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不動產估價實務-收益法

新北市建築師公會

2022.12.3



估價方法 適用性質 適用類型

比較法 具市場性不動產
• 辦公樓
• 土地

• 住宅
• 店面

收益法
具市場性及出租收益
性不動產

• 辦公大樓
• 套房
• 旅館

• 店面
• 住宅
• 商場

成本法
土地具獨立性
不具市場性不動產

• 透天厝/廠房等

成本法之土
地開發分析

可開發建築土地 • 具開發潛力之土地

• 依勘估標的個別條件及使用性質差異，選用適當估價方法

• 應兼採2 種以上估價方法

估價方法選用



收益法課程綱要

1. 收益法操作原理1-直接資本化法
(估價技術規則相關規定說明)

2. 收益法操作原理2-折現現金流量分析

3. 收益法實務課題探討(淨收益、費用項及折現率)

4. 實務案例討論
(商用不動產、法院有屋無地、瑕疵不動產可能收益影響)
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1.收益法_估價技術規則



第 28 條

收益法得採直接資本化法、折現現金流量分析法等方法。
依前項方法所求得之價格為收益價格。

第 29 條

直接資本化法，指勘估標的未來平均一年期間之客觀淨收益，
應用價格日期當時適當之收益資本化率推算勘估標的價格之方
法。

收益法-定義



第 30 條

直接資本化法之計算公式如下：
收益價格＝勘估標的未來平均一年期間之客觀淨收益÷收益
資本化率

V =
a

r

V：收益價格
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r：收益資本化率
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收益法-架構



第 31 條

折現現金流量分析法，指勘估標的未來折現現金流量分析期
間之各期淨收益及期末價值，以適當折現率折現後加總推算
勘估標的價格之方法。
前項折現現金流量分析法，得適用於以投資為目的之不動產
投資評估。

第32條 折現現金流量分析法之計算公式如下：
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收益法-DCF
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收益法-架構

◆ 第 34 條

收益法估價之程序如下：
1. 蒐集總收入、總費用及收益資本化率或折現率等資料
2. 推算有效總收入
3. 推算總費用
4. 計算淨收益
5. 決定收益資本化率或折現率
6. 計算收益價格。



蒐集總收入、總費用及收益
資本化率或折現率等資料。

 跟委託人/屋主收集
 市場調查(租金案例、市場租金/價格)

推算有效總收入

 比較法推出勘估標的的正常租金(單價)
 計算月總租金(總價=單價x面積)
 扣除空置損失
 加計押金孳息

推算總費用
 地價稅
 房屋稅

 保險費
 管理費
 維修費

 重置提撥費
 折舊提存費

推算淨收益a  有效總收入-總費用

決定收益資本化率或折現率r  風險溢酬法

計算收益價格V

 市場萃取法  加權平均資金成本法

V=a/r

(總價)

(總價)

(總價)

收益法-架構



第 33 條

客觀淨收益應以勘估標的作最有效使用之客觀淨收益為基準，

並參酌鄰近類似不動產在最有效使用情況下之收益推算之。

以不動產證券化為估價目的，採折現現金流量分析法估價時，
各期淨收益應以勘估標的之契約租金計算為原則。但因情況
特殊不宜採契約租金估價，並於估價報告書中敘明者，不在
此限。

前項契約租金未知者，應以市場經濟租金推估客觀淨收益。

收益法-資料蒐集



第 35 條

收益法估價應蒐集勘估標的及與其特性相同或相似之比較標
的最近三年間總收入、總費用及收益資本化率或折現率等資
料。

前項蒐集最近三年間之資料有困難時，應於估價報告書中敘
明。

蒐集第一項資料時，應就其合理性進行綜合研判，以確定資
料之可用性，並得依其持續性、穩定性及成長情形加以調整。
前條蒐集總收入資料，得就其不動產之租金估計之，以確認
總收入資料之合理性。

收益法-資料蒐集



第 36 條

勘估標的之有效總收入計算方式如下：

一、分析並推算勘估標的之總收入。
二、推算閒置及其他原因所造成之收入損失。
三、第一款總收入扣除前款收入損失後之餘額為勘估標的之
有效總收入。
前項第一款所稱總收入，指價格日期當時勘估標的按法定用
途出租或營運，在正常情況下所獲得之租金或收入之數額。

收益法-收入
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收益法-收入

第 37 條

推算總收入及有效總收入時，應與下列相關資料校核比較：

1. 勘估標的往年之總收入及有效總收入。
2. 相同產業或具替代性比較標的總收入及有效總收入。
3. 目前或未來可能之計畫收入。



第 38 條

勘估標的總費用之推算，應根據相同或相似不動產所支出之
費用資料或會計報表所載資料加以推算，其項目包括地價稅
或地租、房屋稅、保險費、管理費及維修費等。其為營運性
不動產者，並應加計營運費用。
以不動產證券化為估價目的者，其折現現金流量分析法之總
費用應依信託計畫資料加以推算。

第 39 條

勘估標的總費用之推算，應推估不動產構成項目中，於耐用
年數內需重置部分之重置提撥費，並按該支出之有效使用年
期及耗損比率分年攤提。

收益法-費用
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各項淨收益

總費用項目 直接資本化法 DCF

地價稅
以勘估標的申報地價總額依各縣市累進起點

地價及累進稅率計算。

各年期應與公告地價之調整周期

對齊。(106.5.10修訂平均地權

條例第14條，改為每二年重新規

定地價一次)

房屋稅

以委託人提供之房屋稅單為計算依據

以委託人提供之房屋稅單為計算

依據時，應回溯估算新成屋時之

房屋評定現值作為各年期計算折

舊後房屋現值之基準。

若委託人未提供稅單，則依各縣市房屋評定

現值參考表，以勘估標的產權面積（含公共

設施，但扣除附屬建物），並考量折舊計算

房屋評定現值，並參考房屋稅條例第五條規

定之稅率計算房屋稅。

應依照各縣市之折舊率及耐用年

數表，依各年期屋齡計算折舊，

以評估各年期之合理之房屋稅。

費用評估重點

註：資料來源節錄自第五號公報
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各項淨收益
總費用項目 直接資本化法 DCF

保險費

以委託人提供之保單上資料為計算依據，

但必須包含火險及地震險。
各年期保險費可依首年期之保險

費，或實際評估各年期之建物成

本價格推估之。

若委託人未提供，則保險費以火險、地震

險為基本保險需求，保險費計算可參考產

險公會或各產險公司公布之標準計算；或

以建物成本價格的0.05%~0.2%之間計算。

管理費
除估價師可詳細列舉計算外，管理費以年

總收入之0.5%~2.0%為原則。

各年期管理費應隨每年總收入變

動。

維修費

除估價師可詳細列舉計算或參考委託人提

供之建物維護報告外，每年建物維修費以

營造施工費之0.1%~0.3%為原則。

應推估每年之營建工程物價可能

變動情形說明之。

重置提撥費

住宅或辦公大樓產品得以營造施工費的

10％～20％分10～20 年攤提，或以營造

施工費的0.5~1.5%計算為原則；公寓、

商務住宅、旅館、百貨商場及其他特殊用

途之不動產等應視實際狀況調整之。

應推估每年之營建工程物價可能

變動情形說明之。

DCF評估過程補充
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第 40 條

勘估標的總費用之推算，除推算勘估標的之各項費
用外，勘估標的包含建物者，應加計建物之折舊提
存費，或於計算收益價格時，除考量建物收益資本
化率或折現率外，應加計建物價格日期當時價值未
來每年折舊提存率。

收益法-費用



第 40.1 條

建物折舊提存費，得依下列方式計算：(計算公式詳附件)
前項建物總成本、殘餘價格率、自有資金之計息利率及建物
經濟耐用年數依成本法相關規定估計之。

收益法-費用

建物折舊提存費，得依下列方式計算：

等速折舊型：C×(1-s) /N

( 註：折舊率D= (1-s) /N )



第 41 條

建物價格日期當時價值未來每年折舊提存率，得依下列方式
計算：(計算公式詳附件)
前項折舊率，依成本法相關規定估計之。

收益法-費用

第四十一條 建物價格日期當時價值未來每年折舊提存率
，得依下列方式計算：

一、等速折舊型：d= 
s)n/N-(11

s)/N-(1





第 42 條

有效總收入減總費用即為淨收益。
前項淨收益為營運性不動產之淨收益者，應扣除不屬
於不動產所產生之其他淨收益。

收益法-淨收益



第 43 條

收益資本化率或折現率應於下列各款方法中，綜合評估最適
宜之方法決定：
一、風險溢酬法：收益資本化率或折現率應考慮銀行定期存
款利率、政府公債利率、不動產投資之風險性、貨幣變動狀
況及不動產價格之變動趨勢等因素，選擇最具一般性財貨之
投資報酬率為基準，比較觀察該投資財貨與勘估標的個別特
性之差異，並就流通性、風險性、增值性及管理上之難易程
度等因素加以比較決定之。

二、市場萃取法：選擇數個與勘估標的相同或相似之比較標
的，以其淨收益除以價格後，以所得之商數加以比較決定之。

三、加權平均資金成本法：依加權平均資金成本方式決定

收益法-收益資本化率



第 47 條

一定期間之收益價格，依下列計算式求取：
1

1 － ────────
(1＋r)

n’

P＝a×─────────────
r

其中：
P：收益價格
a：平均一年期間折舊前淨收益
r：收益資本化率
n’：可收益之年數
收益價格已知者，適用該公式反推平均一年期間折舊前淨收益。
一定期間終止後，有期末價值者，收益價格得加計該期末價值之現值，期
末價值並得扣除處分不動產所需之相關費用。

收益法-一定期間之收益價格

=
r(1+r)

n

(1+r)
n
-1

a X
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2. 收益法_實務操作



勘估標的實例
 屋齡23年
 華廈7F/7F
 面積41.19坪
 結構RC造

估價方法的選用

比較法
收益法
 DCF
 成本法
 土地開發分析法

實務操作-以區分建物為例



收益法-實務操作

比較案例之租金比較表



收益法-實務操作

比較案例之四大因素修正(情況、價格日期、區域因素)



收益法-實務操作
比較案例之四大因素修正(個別因素)



收益法-實務操作

勘估標的

位置/案名
OO區OO路77號

7樓之2

租金單價(元/坪/月) -

條件 調整率 條件 調整率 條件 調整率

項

目

OO區OO街1號 OO區OOO街18號 OO區OO街21號

比較標的1 比較標的2 比較標的3

450 431 463

  小計 100% 100% 100%

修正因素

A.情 況 調 整 100% 100% 100%

B.期 日 調 整 100% 100% 100%

C.區 域 因 素

D.個 別 因 素

  小計 100% 104% 105%

總調整百分率(A×B×C×D) 100% 104% 105%

租金單價(元/坪/月) 460

試算價格 450 448 486

權重比例(％) 40% 30% 30%



收益法-實務操作

勘估標的

位置/案名
OO區OO路77號

7樓之2

租金單價(元/坪/月) -

條件 調整率 條件 調整率 條件 調整率

項

目

OO區OO街1號 OO區OOO街18號 OO區OO街21號

比較標的1 比較標的2 比較標的3

450 431 463

  小計 100% 100% 100%

修正因素

A.情 況 調 整 100% 100% 100%

B.期 日 調 整 100% 100% 100%

C.區 域 因 素

D.個 別 因 素

  小計 100% 104% 105%

總調整百分率(A×B×C×D) 100% 104% 105%

租金單價(元/坪/月) 460

試算價格 450 448 486

權重比例(％) 40% 30% 30%
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收益法-實務操作

有效總收入計算
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總費用計算

收益法-實務操作
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收益法-實務操作

收益資本化率
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收益價格評估

收益法-實務操作



稅 累進稅率 地價稅額

基本稅率 0<B<1 課稅地價×10‰

累進稅率

0<B-1<5 A×10‰+課稅地價(超過1倍部分)×15‰

5<Ｂ-1<10
A× 10‰+5A×15‰

+課稅地價(超過6倍部分)×25‰

10<Ｂ-1<15
A×10‰+5A×15‰+5A×25‰

+課稅地價(超過11倍部分)×35‰

15<Ｂ-1<20
A×10‰+5A×15‰+5A×25‰+5A×35‰

+課稅地價(超過16倍部分)×45‰

20<Ｂ-1 A×10‰+5A×15‰+5A×25‰+5A×35‰

+5A×45‰+課稅地價(超過21倍部分)×55‰

Ａ＝累進起點地價(依各縣市公告，每三年調漲一次)
Ｂ=地價總額 /累進起點地價

附件-地價稅
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依房屋稅條例第3條規定「房屋稅，以附著於土地之各種房屋，及有關增
加該房屋使用價值之建築物，為課徵對象」。

因此，建築物之陽台、屋簷及出入口之雨遮或花台等只要超過一定之面
積，均認定為可增加房屋使用價值，故需課徵房屋稅。

因此，陽台面積合計超過主建物加公共設施面積之八分之一，
或陽台、屋簷及出入口雨遮突出建築物2公尺部分之面積均
屬於課稅之範圍，反之，如未超出規定是不用課稅的，但需注意房屋
騎樓供公共通行免予計入房屋現值，因此該部分可以免徵房
屋稅；惟依財政部函釋，騎樓全部或部分供營業使用，雖於營業外時間
仍供公共通行，因其供設攤營業使用部分非供公共使用，不能免徵房屋
稅。

附件-房屋稅
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案例討論1

一、臺灣新北地方法院□□□年度原告□□□與被告□□□
不動產買賣爭議事件，有委請貴公會估價鑑定之必要
：

 門牌地址：新北市板橋區□□路二段122號8樓

 上述門牌地址之不動產（建築物及土地）於民國
109年6月16日之市場合理交易價值為若干？

區分建物
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案例討論1
區分建物

評估重點

 建物類型為區分所有建物且周邊相類似地區均有
租賃市場，故適用收益法評估。

 評估方式如同前述實務案例。

 評估日期為109年6月16日，評估參數應符合當
時市場及法規等相關規定。
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案例討論2

二、臺灣澎湖地方法院來函囑託本會鑑定下述事項：

門牌號碼：澎湖縣馬公市光復路423號，建號154號
毀損前之房屋現值。(時間以107年12月30日為基準）

外島透天
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評估重點

 建物類型為透天厝，一般係採比較法或土地開發
分析，並搭配成本法為主。

 外島主要建物型態為透天厝，且外島買賣交易市
場案例較少，故收益法亦為可選用方法。

 需透過當地市場調查，蒐集個別條件(面積、臨路
及樓高)相類似之租賃案例，求取整棟透天厝合理
之租金行情。

 標的是否有商業效益?案例也應該是商業效益相四
之租賃交易。

案例討論2
外島透天
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臺灣新北地方法院第二次來函囑託本會調整鑑定事項如下：

1. 新北市三重區正義北路295號3樓房屋（下稱系爭房屋）之
氯離子含量為多少？

2. 系爭房屋之氯離子含量過高時，該「房屋」之修復費用為
多少？

3. 系爭房屋之氯離子含量過高時，該「房地」之交易價值減
損之金額或比例為多少？

4. 系爭不動產「房地」（土地地號：新北市三重區正義段
149地號）於交易當時之價值為多少？

案例討論3
瑕疵汙名減損
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 應區分係評估修復費用或污名價值減損。

案例討論3
瑕疵汙名減損

修復費用：
指修復瑕疵問題，所必須支付之費用1，包含檢測、修復、補
強、維護、監測等費用。修復費用不限於修復期間之支出，
包含未來為解決或降低瑕
疵問題所額外產生的相關費用。

污名價值減損：
指不動產受到污名效果影響所造成的價值減，亦即以「不具
瑕疵問題之價值」扣除「瑕疵問題修復後之價值」的差額。
當瑕疵問題不值得修復時，污名價值減損則得定義為「不具
瑕疵問題之價值」扣除「瑕疵問題發生後之價值」的差額。
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依據「中華民國不動産估價師公會全國聯合會第九號公報-瑕
疵不動產污名價值減損估價指引」污名價值減損估價方法：污
名價值減損評估得使用比較法、收益法或成本法等估價方法。

當瑕疵問題特殊，市場上缺乏足夠資訊時，得使用文獻回顧、
條件評價、訪談、問卷、對偶分析、再出售分析、多元迴歸分
析等方法取得估價所需之資訊，但應符合該方法的相關標準，
以提高可信度。

案例討論3
瑕疵汙名減損
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案例討論3
瑕疵汙名減損

污名效果因果關係分析：
(一) 並非所有瑕疵不動產均具有污名價值減損，在評估瑕疵不

動產之污名價值減損前，應先分析污名效果是否顯著，以
確立價值減損與瑕疵問題之間的因果關係。

(二)分析污名效果是否顯著時，得從收益性及市場性風險進行
分析，收益性風險指具有瑕疵問題之不動產在修復後仍無
法達到原有收益表現，或瑕疵問題無法進行修復導致收益
性降低；市場性風險指多數潛在買方在知悉不動產曾經發
生瑕疵問題時，無法確定瑕疵問題已完全修復或擔憂日後
有復發的可能性，導致市場性降低。
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收益法之應用：採用收益法時應注意瑕疵問題對總收入、總
費用及折現率之影響。

(一) 評估正常情況價值，正常情況價值係將勘估標的未來折
現現金流量分析期間之各期淨收益及期末價值，以適當折現
率折現後，加總推算勘估標的 價值。

(二) 評估瑕疵情況價值，係以不動產正常情況之淨收益，扣
除瑕疵情況下之租金收益損失及修復費用，並推估期末價值
，再考量瑕疵問題所造成的風險溢酬，以適當之折現率折現
後，加總推算勘估標的價值。

(三) 瑕疵價值減損，即正常情況價值扣除瑕疵情況價值後之
差額，亦等於修復費用與污名價值減損之加總。

案例討論3
瑕疵汙名減損


