供需关系出现严重不平衡。高价车

位的背后，是停车位的供不应求。纵观济南整体市场，车位价格普遍进入“10

万+”时代，中心区域车位均价 20 万元到 30 万元不等，且一位难求。 

根据相关数据，2016 年济南共新增机动车 25.8 万辆，机动车总保有量达到

182.4 万辆。其中汽车保有量达到 174.2 万辆，同比增长 16.1%。预计 2017 年年

底机动车将达到或超过 200 万辆。目前，济南市区停车位缺口已超过 91 万个，

停车泊位数的增度远赶不上机动车保有量的增度，车位价格高速增长也就成为必

然。 

特别是中心城区，车位的缺口很大，越是中心区越是无地方停车，再加之自

2016 年下半年开始至现在，济南市城区内共设置 100 条禁停路段，特别是各大

商圈和写字楼附近，停车位缺口特别大，所以很多企业在购买写字楼的时候，重
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点关注停车位问题，导致停车位价格高速增长。 

综上所述，评估师本着独立、客观、公正的原则，按照必要的评估程序对纳

入评估范围的房地产实施了实地勘查、市场调查，评估时充分考虑了影响房地产

价值的各类因素，最终选取市场比较法的评估结果作为本次资产评估的评估结

论，资产评估价值公允、合理。 

 

山东正源和信资产评估有限公司 

                                           2017 年 10 月 9 日 
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