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H 摘 要 通过分析剩余的经济含义，讨论j剩余法估价的现实意义，指出：以剩余 
法测算土地价格，可最大限度地实现土地的市场价值，并用具体实侧对此进行1 

论 证 。 
、 ， ’ 一  

关键诃 型 型垒垄 !堡垒焦 中 予 啦 · 西 
中囝法分类号 F293．2 

我国正在推进着一场慢慢引起国际关注的城市土地使用制度改革，它标志着我国改革在 

“质”上的一次跨越 ：从一般消费品和生产资料进入基本资源；从单纯追求 CNP增生进入人们 

生存空间的改善。 

我国城市土地使用制度的基本思路是：将土地作为重要资源．通过所有权与使用权“两权 

分离”形成有效的开发利用和管理组织结构，在计划(规划)和法规与政策的约束和引导下．大 

力发挥一级市场和二、三级市场活动的作用。最终促进土地的“最高最优”使用和收入分配公 

正．尽可能实现土地的价值，避免国有资产的流失。然而，近年的改革实践却存在着大量的同 

题，其中最重要的是土地价格并未真正反映其市场价值。现仅以沿海对外开放地带为例，见表 

1即这些地区土地出让价格几乎 

直线下降。这种现象所导致的直 

接后果如分配不公、阻碍土地资 

源的合理利用及损失大量外汇 

收入等，已严重影响了土地使用 

制度的改革。 

对此．笔者试从土地价值测 

算 方法这 一角度探讨 合理 的对 

策。 

概 括我 国土地 市场条件 下 

表 l 沿海开发地带土地出让情况统计表 

出 让 面 积 平 均 地 竹 年份 出让幅数(幅) 

(公顷) (元／m ) 

1987 5 l5．73 223．5 

1988 1l8 389 08 lIl7．(I 

1989 127 623．22 7l 5 

往 ：资料来糠‘土地使用权有偿出让成交茼况)国家土地管 

理局，(中国房地产信息)i99o年第 1期 

测算土地价值的四种基本方法一收益还原法 、市场 比较法、成本法及剩余法．笔者认为：剩余 

法测算出的土地价格最能体现土地在现实的土地市场经济条件下最应实觋的 目标价格．是适 
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合市场需求的最佳交易价格，较准确地反映了土地价值。 

1 剩余法简介 

剩余法是根据土地的最有效使用原则，预测开发完成后的建筑物连同土地的销售价格f简 

称楼价)、建筑开发费、投资利息及正常利润后．得出地价的方法，其公式为： 

地价 =楼价 一建筑费一专业费 一利息一利润 一税金 (1) 

利用剩余法涮算地价，其可靠性主要取决于以下几点 ： 

1)是否根据土地价格测算的最有效使用原则，正确确定 了土地最佳利用方法 (包括用途、 

使用强度、建筑物特点等)； 

2)是否正确掌握了土地市场行情及供求关系，并正确判断了楼价； 

3)是否正确确定了房产价值或土地开发费用。 

由于楼价、建筑 费、地价等实际发生的时期不尽相同，因而运用剩余法时应考虑到货币的 

时间价值 因素，将发生在各个时期的费用统一化为相等的时间价值，确定的基准时间一般 为待 

测算土地价格时间。 

2 剩余的经济含义一经济地租或地产价值 

剩余是未米收益与经济成本及含正常利润的差额 。在此．对收益、成本、利润概念的理解 

不同，“剩余”的含义也不同 

会计核算中的成本概念仅包括明显成本 (货币成本)，即那些投资者有实际支付行为的费 

用开支。销售收凡减去明显成本后的剩余部分为利润，这种利润是会计利润，而非我们所要论 

及的 剩余”。经济学上的成本则包括会计意义上的明显成本外，还包含了生产经营中所涉及 

的生产要素的机会成本。企业家的才能是最重要的一种生产要素，其机会成本表现为正常利 

润，企业家须在生产经营中至少获得补偿其机会成本所需的正常利润，才愿将其特殊才能用于 

生产经营，否则他将经营其它企业。因此，企业收益(销售收凡)须达到至少足以抵偿包括正常 

利润在内的所有经济成本，企业才能继续生存发展。把正常利润作为经济成本的一部份，则总 

收益超过经济成本的部份为经济利润。 

考虑到开发城市土地时会遇到麻烦的现金流计算，我们下面以农租为例分析剩余的含 

义。 

设一农地以下列条件在市场上公开招租：① 承租人 自备工具，使用 自已的房屋、设施 ：② 

租赁合同以年为限 每年均可续签或中止台同；@ 据市场调查，该地最适宜种玉米和蔬菜，且 

二者不可同时耕种 

出租人据市场状况作如下收支预测，见表 2(尽管承租人使用自己的工具设施，自己劳动， 

但从经济成本角度看，这些隐含成本要计算到机会成本中，否则承租人的劳动与设施折旧得不 

到 补偿 )。 ’ 

在出租人看来，该地创造了最高的经济剩余 550元／亩，因此他认为合理的年租为 550元 

／亩。那么出租入如何实现他的 550元／亩的年租呢?假设承租 八不止一个，出租人采用拍租方 
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式招租，经过一番竞价后，指定者必是 ：(1)有 

经营能力获得正常利润并支付 550元／亩年租 

的人；(2)经营能力较差，但准备赚不足 550 

元的利润且愿支付 550元／亩年租的人：(3)经 

营能力强．能以较低个别成本获得经济利润的 

A，在竞争激烈时，他可放弃部分甚至全部经 

济利润以出高价来获得承租权。 

叫价成功的承租者至少能支付 550元／亩 

的租金，这是出租人的最低期望剩余，或称拍 

租底价，我们称为经济地租 ，它是出租人预期 

的土地最高收益减去产生该收益的最有效支 

出和经营利润后的剩余，可进一步表示为：经 

济地租 ：土地最高期望收益 一产生该收入最 

有效支出 经营者期望利润 =土地最高期望 

收益 一经济成本 一经营者期望的经济利润 

表 2 农地收支预 测表 单位 元／亩 

就出租人而言，经济剩余实质上是经济地 

租与经济利润的混合体。这种剩余是部分还是全部转化成经济地租，取决于承租人踺经济和 

润的预期的程度，更确切地说，取决于承租人之间的竞争程度与经营风险。竞争激烈，经营风 

险小，则经济利润很小或为零，而所支付的地租就高，则经济剩余绝大部分甚至全部转化为经 

济地租。这反映了土地市场需求的旺盛或土地产品的需求强烈，反之亦然。 

经济地租产生的前提是存在市场竞争，否则，土地不能实现最高期望收入，而剩余仅仅是 
一

种经济剩余，而非市场意义上的经济地租。 

由于期望收入 、成本及利润需据市场行情测算，故经济剩余是土地最可能实现的市场价 

值 。 

从表 2中看出，影响经济地租的因素有 ：生产要素投入价格、产出物价格及承租者期望的 

经济和润(因为承租者至少获得正常利润)。 

3 剩余法估价的现实意义 

经济地租是土地的最高期望收益减去其有效经营成本及期望和润之差。要获得土地的最 

高期望收入．就必须： 

1)土地处于最佳用途．即使土地 目前不是处于最佳利用状态．也必须按土地的最佳用途 

估价。这就是土地价格测算中必须遵循的“最有效使用原则”。 

2)土地与其它生产要素处于最佳组合状态。根据生产要素组合理论，只有当产品的边际 

收益等于其边际成本时，所获和润最大 当边际成本不包括地价但包括期望利润时，总收益减 

总成本的剩余即为土地价值。见图 1，土地价值最高值为： 『【R( ) C( )】d 即图中阴 

影部分 面积 。 

可见，在开放竞争的土地市场中，剩余法测算的土地价格是土地在现实的市场经济条件下 
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最应实观的 目标价格．也是适合市场需求的最佳 

交易价格，它一方面利于土地资源的合理配置、土 

地利用结构的优化，激励土地使用者、经营者努力 

提高生产经营水平，也有助于建立土地市场的公 

平竞争机制，规范土地市场主体的经济行为。 

对于城市土地使用权出让，采用招标或拍卖 

方式．可以充分实现土地的潜在价值与可能增值， 

其成交价远远高于协议价 (见表 3)，因为投标者 

或参拍者都是 自觉或不 自觉地把地价当作一种经 图 1 

济剩余。投标价之所以异彩纷呈，竞买人叫价之所以水涨船高，是园为每个投资者均有 自己的 

投资方案、经营水平与利润目标．因而各有 自己的地价承受能 力(这种依某特定投资者的地价 

承受能力为标准的土地价值称为投资价值)。中标者或拍定人一般是竞争实 力最强的人，在正 

常条件下．他们均有能 力获得经济利润，因而能够以牺牲部分甚至是全部经济利润来出高价 

或优惠条件获取土地使用权。因此投资价值极可能大于市场价值．这就是招标或拍卖出让方 

式的合理性与科学性所在。 

表 3 1987—1989年中国城市出让情况汇总表 

资料来源 本袁根据 (土地使用权有譬出让成交简况)目裳土地管理局缩·‘中国廊地产信 

息)199(1年第 1期计算所得 

由此。为防止国有土地收益流失，政府在按市场需求供应土地，垄断土地一级市场的基础 

上．必须加强宏观调控，注重土地市场价值的实现。而做到这一点的条件之一，是多用招标与 

拍卖方式出让土地而少用划拨和协议出让土地．其前提就是剩余法曲推广运用。 

4 剩余法测算土地出让底价的应用 

利用剩余法测算地价，需对各项费用计算尽量准确，楼价 (即售楼价格)预测更应尽量准 

确。同时 在具体测算时，可报据各地情况调整 1中公式(1) 

应用实例一：以拍卖方式出租土地(本例笔者侧重于政府角度) ． 

深圳市于 1987年 12月第一次公开卖土地 。拍卖地块编号 H409—4，紧邻罗湖区布心 

路东乐花园新村。交通方便 生活服务设施配套。该地块面积为 8 588 m 。可用于住宅用或 

出售．使用年限 50年 ；建筑密度 30％，容积率 1．75，层高最高 8层．建筑总面积不得超过 

15 000 m 
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在拍卖之前，政府首先提前两个月在《深圳特区报)刊登《深圳市土地竞投公告)．指明拍卖 

方式出租土地使用权的时间、地点、参加竞投者的资格范围，竞投土地的编号 、位置、面积、用 

途，以及参加竞投者应索取的文件资料如 <深圳经济特区土地使用合同书>和 《土地使用规则) 

等，然后政府组织评估小组采用剩余法测算该地块的拍卖底价。过程如下： 

计算公式 ：地价=楼价 一建筑成本 一税金 一正常利润 =土地开发费 一超额利润 

式 中，楼价指市场上建筑物的出售价格 ；建筑成本指建筑物本身所花费的建筑费用．不包 

括三通一平及小区配套费用 ；税金包括建筑单位的建筑营业税及开发公司的销售营业税等 ；正 

常利润指开发公司在正常情况下所应取得的其它行业趋于平均的利润，一般接其经营成本的 
一

定比例 (20％)计算 ；土地开发费包括城市基础设施 (即三通一平)建设费，也包括小区市政 

设施配套费用；超额利润是使用土地而付出的代价。 

评估小组根据当时市政协议出让，招标出让的两地块有关资料进行推算，得表 4 

丧 4 

注：表 中除项 目 1外．其它单 位均 为 元／ 。 

楼价控制在 900一l 200元／m 为宜。 

根据上面公式测算地价：(9)一(3+4+5+6+7)或(2)十(1o) 

下限：lO2+243=345(元／m )；上限：102+368=470(元／ ) 

而土地面积为 3588 m ，则土地价格为： 

下限：345×8 588=2 962 850(元)；上限 ：470x 8 588=4 036 360(元) 

结论 ：H409—4土地拍卖地价控制在 296--405万元。以上供领导小组研究决定。 

据此，政府确定拍卖底价为 21}0万元，每口价是 5万元，并于 l2月 1日公开拍卖．有 44家 

企业参加竞投。结果，深圳房地产公司以 525万元的最终叫价成功取得了该幅地的使用权。 

深圳市房地产公司为了此次竞投，用电脑算出了 40个不同地价的毛利，对每个叫价的经 

济效益都心中有数，利用剩余法测算，内定地价下限为 300万元，上限为 600万元。同时该幅地 
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块近邻他们在开发的东乐花园，这将能降低土地开发成本，“七通一平”的费用可能比预箅少 

50万元 。 

应用实例二 以招标方式出让土地(本例笔者侧重于开发商角度) 

深圳市于 1987年 11月25日第一次以招标方式出让土地，地块编号 H1181 l位于罗湖 

区深南东路南侧，土地用途为商品住宅，使用期限 50年，土地面积 46355 m ，建筑密度 2【)％ 

容积率 1．3，绿化率 25％。 

深圳市深华工程开发公司 ( 下简称华司)在参与这次投标前利用剩余法测算 多种报 

价，计算公式为： ’ 

Y ： —
A(1-TtT,．-T,)M -

—

AKM -A (1+Ni){'． 
。。 1+NiA (2) 

jⅥ 一 建筑物平均售价(元／m )： 

x 一 平均地价(元／m )； 

A ～ 容积率 ； 

～

贷款月利率(％)， 

N 一 计划使用贷款时间(月)； 

丁 一 营业 税税率 (％)； 

丁 一 城建维护税税率(％)； 

K～ 销售税前利润率(％)： 

c一 建筑成本费用(包括工程造价，各项费用支出，各专业费用)。 

首先，华司作了充分的市场调查，确定 M =900元／ 。 考虑到若能中标，由自己的建 

筑工程公司施工，故确定 c=430元／m 。华司计划全部使用贷款进行开发经营，贷款月利率 

=7 2‰，估计使用贷款平均月数 N：12月，T．：3％ ，据市府规定，T：=7％ 

同时，为参与竞投，华司根据标书要求，根据相关要求对该地块作了四个规划设计方案。 

其次，对标的根据上面公式作盈亏平衡分析和基本分析，以作为决策依据。企业以盈利 

为最终目的，而在地价投标前若考虑利润过高，必然造成固地价标的过低而竞争失败。 基于 

这点，及标书规定 K 在 0—15％之间，华司作了下面的分析 ： 

取 K=0％ 则地价 ． ’ 

=472(元 ／r 1 

取 K：15％， 则类似计算地价 X=314(元／m2) 

取 K =10％． 则类似计算地价 X=366(元／ ) 

究竟以多大的地价竞投才能获胜并最终能够盈利呢 华司认为 售价 M 成本 c均为预测 

值，在市场中会发生波动，故通过分析上面公式，确定 M、c、K 为敏感因素，作单 固素敏感 

性分析，见表 5及图 2。 

据此，华司最终决定，标价为：单价 368元／ ，总价为 1705 88万元 

这次招标的结果，华司以最高分 94分中标，见表 6。 
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图 2 地价 (X)一 利润(Y)关系图 

表 6 

物业 总 市 房地 城建集 财 开 ：[程开 椿 华 仓库开 创际物 建 设集 单 位 

公 司 产公司 懿公司 发公司 发公司 公司 发公司 业鲢同 团公司 

编 号 l J1 115 117 Jl9 121 123 125 127 l 35 

单位标价 
352 338 7 360 323 6 345 368 328 408 346 

(元／平方米 ) 

标 价 得分 95 89 q8 75 92 98 83 69 92 

各 50％ 
47 5 44 5 49 37 5 46 49 41 5 34 5 46 

比例 分 

项 平均分 90 90 65 90 70 9t) 61 67 65 

方案 40 
评 36 36 26 36 28 36 24 27 26 

比例分 

分 业绩 得分 90 l 】 80 90 90 90 90 l 90 

10％ 

9 10 8 9 9 9 9 9 9 资信 比例分 

总 分 92 5 90 5 83 82．5 83 94 74 5 71)5 81 

http://www.cqvip.com


第 4期 蔚传忠等 ：浅析城 啦土地一级市场中土地市场价值的实现 

参 考 文 献 

国家土地管理局 ．城镇土地估价规程，1993 

国家土地管理局抖技宣教司 ．地产经营管理 科学技术文献出版社，1994 

国家土地管理局科技宣教司 地产价格评估 北京 ：中国农业出版社，1994 

D Richmond．Introduction to Valuation．The M acm iIlan Pres~I td．．1981 

Harrey J， Urban Land Eonomics，M acm[1lan Ed㈣ tion I td 1987 

(编辑 ：王 秀玲 ) 

Analyze the Realization of Land M arket Value 

in the FirSt M arket of City Land 

W ei ChuanZhong Fu Hongyuan Liu Yan Yang Yu 

(Faculty of Construction Managenient Chongqlng Jianzhu Universiry) 

Abstract This thesis deals with realistic meaning of Surplus M ethod Appraisal by an． 

alyzing the Surplus’economic implication This thesis come to the conclusion that the 

land market value can be realized ultimately by using surplus m ethod to determine land 

price． and the conclusion s proved by concrete exam ples． 

Key W ords surplus．surplus method，market value 
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