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物
業
概
要
表

以
下
物
業
概
要
估
值
資
料
（
截
至

20
11
年

6月
30
日
）
進
一
步
呈
列
香
港
聯
交
所
所
授
出
有
關
物
業
估
值
的
售
股
章
程
內
容
豁
免
。
該
等
豁
免
的
其
他
詳
情
載
於

「
豁
免
－

A
部
：
售
股
章
程
內
容
豁
免
及
關
於
上
市
的
豁
免
」。

中
國

於2
01

1年
6月

30
日

於2
01

1年
6月

30
日

項目
名稱

現有
用途

地點
控股

實體
實際
股份

權益
(%

)
狀況

總建
築面

積
（平

尺）
6

淨出
租面

積
（平

尺）
6

停車
位

數目
6

年期
8

開始
施工

（開
發中

項目
）年
度

竣工
年度

開發
成本

（就
開發

中
項目

預計
）

（當
地貨

幣
百萬

元）

每月
租金

淨額
（當

地
貨幣

千元
）6

出租
率6

估值
金額

（當
地貨

幣
百萬

元）
6

估值
方法

獨立
估值

師

1
凱德

廣場
•埃
德蒙

頓，
哈爾

濱
零售

哈爾
濱道

里區
嘉茂

中國
發展

基金
II21

45
.00

%
竣工

47
2,0

12
28

9,3
58

51
7

於2
04

2年
9月
屆滿

不適
用

20
10

不適
用

-13
0

88
.6%

38
0

投資
法

戴德
梁行

2
凱德

MA
LL

•安
貞，

北京
零售

北京
朝陽

區
嘉茂

中國
信託

26
.97

%
竣工

46
7,6

20
46

7,6
20

不適
用

分別
於2

03
4年

10
月
╱

20
42
年3
月
╱

20
42
年6
月屆

滿

不適
用

19
94

不適
用

5,3
95

10
0.0

%
91

9
現金

流量
及收

入
折現

分析
、收

益
還原

法

萊坊

3
凱德

廣場
•北
關，

安陽
零售

安陽
北關

區
凱德

商用
中國

入息
基金

45
.00

%
竣工

37
4,9

64
27

1,2
53

23
8

於2
04

6年
3月
屆滿

不適
用

20
10

不適
用

1,0
18

98
.4%

22
0

現金
流量

及收
入

折現
分析

、收
益

還原
法

萊坊

4
凱德

廣場
•城
南苑

，
南昌

零售
南昌

清雲
譜區

凱德
商用

中國
入息

基金
45

.00
%

竣工
49

0,9
11

40
1,0

02
22

2
於2

04
5年

2月
屆滿

不適
用

20
06

不適
用

74
5

99
.6%

25
8

投資
法

戴德
梁行

5
凱德

晶品
購物

中心
，

北京
1

零售
北京

海淀
區

嘉茂
中國

發展
基金

II21
45

.00
%

開發
中

78
1,9

94
43

3,4
45

38
7

商用
：於

20
43
年1
月

屆滿
，地

下停
車位

：
於2

05
3年

1月
屆滿

20
06

20
11

19
5

不適
用

不適
用

1,6
60

收益
還原

法、
現金

流量
折現

分析
世邦

魏理
仕

6
凱德

MA
LL

•翠
微路

，
北京

零售
北京

海淀
區

凱德
商用

中國
入息

基金
45

.00
%

竣工
60

4,3
02

37
9,0

54
37

5
商用

：於
20

46
年5
月

屆滿
，地

下停
車位

：
於2

05
6年

5月
屆滿

不適
用

20
10

不適
用

3,0
07

87
.3%

1,0
35

收益
還原

法、
現金

流量
折現

分析
世邦

魏理
仕
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於2
01

1年
6月

30
日

於2
01

1年
6月

30
日

項目
名稱

現有
用途

地點
控股

實體
實際
股份

權益
(%

)
狀況

總建
築面

積
（平

尺）
6

淨出
租面

積
（平

尺）
6

停車
位

數目
6

年期
8

開始
施工

（開
發中

項目
）年
度

竣工
年度

開發
成本

（就
開發

中
項目

預計
）

（當
地貨

幣
百萬

元）

每月
租金

淨額
（當

地
貨幣

千元
）6

出租
率6

估值
金額

（當
地貨

幣
百萬

元）
6

估值
方法

獨立
估值

師

7
凱德

廣場
•德
陽

零售
德陽

旌陽
區

凱德
商用

中國
入息

基金
45

.00
%

竣工
47

4,5
42

32
4,3

30
30

6
於2

04
5年

11
月屆

滿
不適

用
20

09
不適

用
1,3

71
10

0.0
%

25
5

收益
還原

法、
現金

流量
折現

分析
世邦

魏理
仕

8
凱德

廣場
•東
莞

零售
東莞

南城
區

凱德
商用

中國
入息

基金
45

.00
%

竣工
47

8,8
83

34
5,3

41
29

8
於2

05
5年

1月
屆滿

不適
用

20
08

不適
用

1,5
50

98
.8%

34
5

投資
法

戴德
梁行

9
凱德

廣場
•二
七，

鄭州
9

零售
鄭州

二七
區

嘉茂
中國

信託
26

.97
%

竣工
99

4,1
20

99
4,1

20
19

8
於2

04
2年

5月
屆滿

不適
用

19
92

不適
用

3,2
82

10
0.0

%
55

5
現金

流量
及收

入
折現

分析
、收

益
還原

法

萊坊

10
凱德

廣場
•涪
城一

期，
綿陽

零售
綿陽

涪城
區

凱德
商用

中國
入息

基金
45

.00
%

竣工
50

3,7
87

36
9,0

87
22

7
於2

04
4年

9月
屆滿

不適
用

20
07

不適
用

1,4
84

99
.9%

26
2

收益
還原

法、
現金

流量
折現

分析
世邦

魏理
仕

凱德
廣場

•涪
城二

期，
綿陽

零售
綿陽

涪城
區

凱德
商用

中國
入息

基金
45

.00
%

開發
中

48
4,3

80
不適

用
不適

用
於2

04
7年

6月
屆滿

20
11

20
13

34
5

不適
用

不適
用

66
直接

比較
及

餘值
分析

世邦
魏理

仕

11
凱德

廣場
•桂
城，

佛山
零售

佛山
南海

區
與凱

德商
用中

國入
息基

金
共同

直接
持有

73
.05

%
竣工

52
8,1

89
38

6,9
55

48
9

於2
04

4年
8月
屆滿

不適
用

20
06

不適
用

2,5
69

99
.5%

40
3

投資
法

戴德
梁行

12
凱德

廣場
•紅
旗，

新鄉
零售

新鄉
紅旗

區
凱德

商用
中國

入息
基金

45
.00

%
竣工

38
8,7

53
27

3,1
15

24
9

於2
04

5年
11
月屆

滿
不適

用
20

10
不適

用
46

8
87

.3%
24

5
現金

流量
及收

入
折現

分析
、收

益
還原

法

萊坊

13
凱德

廣場
•金
牛一

期，
成都

零售
成都

金牛
區

凱德
商用

中國
入息

基金
45

.00
%

竣工
62

3,0
63

52
4,1

96
43

7
於2

04
4年

10
月屆

滿
不適

用
20

06
不適

用
3,2

61
10

0.0
%

43
8

收益
還原

法、
現金

流量
及收

入
折現

分析

世邦
魏理

仕

凱德
廣場

•金
牛二

期，
成都

零售
成都

金牛
區

凱德
商用

中國
入息

基金
45

.00
%

開發
中

97
5,2

18
不適

用
不適

用
於2

04
4年

10
月屆

滿
20

11
20

13
61

7
不適

用
不適

用
16

2
直接

比較
及

餘值
分析

世邦
魏理

仕
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於2
01

1年
6月

30
日

於2
01

1年
6月

30
日

項目
名稱

現有
用途

地點
控股

實體
實際
股份

權益
(%

)
狀況

總建
築面

積
（平

尺）
6

淨出
租面

積
（平

尺）
6

停車
位

數目
6

年期
8

開始
施工

（開
發中

項目
）年
度

竣工
年度

開發
成本

（就
開發

中
項目

預計
）

（當
地貨

幣
百萬

元）

每月
租金

淨額
（當

地
貨幣

千元
）6

出租
率6

估值
金額

（當
地貨

幣
百萬

元）
6

估值
方法

獨立
估值

師

14
凱德

廣場
•金
水，

鄭州
零售

鄭州
金水

區
嘉茂

中國
孵化

基金
22

30
.00

%
竣工

58
3,0

32
38

2,0
90

26
0

於2
04

5年
7月
屆滿

不適
用

20
10

不適
用

28
0

75
.8%

52
5

現金
流量

及
收入

折現
分析

、收
益

還原
法

萊坊

15
凱德

廣場
•九
龍坡

，
重慶

零售
重慶

九龍
坡區

與凱
德商

用中
國入

息基
金

共同
直接

持有
73

.05
%

竣工
46

4,6
50

41
8,8

38
26

9
於2

04
2年

10
月屆

滿
不適

用
20

05
不適

用
1,1

12
10

0.0
%

28
0

收益
還原

法、
現金

流量
折現

分析
世邦

魏理
仕

16
凱德

廣場
•昆
山2

零售
昆山

玉山
鎮

凱德
商用

中國
入息

基金
45

.00
%

竣工
42

6,2
01

29
4,2

66
32

6
於2

04
5年

5月
屆滿

不適
用

20
08

不適
用

-20
4

77
.2%

26
3

投資
法

戴德
梁行

17
凱德

廣場
•茂
名

零售
茂名

茂港
區

與凱
德商

用中
國入

息基
金

共同
直接

持有
73

.05
%

竣工
40

7,7
62

32
5,6

43
28

6
於2

04
4年

11
月屆

滿
不適

用
20

06
不適

用
78

2
95

.4%
2 3

5
投資

法
戴德

梁行

18
凱德

廣場
•魅
力城

，
成都

2

零售
成都

成華
區

直接
持有

10
0.0

0%
開發

中
62

8,0
79

不適
用

不適
用

於2
04

4年
8月
屆滿

20
10

20
13

不適
用

不適
用

不適
用

不適
用

不適
用

不適
用

19
凱德

民眾
樂園

，武
漢10

零售
武漢

江漢
區

嘉茂
中國

信託
26

.97
%

竣工
41

5,8
24

25
1,3

39
71

附屬
建築

：於
20

45
年

9月
屆滿

，保
留建

築：
於2

04
4年

6月
整租

租約
屆滿

不適
用

19
97

 (附
屬建

築)
 

19
20

 

(保
留建

築)

不適
用

2,5
94

90
.9%

41
7

現金
流量

及
收入

折現
分析

、收
益

還原
法

世邦
魏理

仕

20
凱德

廣場
•南
岸，

宜賓
零售

宜賓
翠屏

區
凱德

商用
中國

入息
基金

45
.00

%
竣工

42
4,2

49
29

9,4
98

31
1

於2
04

5年
5月
屆滿

不適
用

20
08

不適
用

77
5

99
.7%

21
7

投資
法

戴德
梁行

21
凱德

和平
廣場

，大
連

零售
大連

沙河
口區

嘉茂
中國

孵化
基金

22
30

.00
%

竣工
1,6

96
,14

8
1,2

08
,09

8
36

7
於2

03
5年

11
月屆

滿
不適

用
20

02
不適

用
6,4

17
93

.0%
1,7

59
收益

還原
法、

現金
流量

折現
分析

世邦
魏理

仕

22
凱德

七寶
購物

廣場
，上

海3
零售

上海
閔行

區
嘉茂

中國
信託

26
.97

%
竣工

78
2,8

55
54

7,1
23

49
1

於2
02

4年
1月
整租

租約
屆滿

不適
用

20
03

不適
用

2,1
86

91
.8%

35
3

現金
流量

及
收入

折現
分析

、收
益

還原
法

萊坊
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於2
01

1年
6月

30
日

於2
01

1年
6月

30
日

項目
名稱

現有
用途

地點
控股

實體
實際
股份

權益
(%

)
狀況

總建
築面

積
（平

尺）
6

淨出
租面

積
（平

尺）
6

停車
位

數目
6

年期
8

開始
施工

（開
發中

項目
）年
度

竣工
年度

開發
成本

（就
開發

中
項目

預計
）

（當
地貨

幣
百萬

元）

每月
租金

淨額
（當

地
貨幣

千元
）6

出租
率6

估值
金額

（當
地貨

幣
百萬

元）
6

估值
方法

獨立
估值

師

23
凱德

廣場
•泉
州

零售
泉州

鯉城
區

凱德
商用

中國
入息

基金
45

.00
%

竣工
46

3,8
85

32
1,3

92
27

3
於2

04
5年

2月
屆滿

不適
用

20
06

不適
用

48
3

91
.3%

23
8

投資
法

戴德
梁行

24
凱德

廣場
•日
照1

零售
日照

東港
區

嘉茂
中國

孵化
基金

22
30

.00
%

開發
中

83
3,7

58
不適

用
48

0
於2

04
3年

11
月屆

滿
20

08
20

12
15

0
不適

用
不適

用
41

5
直接

比較
及餘

值法
戴德

梁行
25

凱德
MA

LL
•賽
罕，

呼和
浩

特
零售

呼和
浩特

賽罕
區

嘉茂
中國

信託
26

.97
%

竣工
45

1,4
21

31
9,9

81
40

於2
04

1年
3月
屆滿

不適
用

20
02

不適
用

1,1
19

99
.4%

30
5

現金
流量

及收
入

折現
分析

、收
益

還原
法

萊坊

26
凱德

廣場
•沙
坪壩

，重
慶

零售
重慶

沙坪
壩區

嘉茂
中國

孵化
基金

22
30

.00
%

竣工
45

0,7
64

28
8,7

87
不適

用
於2

02
3年

12
月總

租約
屆滿

不適
用

20
03

不適
用

1,5
90

10
0.0

%
10

6
收益

還原
法、

現金
流量

折現
分析

世邦
魏理

仕

27
凱德

廣場
•沙
灣，

成都
零售

成都
金牛

區
嘉茂

中國
孵化

基金
22

30
.00

%
竣工

41
5,6

20
26

9,9
18

26
8

商用
：於

20
46
年1
月

屆滿
，地

下停
車位

：
於2

07
6年

1月
屆滿

不適
用

20
09

不適
用

21
3

97
.7%

33
8

收益
還原

法、
現金

流量
折現

分析
世邦

魏理
仕

28
凱德

MA
LL

•雙
井，

北京
零售

北京
朝陽

區
嘉茂

中國
信託

26
.97

%
竣工

53
2,4

20
53

2,4
20

33
4

於2
04

2年
7月
屆滿

不適
用

20
03

不適
用

2,7
65

10
0.0

%
51

4
現金

流量
及收

入
折現

分析
、收

益
還原

法

萊坊

29
凱德

MA
LL

•太
陽宮

，北
京2

零售
北京

朝陽
區

嘉茂
中國

發展
基金

II21
45

.00
%

開發
中

90
0,8

61
不適

用
78

3
於2

04
4年

8月
屆滿

20
09

20
12

不適
用

不適
用

不適
用

不適
用

不適
用

不適
用

30
凱德

廣場
•桃
花侖

，益
陽

零售
益陽

赫山
區

凱德
商用

中國
入息

基金
45

.00
%

竣工
37

5,6
06

25
0,9

41
19

2
於2

04
5年

6月
屆滿

不適
用

20
09

不適
用

77
5

98
.6%

20
4

投資
法

戴德
梁行
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於2
01

1年
6月

30
日

於2
01

1年
6月

30
日

項目
名稱

現有
用途

地點
控股

實體
實際
股份

權益
(%

)
狀況

總建
築面

積
（平

尺）
6

淨出
租面

積
（平

尺）
6

停車
位

數目
6

年期
8

開始
施工

（開
發中

項目
）年
度

竣工
年度

開發
成本

（就
開發

中
項目

預計
）

（當
地貨

幣
百萬

元）

每月
租金

淨額
（當

地
貨幣

千元
）6

出租
率6

估值
金額

（當
地貨

幣
百萬

元）
6

估值
方法

獨立
估值

師

31
凱德

廣場
•天
府，

成都
零售

╱
寫字

樓
╱
住宅

成都
高新

區
直接

持有
10

0.0
0%

開發
中

2,2
89

,33
1

不適
用

1,5
32

於2
04

8年
2月
屆滿

20
09

20
13

1,2
70

不適
用

不適
用

61
8

收益
還原

法、
直接

比較
及

餘值
分析

世邦
魏理

仕

32
凱德

MA
LL

•天
津灣

，天
津

零售
天津

河西
區

嘉茂
中國

孵化
基金

22
30

.00
%

竣工
63

8,3
59

43
1,0

44
40

0
於2

05
4年

9月
屆滿

不適
用

20
08

不適
用

2,1
52

91
.5%

63
0

收益
還原

法、
現金

流量
折現

分析
世邦

魏理
仕

33
凱德

MA
LL

•望
京，

北京
零售

北京
朝陽

區
嘉茂

中國
信託

26
.97

%
竣工

73
2,0

60
60

5,1
31

43
0

於2
04

3年
5月
╱

20
53
年5
月

屆滿

不適
用

20
06

不適
用

9,0
32

10
0.0

%
1,4

30
現金

流量
及收

入
折現

分析
、收

益
還原

法

萊坊

34
凱德

廣場
•濰
坊

零售
濰坊

高新
區

凱德
商用

中國
入息

基金
45

.00
%

竣工
46

7,6
53

39
0,6

47
35

5
於2

04
4年

10
月屆

滿
不適

用
20

05
不適

用
59

6
97

.7%
27

0
投資

法
戴德

梁行
35

凱德
廣場

•武
勝，

武漢
零售

╱
服務

公寓
武漢

橋口
區

嘉茂
中國

發展
基金

II21
45

.00
%

開發
中

1,2
13

,84
6

不適
用

48
6

於2
04

4年
6月
屆滿

20
08

20
12

74
6

不適
用

不適
用

59
2

直接
比較

及剩
餘法

萊坊

36
凱德

廣場
•蕪
湖

零售
蕪湖

鏡湖
區

嘉茂
中國

信託
與

凱德
商用

中國
入息

基金
的

合資
公司

35
.80

%
竣工

49
1,2

04
39

8,1
93

30
6

於2
04

4年
5月
屆滿

不適
用

20
05

不適
用

93
9

95
.8%

18
7

現金
流量

及收
入

折現
分析

、收
益

還原
法

萊坊

37
凱德

廣場
•新
地城

，西
安

零售
╱

寫字
樓
╱

服務
公寓

西安
雁塔

區
嘉茂

中國
發展

基金
II21

45
.00

%
開發

中
1,6

25
,36

4
不適

用
89

6
於2

04
3年

12
月屆

滿
20

08
20

12（
東翼

）
20

13（
西翼

）
93

8
不適

用
不適

用
55

6
直接

比較
及剩

餘法
萊坊
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於2
01

1年
6月

30
日

於2
01

1年
6月

30
日

項目
名稱

現有
用途

地點
控股

實體
實際
股份

權益
(%

)
狀況

總建
築面

積
（平

尺）
6

淨出
租面

積
（平

尺）
6

停車
位

數目
6

年期
8

開始
施工

（開
發中

項目
）年
度

竣工
年度

開發
成本

（就
開發

中
項目

預計
）

（當
地貨

幣
百萬

元）

每月
租金

淨額
（當

地
貨幣

千元
）6

出租
率6

估值
金額

（當
地貨

幣
百萬

元）
6

估值
方法

獨立
估值

師

38
凱德

MA
LL

•西
直門

，北
京

零售
北京

西城
區

嘉茂
中國

信託
26

.97
%

竣工
89

4,2
19

55
2,7

96
36

5
地下

商用
及零

售用
途：

於2
04

4年
8月
屆滿

，
綜合

用途
：2

05
4年

8月
屆滿

不適
用

20
06（
一期

）
20

08（
二期

）
不適

用
10

,82
8

98
.5%

2,1
60

收益
還原

法、
現金

流量
折現

分析
世邦

魏理
仕

39
凱德

廣場
•學
府，

哈爾
濱

零售
哈爾

濱南
崗區

嘉茂
中國

發展
基金

II21
45

.00
%

開發
中

1,0
40

,17
9

不適
用

45
7

於2
04

5年
12
月屆

滿
20

08
20

11
49

0
不適

用
不適

用
57

6
直接

比較
及剩

餘法
戴德

梁行
40

凱德
廣場

•揚
州2

零售
楊州

維揚
區

凱德
商用

中國
入息

基金
45

.00
%

竣工
56

5,4
96

38
5,6

53
31

1
於2

03
9年

7月
╱

20
45
年4
月屆

滿
不適

用
20

08
不適

用
42

6
77

.9%
33

6
投資

法
戴德

梁行

41
凱德

廣場
•雨
花亭

，長
沙

零售
長沙

雨花
區

與凱
德商

用中
國入

息基
金

共同
直接

持有
73

.05
%

竣工
66

8,2
29

50
8,3

62
35

1
於2

04
4年

3月
屆滿

不適
用

20
05

不適
用

2,3
55

99
.6%

43
0

收益
還原

法、
現金

流量
折現

分析
世邦

魏理
仕

42
凱德

廣場
•漳
州

零售
漳州

薌城
區

與凱
德商

用中
國入

息基
金

共同
直接

持有
73

.05
%

竣工
42

1,6
26

32
8,6

36
20

0
於2

04
3年

12
月屆

滿
不適

用
20

05
不適

用
1,3

01
99

.4%
28

3
投資

法
戴德

梁行

43
凱德

廣場
•湛
江

零售
湛江

赤坎
區

凱德
商用

中國
入息

基金
45

.00
%

竣工
50

8,7
71

35
8,2

26
26

6
於2

04
4年

12
月屆

滿
不適

用
20

07
不適

用
1,1

85
97

.4%
29

9
投資

法
戴德

梁行
44

凱德
廣場

•肇
慶

零售
肇慶

端州
區

凱德
商用

中國
入息

基金
45

.00
%

竣工
48

2,6
58

35
0,2

61
23

0
於2

05
5年

5月
屆滿

不適
用

20
09

不適
用

96
0

97
.2%

27
6

投資
法

戴德
梁行

45
凱德

廣場
•淄
博

零售
淄博

張店
區

凱德
商用

中國
入息

基金
45

.00
%

竣工
45

2,0
23

33
4,5

77
35

0
於2

04
5年

3月
屆滿

不適
用

20
08

不適
用

36
5

90
.2%

24
6

投資
法

戴德
梁行
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於2
01

1年
6月

30
日

於2
01

1年
6月

30
日

項目
名稱

現有
用途

地點
控股

實體
實際
股份

權益
(%

)
狀況

總建
築面

積
（平

尺）
6

淨出
租面

積
（平

尺）
6

停車
位

數目
6

年期
8

開始
施工

（開
發中

項目
）年
度

竣工
年度

開發
成本

（就
開發

中
項目

預計
）

（當
地貨

幣
百萬

元）

每月
租金

淨額
（當

地
貨幣

千元
）6

出租
率6

估值
金額

（當
地貨

幣
百萬

元）
6

估值
方法

獨立
估值

師

46
凱德

龍之
夢虹

口，
上海

7
零售

╱
寫字

樓
上海

虹口
區

凱德
商用

中國
入息

基金
22

.50
%

開發
中

2,4
48

,95
0

不適
用

1,1
00

於2
05

7年
9月
屆滿

20
08

20
11（
零售

），
20

12（
寫字

樓）
1,6

46
不適

用
不適

用
5,7

73
直接

比較
及剩

餘法
戴德

梁行

47
盧灣

項目
，上

海
零售

╱
寫字

樓
上海

盧灣
區

直接
持有

66
.00

%
開發

中
1,3

73
,09

9
不適

用
74

6
於2

05
6年

7月
屆滿

20
09

20
15

1,5
79

不適
用

不適
用

2,3
55

收益
還原

法、
直接

比較
及

餘值
分析

世邦
魏理

仕

48
凱德

龍之
夢閔

行，
上海

7
零售

╱
寫字

樓
上海

閔行
區

嘉茂
中國

孵化
基金

22
15

.00
%

竣工
11

1,5
80

,61
8

1,1
91

,25
2

1,3
50

於2
05

3年
12
月屆

滿
20

08
20

11（
零售

），
20

12（
寫字

樓）
1,2

18
不適

用
不適

用
2,8

16
直接

比較
及剩

餘法
戴德

梁行

49
北京

來福
士中

心
寫字

樓
╱

零售
╱

服務
公寓

北京
東城

區
來福

士中
國基

金
15

.00
%

竣工
1,1

94
,76

5
零 售

：
23

7,0
02

寫字
樓：

43
7,0

71

45
5

零售
：於

20
46
年4
月屆

滿，
綜合

使用
及停

車位
：

於2
05

6年
4月
屆滿

不適
用

20
09

不適
用

14
,06

2
99

.0%

（零
售）
，

99
.0%

（寫
字樓

），
87

.0%

（服
務

公寓
I），

79
.0%

（服
務

公寓
II）

2,8
83

直接
比較

法
第一

太平
戴維

斯

50
長寧

來福
士廣

場
零售

╱
寫字

樓
上海

長寧
區

與合
資經

營夥
伴持

有
17

.10
%

開發
中

3,1
22

,71
2

不適
用

1,1
69

於2
05

5年
11
月屆

滿
20

11
20

14
2,2

24
不適

用
不適

用
5,5

30
直接

比較
法

世邦
魏理

仕

51
成都

來福
士廣

場
零售

╱
寫字

樓
╱

服務
公寓

╱
酒店

成都
武侯

區
來福

士中
國基

金
15

.00
%

開發
中

2,6
28

,42
5

不適
用

87
3

於2
04

6年
12
月屆

滿
20

09
20

12
至2

01
3

3,1
86

不適
用

不適
用

2,6
05

直接
比較

法
世邦

魏理
仕

52
杭州

來福
士廣

場
零售

╱
寫字

樓
╱

服務
公寓

╱
酒店

╱
住宅

杭州
錢江

新城
來福

士中
國基

金
15

.00
%

開發
中

3,2
33

,0 5
4

不適
用

1,8
91

於2
04

9年
3月
屆滿

20
11

20
14

3,0
84

不適
用

不適
用

2,7
40

直接
比較

法
世邦

魏理
仕
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於2
01

1年
6月

30
日

於2
01

1年
6月

30
日

項目
名稱

現有
用途

地點
控股

實體
實際
股份

權益
(%

)
狀況

總建
築面

積
（平

尺）
6

淨出
租面

積
（平

尺）
6

停車
位

數目
6

年期
8

開始
施工

（開
發中

項目
）年
度

竣工
年度

開發
成本

（就
開發

中
項目

預計
）

（當
地貨

幣
百萬

元）

每月
租金

淨額
（當

地
貨幣

千元
）6

出租
率6

估值
金額

（當
地貨

幣
百萬

元）
6

估值
方法

獨立
估值

師

53
寧波

來福
士廣

場
零售

╱
寫字

樓
╱

SO
HO

寧波
江北

區
來福

士中
國基

金
15

.00
%

開發
中

1,0
93

,12
8

不適
用

67
6

商用
：於

20
47
年8
月屆

滿，
住宅

：於
20

77
年8
月

屆滿

20
09

20
11

79
9

不適
用

不適
用

1,4
89

直接
比較

法
第一

太平
戴維

斯

54
上海

來福
士廣

場
零售

╱
寫字

樓
上海

黃埔
區

來福
士中

國基
金

8.3
8%

竣工
1,5

02
,57

5
1,1

86
,18

2
42

1
於2

04
5年

4月
屆滿

不適
用

20
03

不適
用

33
,58

6
89

.6%
（寫

字樓
）

10
0.0

%（
零售

）
5,5

27
直接

比較
法

世邦
魏理

仕

總計
49

,56
4,2

15
18

,86
4,2

43

新
加
坡

於2
01

1年
6月

30
日

於2
01

1年
6月

30
日

項目
名稱

現有
用途

地點
控股

實體
實際

股份
權益

(%
)

狀況
總建

築面
積

（平
尺）

6

淨出
租面

積
（平

尺）
6

停車
位

數目
6

年期

開始
施工

（開
發中

項目
）年
度

竣工
年度

開發
成本

（就
開發

中
項目

預計
）

（當
地貨

幣
百萬

元）

每月
租金

淨額
（當

地
貨幣

千元
）6

出租
率6

估值
金額

（當
地貨

幣
百萬

元）
6

估值
方法

獨立
估值

師

55
勿洛

場址
4

住宅
╱
零售

Ne
w 

Up
pe

r 
Ch

an
gi 

Ro
ad

/ 
Be

do
k N

ort
h 

Dr
ive

合資
公司

50
.00

%
開發

中
1,0

13
,20

7
不適

用
不適

用
99
年12

20
11

20
14

不適
用

不適
用

不適
用

不適
用

不適
用

不適
用

56
白沙

浮廣
場

零售
Vi

cto
ria

 St
ree

t
嘉茂

信託
29

.72
%

竣工
57

8,1
05

42
1,1

00
64

8
99
年，

於2
08

9年
9月
屆滿

不適
用

19
94

/19
95

不適
用

4,1
23

10
0.0

%
85

4
收益

還原
法、

現金
流量

折現
分析

世邦
魏理

仕

57
武吉

班讓
大廈

零售
Jel

eb
u R

oa
d

嘉茂
信託

29
.72

%
竣工

22
8,9

82
15

2,6
29

33
2

99
年，

於2
09

3年
11
月屆

滿
不適

用
19

97
不適

用
1,2

90
99

.8%
25

5
投資

及
現金

流量
折現

分析
萊坊

58
克拉

碼頭
零售

Ri
ve

r V
all

ey
 

Ro
ad

嘉茂
信託

29
.72

%
竣工

36
1,5

91
29

4,6
44

40
9

99
年，

於2
08

9年
1月
屆滿

不適
用

19
60
年代

不適
用

1,4
97

98
.9%

28
5

收益
還原

法、
現金

流量
折現

分析
世邦

魏理
仕
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於2
01

1年
6月

30
日

於2
01

1年
6月

30
日

項目
名稱

現有
用途

地點
控股

實體
實際

股份
權益

(%
)

狀況
總建

築面
積

（平
尺）

6

淨出
租面

積
（平

尺）
6

停車
位

數目
6

年期

開始
施工

（開
發中

項目
）年
度

竣工
年度

開發
成本

（就
開發

中
項目

預計
）

（當
地貨

幣
百萬

元）

每月
租金

淨額
（當

地
貨幣

千元
）6

出租
率6

估值
金額

（當
地貨

幣
百萬

元）
6

估值
方法

獨立
估值

師

59
福南

數碼
生活

廣場
零售

No
rth

 B
rid

ge
 R

oa
d
嘉茂

信託
29

.72
%

竣工
48

2,0
97

29
8,7

88
33

9
99
年，

於2
07

8年
12
月屆

滿
不適

用
19

84
不適

用
1,7

16
10

0.0
%

33
8

收益
還原

法、
現金

流量
折現

分析
世邦

魏理
仕

60
後港

大廈
零售

Up
pe

r S
era

ng
oo

n 

Ro
ad

嘉茂
信託

29
.72

%
竣工

79
,65

1
75

,35
3

15
4

99
年，

於2
09

0年
2月
屆滿

不適
用

19
93

不適
用

16
7

10
0.0

%
36

投資
及現

金流
量折

現
萊坊

61
Ilu

ma
零售

Vi
cto

ria
 St

ree
t

嘉茂
信託

29
.72

%
竣工

29
7,3

96
18

4,2
17

32
1

60
年，

於2
06

5年
9月
屆滿

不適
用

20
09

不適
用

65
6

79
.0%

29
5

收益
還原

法、
現金

流量
折現

分析
世邦

魏理
仕

62
國際

商品
批發

中心
大廈

寫字
樓
╱
零

售
╱
倉庫

裕廊
東

嘉茂
信託

29
.72

%
竣工

1,4
26

,15
3

94
3,9

23
1,3

13
60
年，

於2
04

9年
1月
屆滿

不適
用

19
91

不適
用

4,2
50

99
.7%
（零

售）
95

.9%
（寫
字樓
）

96
.3%
（倉

庫）

65
9

投資
及現

金流
量折

現
萊坊

63
IO

N 
Or

ch
ard

零售
Or

ch
ard

 R
oa

d
合資

公司
50

.00
%

竣工
94

4,2
89

62
4,9

37
53

1
99
年，

於2
10

5年
3月
屆滿

不適
用

20
09

不適
用

12
,27

0
99

.2%
2,6

80
收益

還原
法、

現金
流量

折現
分析

世邦
魏理

仕

64
JC

ub
e

零售
裕廊

東
嘉茂

信託
29

.72
%

開發
中

31
6,8

15
20

7,6
77

不適
用

99
年，

於2
09

0年
2月
屆滿

20
10

20
12

16
5

不適
用

不適
用

22
0

剩餘
地值

法、
投資

法
及現

金流
量折

現法
萊坊

65
第八

站
零售

Bi
sh

an
嘉茂

信託
29

.72
%

竣工
37

6,6
74

25
1,2

29
32

4
99
年，

於2
09

0年
8月
屆滿

不適
用

19
93

不適
用

2,9
52

10
0.0

%
58

0
收益

還原
法、

現金
流量

折現
分析

世邦
魏理

仕

66
裕廊

商業
區場

址4
零售

╱
寫字

樓
Bo

on
 L

ay
 W

ay
合資

公司
58

.92
%

開發
中

95
7,7

72
不適

用
不適

用
99
年12

20
12

20
13

不適
用

不適
用

不適
用

不適
用

不適
用

不適
用

67
第一

樂廣
場

零售
Ch

oa
 C

hu
 K

an
g

嘉茂
信託

29
.72

%
竣工

32
7,2

78
21

9,0
97

31
8

99
年，

於2
09

2年
11
月屆

滿
不適

用
19

96
不適

用
2,1

50
10

0.0
%

44
5

投資
及現

金流
量折

現
萊坊
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於2
01

1年
6月

30
日

於2
01

1年
6月

30
日

項目
名稱

現有
用途

地點
控股

實體
實際

股份
權益

(%
)

狀況
總建

築面
積

（平
尺）

6

淨出
租面

積
（平

尺）
6

停車
位

數目
6

年期

開始
施工

（開
發中

項目
）年
度

竣工
年度

開發
成本

（就
開發

中
項目

預計
）

（當
地貨

幣
百萬

元）

每月
租金

淨額
（當

地
貨幣

千元
）6

出租
率6

估值
金額

（當
地貨

幣
百萬

元）
6

估值
方法

獨立
估值

師

68
獅城

大廈
零售

Or
ch

ard
 R

oa
d

嘉茂
信託

29
.72

%
竣工

76
3,7

60
49

7,9
13

69
4

永久
業權

不適
用

19
74

不適
用

4,9
72

10
0.0

%
1,0

47
收益

還原
法、

現金
流量

折現
分析

世邦
魏理

仕

69
新加

坡來
福士

城
零售

╱
寫字

樓
╱

酒店

No
rth

 B
rid

ge
 R

oa
d
嘉茂

信託
11

.89
%

竣工
3,4

49
,72

7
80

1,1
30

1,0
43

99
年，

於2
07

8年
7月
屆滿

不適
用

19
86

不適
用

13
,09

9
10

0.0
%（
零售

）
97

.7%
（寫
字樓
）

2,7
34

收益
還原

法、
現金

流量
折現

分析
世邦

魏理
仕

及仲
量聯

行

70
鯉河

廣場
零售

Ri
ve

rva
le 

Cr
esc

en
t
嘉茂

信託
29

.72
%

竣工
10

9,2
43

81
,13

0
17

9
99
年，

於2
09

6年
12
月屆

滿
不適

用
20

00
不適

用
50

4
10

0.0
%

95
投資

及現
金流

量折
現

萊坊
71

三巴
旺購

物中
心

零售
Se

mb
aw

an
g R

oa
d
嘉茂

信託
29

.72
%

竣工
19

7,9
86

13
1,3

31
16

4
99

9年
，於

28
84
年3
月屆

滿
不適

用
20

08
不適

用
66

0
99

.1%
11

2
收益

還原
法、

現金
流量

折現
分析

世邦
魏理

仕

72
淡濱

尼廣
場

零售
Ta

mp
ine

s C
en

tra
l
嘉茂

信託
29

.72
%

竣工
47

3,5
62

32
8,5

65
63

2
99
年，

於2
09

1年
8月
屆滿

不適
用

19
95

不適
用

4,0
80

10
0.0

%
79

4
投資

及現
金流

量折
現

萊坊
73

Th
e A

tri
um

@
Or

ch
ard

零售
╱

寫字
樓

Or
ch

ard
 R

oa
d

嘉茂
信託

29
.72

%
竣工

55
2,4

69
37

4,1
24

10
6

99
年，

於2
10

7年
8月
屆滿

不適
用

20
02

不適
用

1,8
36

32
.0%
（零

售）
93

.9%
（寫
字樓
）

59
5

收益
還原

法、
現金

流量
折現

分析
世邦

魏理
仕

74
Th

e S
tar

 V
ist

a1
零售

On
e V

ist
a 

Xc
ha

ng
e G

ree
n

直接
持有

10
0.0

0%
開發

中
25

8,3
34

16
2,9

98
79

0
60
年，

於2
06

7年
10
月屆

滿
20

08
20

12
28

7
不適

用
不適

用
49

13
剩餘

地值
法

世邦
魏理

仕

總計
13

,19
5,0

91
6,0

50
,78

5
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馬
來
西
亞

於2
01

1年
6月

30
日

於2
01

1年
6月

30
日

項目
名稱

現有
用途

地點
控股

實體
實際

股份
權益

(%
)

狀況
總建

築面
積

（平
尺）

6

淨出
租面

積
（平

尺）
6

停車
位

數目
6

年期

開始
施工

（開
發中 項目
）

年度
竣工

年度

開發
成本

（就
開發

中
項目

預計
）

（當
地貨

幣
百萬

元）

每月
租金

淨額
（當

地
貨幣

千元
）6

出租
率6

估值
金額

（當
地貨

幣
百萬

元）
6

估值
方法

獨立
估值

師

75
東海

岸購
物中

心5
零售

Pu
tra

 Sq
ua

re,
 

關丹
嘉德

商用
馬來

西亞
信託

41
.74

%
竣工

65
3,9

97
44

1,3
42

1,1
70

99
年，

於2
10

6年
12
月屆

滿
不適

用
20

08
不適

用
1,8

33
97

.0%
14

不適
用

不適
用

不適
用

76
合您

廣場
零售

Pe
rsi

ara
n G

urn
ey

, 

檳城
嘉德

商用
馬來

西亞
信託

41
.74

%
竣工

1,3
17

,93
0

84
8,0

37
1,9

56
永久

業權
不適

用
20

01（
主樓

）
20

08（
擴展

部分
）

不適
用

5,9
57

99
.4%

1,0
90

收益
還原

法、
比較

法
世邦

魏理
仕

77
Qu

ee
ns

ba
y M

all
15

零售
Ba

ya
n L

ep
as,

 

檳城
通過

附屬
公司

及資
產證

券
化結

構持
有

10
0.0

0%
竣工

91
6,1

81
89

0,7
10

2,5
52

永久
業權

不適
用

20
06

不適
用

3,1
07

93
.3%

66
4

收益
還原

法、
比較

法
PP

C

78
金河

廣場
16

零售
Jal

an
 Su

lta
n 

Ism
ail

, 吉
隆坡

嘉德
商用

馬來
西亞

信託
41

.74
%

竣工
51

1,1
03

44
7,8

70
1,2

98
永久

業權
不適

用
19

77
不適

用
4,5

25
98

.5%
79

0
收益

還原
法、

比較
法

PP
C

79
綠野

購物
中心

零售
Jal

an
 D

ula
ng

, 

雪蘭
莪

嘉德
商用

馬來
西亞

信託
41

.74
%

竣工
1,2

57
,08

6
72

0,5
48

1,2
82

99
年，

於2
09

1年
3月
屆滿

不適
用

19
97

不適
用

3,0
10

99
.1%

55
0

收益
還原

法、
比較

法
PP

C

總計
4,6

56
,29

7
3,3

48
,50

6
3,0

94
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日
本

於2
01

1年
6月

30
日

於2
01

1年
6月

30
日

項目
名稱

現有
用途

地點
控股

實體
實際

股份
權益

(%
)

狀況
總建

築面
積

（平
尺）

6

淨出
租面

積
（平

尺）
6

停車
位

數目
6

年期

開始
施工

（開
發中

項目
）年
度

竣工
年度

開發
成本

（就
開發

中
項目

預計
）

（當
地貨

幣
百萬

元）

每月
租金

淨額
（當

地
貨幣

千元
）6

出租
率6

估值
金額

（當
地貨

幣
百萬

元）
6

估值
方法

獨立
估值

師

80
Ch

ito
se 

Ma
ll

零售
北海

道千
歲市

嘉茂
日本

私募
基金

26
.29

%
竣工

28
3,4

81
16

8,8
98

1,1
59

永久
業權

不適
用

20
00

不適
用

-1,
50

0
91

.3%
1,2

70
收益

法及
成本

法
La

nd

Co
ord

ina
tin

g

Re
sea

rch
 In

c.

81
Co

op
 K

ob
e

零售
兵庫

西宮
市

嘉茂
日本

私募
基金

26
.29

%
竣工

85
,78

9
85

,78
9

15
4

永久
業權

不適
用

19
97

不適
用

16
,93

2
10

0.0
%

3,0
00

收益
法及

成本
法

Ta
niz

aw
a

So
go

Ka
nte

ish
o

K.
K.

82
Ito

 Y
ok

ad
o E

niw
a

零售
北海

道惠
庭市

嘉茂
日本

私募
基金

26
.29

%
竣工

15
9,7

70
15

9,7
70

63
5

永久
業權

不適
用

19
82

不適
用

14
,80

9
10

0.0
%

1,9
10

收益
法及

成本
法

Ta
niz

aw
a

So
go

Ka
nte

ish
o

K.
K.

83
Izu

mi
ya

 H
ira

ka
ta

零售
大阪

枚方
市

嘉茂
日本

私募
基金

26
.29

%
竣工

21
5,7

54
21

5,7
43

41
0

永久
業權

不適
用

19
70

不適
用

36
,28

9
10

0.0
%

6,2
60

收益
法及

成本
法

Ta
niz

aw
a

So
go

Ka
nte

ish
o

K.
K.

84
La

 Pa
rk 

Mi
zu

e
零售

東京 江戶
川區

瑞江
嘉茂

日本
私募

基金
26

.29
%

竣工
20

3,5
90

19
8,3

81
16

6
永久

業權
不適

用
19

92
不適

用
32

,99
0

98
.4%

6,5
90

收益
法及

成本
法

戴德
梁行

85
Na

ras
hin

o S
ho

pp
ing

 C
en

tre
零售

千葉
船橋

市
嘉茂

日本
私募

基金
26

.29
%

竣工
13

7,5
96

11
5,5

73
48

5
永久

業權
不適

用
20

07
不適

用
16

,81
1

10
0.0

%
3,1

90
收益

法及
成本

法
Ta

niz
aw

a

So
go

Ka
nte

ish
o

K.
K.

86
Vi

vit
 Sq

ua
re

零售
千葉

船橋
市

嘉茂
日本

私募
基金

26
.29

%
竣工

74
7,4

95
52

4,1
53

1,5
46

永久
業權

不適
用

20
04

不適
用

10
,03

7
84

.0%
17

,05
0

收益
法及

成本
法

Yo
sh

im
ura

Pla
nn

ing
&

Ap
pra

isa
l

Co
., L

td.

總計
1,8

33
,47

5
1,4

68
,30

6
39

,27
0
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印
度

於2
01

1年
6月

30
日

於2
01

1年
6月

30
日

項目
名稱

現有
用途

地點
控股

實體
實際

股份
權益

(%
)

狀況
總建

築面
積

（平
尺）

6

淨出
租面

積
（平

尺）
6

停車
位

數目
6

年期

開始
施工

（開
發中

項目
）年
度

竣工
年度

開發
成本

（就
開發

中
項目

預計
）

（當
地貨

幣
百萬

元）

每月
租金

淨額
（當

地
貨幣

千元
）6

出租
率6

估值
金額

（當
地貨

幣
百萬

元）
6

估值
方法

獨立
估值

師

87
Co

ch
in 

Ma
ll

零售
╱

寫字
樓
╱

酒店

Er
na

ku
lam

 

Di
str

ict
, C

oc
hin

嘉茂
印度

發展
基金

24
11

.36
%17

開發
中

1,0
69

,99
5

不適
用

1,8
30

永久
業權

20
11

20
14（
零售

、寫
字樓

）2
01

3（
酒

店）

2,6
44

不適
用

不適
用

2,4
61

現金
流量

折現
法

世邦
魏理

仕

88
Fo

rum
 V

alu
e M

all
, 

Ba
ng

alo
re

零售
╱

服務
公寓

W
hit

efi
eld

, 

Ba
ng

alo
re

嘉茂
印度

發展
基金

24
15

.91
%

竣工
50

7,6
63

50
3,9

41
18

64
0

永久
業權

不適
用

20
09

不適
用

9,9
85

89
.0%

2,8
04

現金
流量

折現
法

世邦
魏理

仕

89
Gr

ap
hit

e I
nd

ia,
 B

an
ga

lor
e

零售
╱

寫字
樓

W
hit

efi
eld

, 

Ba
ng

alo
re

嘉茂
印度

發展
基金

24
22

.27
%

開發
中19

1,0
51

,97
4

不適
用

1,1
69

永久
業權

20
12

20
14

2,3
23

不適
用

不適
用

2,4
10

收入
法
－
現金

流量
折現

法
萊坊

90
Hy

de
rab

ad
 M

all
零售

Ku
ka

tpa
lly

, 

Hy
de

rab
ad

嘉茂
印度

發展
基金

24
11

.14
%

開發
中

85
1,7

01
不適

用
1,3

70
永久

業權
20

07
20

13
2,2

81
不適

用
不適

用
3,0

53
現金

流量
折現

法
世邦

魏理
仕

91
Jal

an
dh

ar 
Ma

ll
零售

Jal
an

dh
ar

嘉茂
印度

發展
基金

24
29

.54
%

開發
中

61
4,0

00
不適

用
93

0
永久

業權
20

11
20

14
1,7

41
不適

用
不適

用
1,3

32
現金

流量
折現

法
世邦

魏理
仕
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Ma

ng
alo

re 
Ma

ll20
零售

Pa
nd

esh
wa

r R
oa

d, 

Ma
ng

alo
re

嘉茂
印度

發展
基金

24
15

.14
%

開發
中

49
4,2

35
不適

用
63

1
永久

業權
20

08
20

12
1,3

47
不適

用
不適

用
1,7

06
現金

流量
折現

法
世邦

魏理
仕

93
My

so
re 

Ma
ll

零售
Ab

ba
 R

oa
d/H

yd
er 

Al
i R

oa
d, 

My
so

re

嘉茂
印度

發展
基金

24
22

.27
%

開發
中

35
9,6

97
不適

用
41

7
永久

業權
20

11
20

13
99

4
不適

用
不適

用
76

9
現金

流量
折現

法
世邦

魏理
仕
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Na

gp
ur 

Ma
ll

零售
╱

寫字
樓
╱

酒店

Um
rer
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oa

d, 

Na
gp

ur

嘉茂
印度

發展
基金

24
29

.54
%

開發
中

1,0
20

,00
0

不適
用

96
8

永久
業權

20
12

20
14（
寫字

樓、
酒店

、零
售一

期）
20

15（
零售

二期
）

2,7
89

不適
用

不適
用

1,9
36

現金
流量

折現
法

世邦
魏理

仕

95
Th

e C
ele

bra
tio

n M
all

, 

Ud
aip

ur

零售
Ud

aip
ur

嘉茂
印度

發展
基金

24
37

.27
%

竣工
39

1,8
06

39
1,8

06
50

9
99
年，

於2
10

3年
5月
屆滿

不適
用

20
11

不適
用

16
,91

0
69

.0%
1,9

07
收益

還原
法

世邦
魏理

仕

總計
6,3

61
,07

1
89

5,7
47

18
,37

8
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1 
收
購
須
待
先
決
條
件
達
成
後
方
告
完
成
但
管
理
、
風
險
及
回
報
已
轉
移
至
持
有
物
業
的
實
體
，
且
本
公
司
於
該
等
物
業
的
權
益
列
為
「
開
發
中
物
業
」。

2 
受
先
決
條
件
能
否
達
成
及
收
購
能
否
完
成
所
規
限
。
物
業
權
益
的
業
權
、
風
險
及
回
報
尚
未
轉
移
予
本
公
司
。
該
等
物
業
並
非
由
本
公
司
控
制
或
管
理
。

3 
凱
德
七
寶
購
物
廣
場
，
上
海
及
凱
德
廣
場

•
沙
坪
壩
，
重
慶
分
別
透
過
在
嘉
茂
中
國
信
託
及
嘉
茂
中
國
孵
化
基
金
（
於

20
11
年

9月
9日
重
新
命
名
為
凱
德
商
用
中
國
孵
化
基
金
）
的
權
益
以
整

租
方
式
持
有
。

4 
本
公
司
已
就
勿
洛
場
址
及
裕
廊
商
業
區
場
址
支
付
按
金
。
在
達
至
若
干
條
件
及
支
付
收
購
價

75
%
後
，
業
權
將
轉
移
予
本
公
司
。
於
轉
讓
業
權
之
時
，
持
有
該
等
物
業
的
實
體
會
將
之
列
為

開
發
中
物
業
。
因
此
，
並
無
為
該
等
物
業
編
制
估
值
報
告
。

5 
完
成
東
海
岸
購
物
中
心
的
收
購
受
多
項
先
決
條
件
所
規
限
，
包
括
取
得
監
管
批
文
及
作
收
購
東
海
岸
購
物
中
心
之
用
的
融
資
。
凱
德
商
用
產
業
在
嘉
德
商
用
馬
來
西
亞
信
託
的
實
際
股
份
權

益
在
收
購
完
成
後
將
有
所
變
動
。

6 
總
建
築
面
積
、
淨
出
租
面
積
、
停
車
位
數
目
、
出
租
率
、
每
月
租
金
淨
額
及
估
值
金
額
乃
按

10
0%
股
份
權
益
而
非
實
際
股
份
權
益
呈
列
。

7 
於

20
11
年

8月
18
日
，
本
公
司
宣
佈
已
訂
立
有
條
件
協
議
，
以
進
一
步
收
購
凱
德
龍
之
夢
虹
口
和
凱
德
龍
之
夢
閔
行
各

50
%
的
權
益
，
使
擁
有
該
等
物
業
的
實
際
股
份
權
益
分
別
增
至

72
.5

%
及

65
%
。
預
計
於

20
11
年
第
四
季
完
成
。

8 
一
般
而
言
，
根
據
中
國
有
關
市
區
國
有
土
地
使
用
權
出
讓
和
轉
讓
的
法
規
，
商
業
用
地
（
包
括
批
發
及
零
售
）
的
國
有
土
地
使
用
權
最
長
為

40
年
。

9 
前
稱
凱
德
廣
場

•
鄭
州
。

10
 

前
稱
新
民
眾
樂
園
購
物
中
心
。

11
 

零
售
部
分
於

20
11
年

6月
開
業
，
寫
字
樓
部
分
計
劃
於

20
12
年
竣
工
。

12
 

有
關
部
門
尚
未
發
出
年
期
屆
滿
日
期
。

13
 

僅
指
剩
餘
地
值
。

14
 

截
至

20
11
年

5月
1日
的
出
租
率
。

15
 

指
零
售
分
層
面
積
約

90
.7

%
及
停
車
位

10
0%
。

16
 

指
金
河
廣
場
總
零
售
建
築
面
積
約

61
.9

%
及
停
車
位

10
0%
。

17
 

透
過
權
益
及
債
券
持
有
。

18
 

印
度
的
淨
出
租
面
積
包
括
公
共
地
方
的
卸
貨
區
。

19
 

資
產
計
劃
現
時
在
檢
討
中
。

20
 

印
度
發
展
基
金
於
擁
有
物
業

68
%
權
益
的

S
P

V
中
擁
有

49
%
權
益
。

21
 

於
20

11
年

9月
9日
重
新
命
名
為
凱
德
商
用
中
國
發
展
基
金

II
。

22
 

於
20

11
年

9月
9日
重
新
命
名
為
凱
德
商
用
中
國
孵
化
基
金
。

23
 

於
20

11
年

9月
9日
重
新
命
名
為
凱
德
商
用
日
本
私
募
基
金
。

24
 

於
20

11
年

9月
9日
重
新
命
名
為
凱
德
商
用
印
度
發
展
基
金
。

附
註
：

於
20

11
年

9月
28
日
，
我
們
透
過
全
資
附
屬
公
司

C
M

A
 C

hi
na

 I
I 

D
ev

el
op

m
en

ts
 (

H
K

I)
 L

im
it

ed
與
蘇
州
工
業
園
區
金
雞
湖
城
市
發
展
有
限
公
司
（
一
名
無
關
連
第
三
方
）
訂
立
一
項
有
條
件
協
議
，

以
50

:5
0的
合
資
方
式
於
中
國
蘇
州
毗
連
金
雞
湖
的
金
雞
湖
西
中
央
商
務
區
的
場
址
上
，
共
同
開
發
及
擁
有
一
個
購
物
中
心
及
兩
幢
辦
公
大
樓
，
總
建
築
面
積
約
為

31
0,

00
0平
米
。
我
們
目
前
預
期

該
項
目
的
總
發
展
成
本
將
約
為
人
民
幣

6,
74

0百
萬
元
（

1,
27

5百
萬
新
元
）。
根
據
我
們
於
建
議
合
營
公
司
的

50
%
權
益
，
我
們
目
前
預
期
我
們
所
攤
佔
的
總
發
展
成
本
將
約
為
人
民
幣

3,
37

0百
萬
元

（
63

7百
萬
新
元
），
或
我
們
所
持
物
業
於

20
11
年

6月
30
日
的
總
值
（
按
實
際
份
額
計
算
）
約

7.
9%
。
於
取
得
動
工
的
所
需
批
准
後
，
工
程
預
期
約
需
時
四
年
完
成
。
由
於
上
表
乃
反
映
我
們
於

20
11
年

6月
30
日
的
物
業
權
益
，
故
有
關
物
業
並
未
於
上
表
反
映
。
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估值及諮詢服務

世邦魏理仕（私人）有限公司
6 Battery Road # 32-01

Singapore 049909

T (65) 6224 8181
F (65) 6225 1987

www.cbre.com.sg

公司註冊號：197701161R
代理牌照號碼：L30021631

敬啟者：

ION Orchard, 2 Orchard Turn, Singapore 238801（「物業」）

指示

吾等提述Orchard Turn Retail Investment Pte Ltd（「管理公司」）及凱德商用產業有限公司（「貴公
司」）發出的指示，要求就上述物業提供正式估值意見。該指示特別要求吾等根據所有現有租約
及佔用安排，就組合內物業於2011年6月30日的尚餘租賃物業權益的市場價值提供意見。吾等按
要求以簡短的估值概要函及估值證書呈列吾等的估值評估。

吾等在編製估值證書時根據指示的要求及以下有關市場價值的國際公認解釋：

「市場價值是一項資產在進行適當市場推廣後，自願買方及自願賣方雙方經公平磋商，在知情、
審慎及不受脅逼的情況下於估值日進行交易的估計款額。」

市場價值的定義也基於：

「在估值日合理預期物業出售的價格，假設：

i. 自願但不迫切的買賣雙方；及
ii. 顧及物業的性質和狀況以及同類物業的市場情況，有合理銷售洽談時間；及
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iii. 物業將合理地在市場公開求售；及
iv. 不考慮因買方擁有估值物業而衍生的任何物業市值以外的價值、其他優惠或利益；

及
v. 信託具備充分資源，使物業有一段合理期間可在市場上公開求售；及
vi. 信託具備充分資源磋商銷售物業協議。」

吾等認為，以上市場價值定義與皇家特許測量師學會（「皇家特許測量師學會」）所倡議的市場價
值國際定義貫徹一致。吾等對物業進行估值時，已遵照香港聯合交易所有限公司所頒佈的證券上
市規則第五章及國際估值準則委員會(International Valuation Standards Council)刊發的國際估值
準則的一切規定。

為撰寫本概要函，吾等提供簡述達致吾等估值意見的主要因素的概要。估值結論反映從事關於物
業、市況及可用數據估值的世邦魏理仕（私人）有限公司估值師所知悉的全部資料。

對本函件的依賴

世邦魏理仕已向管理公司提供簡短的物業估值報告，當中包含估值證書及對於假設、免責聲明、
限制及保留意見的隨附附註。估值及市場資料並非保證或預報，且必須與以下內容一併閱讀：

• 根據管理公司提供的事實資料得出有關估計價值的結論。儘管世邦魏理仕致力確保
事實資料的準確性，但吾等並沒有獨立地核實所有由管理公司提供的資料（主要為有
關物業或新加坡政府的財務資料（主要為與市況有關的統計資料））。世邦魏理仕相信
各投資者在投資凱德商用之前，應檢閱報告，了解評估方法的複雜性和所涉及的眾
多變數。

• 世邦魏理仕在為該物業進行估值時所採用的方法，即收入資本化及現金流量折現分
析，乃根據未來業績估計而非無預測。本函件中的估值理據一節將簡要地概述這些
估值方法。每種方法均對該等物業的收入和開支以及本地市場的未來經濟狀況作出
假設。其中收入及開支數字都根據經濟狀況的估計改變而作出數字上調整。據以上
假設得出的價值可視為最佳估計價值，但不能詮釋為預測或保證，而其數值會完全
基於收入、開支和市況等假設的準確性而改變。本函件中的估值理據一節已概述物
業的基本假設。

第2頁
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• 估值乃根據截至2011年6月的資料編製。世邦魏理仕對在此日期後的收入、開支或市
況變動不承擔任何責任。

物業描述

ION為一個優質零售及高檔住宅綜合發展項目。零售部分稱為ION Orchard，住宅部分則稱為卓
錦豪庭。ION Orchard及卓錦豪庭分別於2009年5月27日及2010年10月6日獲發臨時佔用許可證。
ION Orchard提供八層購物空間，包括地面四層及地下四層。第五至第八層有531個停車位。

吾等獲具體指示，僅對ION Orchard進行估值。

ION Orchard的總建築面積（零售部分）約為87,727.45平米，估計分層總樓面面積為94,762平米。
於2011年6月30日，ION Orchard的淨出租面積約為624,936.8平尺。

物業的租戶主要包括Food Opera、Sephora ION、Prada、Louis Vitton及Prologue；及其他專賣租
賃（包括ATM/SAM租賃）。該等租賃乃根據租賃的普通形式佔用，租賃期一般為二至五年。於
2011年6月30日，物業99.2%已出租。

估值理據

吾等在達至估值意見的過程中，已考慮相關的一般及經濟因素，特別調查近期商用物業市場上可
比較物業的銷售及租賃交易。吾等主要利用收益還原法及現金流量折現分析進行物業評估。

收益還原法

吾等亦使用收益還原法，按全數出租基準，並在考慮現時租金收入後，估計物業的持續淨收入。
淨收入已扣除物業管理費及所有其他支出，包括物業稅。

所得的收入淨額隨後就物業餘下年期予以資本化，以產生核心資本價值。採用的收益反映物業的
性質、地點及租賃概況，以及目前市場的投資基準，並以相關銷售數據為證。吾等亦在租金逆轉
調整及資本性開支需求項目上作出適當的資本調整。

現金流量折現分析

吾等以10年投資期進行現金流量折現分析，並假設物業於現金流量第11年開始時出售。此分析
方式可使投資者或擁有人在假設的投資期內，從租金增長和資本增長的合併角度評估來自一項物
業的長期回報。在進行該分析時，需要作出多項假設，包括目標的或預設的內部收益回報率、租
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金增長、投資期結束後的物業售價、最初購置物業的相關成本以及於投資期結束後出售物業的成
本。

吾等曾調查市場上目前對10年期商用物業的投資回報要求，並定期與市場上的活躍投資者磋商，
當中包括商用物業的買家及擁有人。根據以上調查所得，目前市場預期的回報率介乎7.5%至
8.25%之間。吾等注意到於去年新加坡的10年債券息率以1.95%至2.83%買賣，顯示風險溢價約為
5.17%至6.05%之間。物業的略高溢價反映了有關物業的固有投資風險及地方債券利率的當前狀
況。

吾等選取以上最終資本化比率（用以估計最終售價）時，已考慮預期未來市況、預計租賃和現金
流量概況及建築在10年內的整體狀況，亦已額外顧及物業在現金流量期結束時的尚餘租約年期。

估值概要

根據上文，下表呈列進行評估時所採用的主要估值假設：

物業 資本化比率 目標折現率
（10年）

於2011年6月30日
經評估的市值
（新元）

淨出租面積
每平尺的
價格（新元）

ION Orchard, 2 Orchard Turn,

Singapore 238801

5.25% 8.00% 2,680,000,000 4,288

價值評估

根據2011年6月30日的現有租約及佔用安排，吾等認為物業租賃權益的市值為2,680,000,000新元
（新加坡元：二十六億八千萬）。

免責聲明

本估值報告概要由李曉和先生、沈慧燕女士及世邦魏理仕諸位人士編製，會載入本招股章程內。
吾等謹此特別聲明，除前述該等報告及本估值概要函件內所提供的資料外，吾等對因招股章程中
所載的任何遺漏、虛假或誤導說明對任何人士概不承擔任何責任。除世邦魏理仕在本估值概要函
件中明確作出或提供的事項外，李曉和先生、沈慧燕女士及世邦魏理仕諸位人士概無對招股章程
中的任何其他部分資料的準確性提供任何保證或陳述。

世邦魏理仕依據管理公司所提供的物業資料，吾等假設獲提供的物業資料是真實準確。世邦魏理
仕對客戶提供的不確資料及據該等資料得出的結論概不承擔責任。
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以上報告的分析、意見及結論受前述的假設及限制條件規限，並僅代表吾等的個人、客觀的專業
分析、意見及結論。李曉和先生及沈慧燕女士諸位人士在物業中概無現有或預期的利益，對所涉
及各方概無個人利害關係或偏見。吾等估值師的報酬與預定價值或價值取向的報告概無關係──
無論價值取向是否對客戶的事業、估計價值數額、取得既定結果或其後發生的事件（如借貸建議
或銷售談判）有所偏向。

吾等謹此證明，編製此等估值的估值師均是獲授權註冊的估值師，並具有至少連續15年的估值經
驗。

隨附物業的估值證書副本。

此致

Orchard Turn Retail Investment Pte Ltd
350 Orchard Road #19-08
Shaw House
Singapore 238868

及

凱德商用產業有限公司
39 Robinson Road
Robinson Point #18-01
Singapore 068911

受託人　台照

世邦魏理仕（私人）有限公司

  

估值及諮詢服務
執行董事
李曉和　DipUrbVal(Auck)SNZPI FSISV
估價執照號碼：AD041-2445
謹啟

估值及諮詢服務
執行董事
沈慧燕　BSc(Est.Mgt)Hons FSISV
估價執照號碼：AD041-2004155J
謹啟

2011年6月30日
見附件
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估值及諮詢服務

世邦魏理仕（私人）有限公司
6 Battery Road # 32-01

Singapore 049909

T (65) 6224 8181
F (65) 6225 1987

www.cbre.com.sg

公司註冊號：197701161R
代理牌照號碼：L30021631

估值證書

物業： ION Orchard
2 Orchard Turn
Singapore 238801

客戶： Orchard Turn Retail Investment Pte Ltd及凱德商用產業有限公司
用途： 公司申報及凱德商用產業有限公司於香港聯合交易所

有限公司上市
法律描述： Town Subdivision 21 Lots 1272M及80007X (Subterranean Lot)。

租賃年期99年，自2006年3月13日起計。
估值基準： 市值受現有租約及佔用安排的規限。
註冊擁有人： Orchard Turn Retail Investment Pte Ltd（737/1,000股股份）

及Orchard Turn Residential Development Pte Ltd（263/1,000股股份），
因共同租戶所佔比例不同。

土地面積： 18,649.7平米
城市規劃： 作商業用途，地積比率5.6+
概況： 該物業為一個優質零售及高檔住宅綜合發展項目。零售部分稱為ION Orchard，而住宅部分稱為卓

錦豪庭。ION Orchard及卓錦豪庭分別於2009年5月27日及2010年10月6日獲發臨時佔用許可證。ION 
Orchard提供八層購物空間，包括地面四層及地下四層。第五至第八層有531個停車位。

就此次估值而言，吾等獲指示僅對ION Orchard進行估值。

租賃組合： Food Opera、Sephora ION、Prada、Louis Vitton、Prologue及其他專賣租賃（包括ATM/SAM租賃）。該
等租賃乃根據租賃的普通形式租用，租賃期一般為二至五年。於2011年6月30日，物業99.2%被佔用。

每月租金淨額： 12,270,000新元
淨出租面積（平尺）： 624,937（僅零售部分）
建築面積（平米）： 87,727.45（零售部分），38,240（住宅部分），總建築面積合共為125,967.45
分層樓面面積
（平米）：

94,762（零售部分），39,611（住宅部分，包括陽台3,645）

估值法： 收益還原法及現金流量折現分析
估值日期： 2011年6月30日
估值： 2,680,000,000新元 此估值不包括銷售稅。

（二十六億八千萬新元）
遵守香港聯交所
上市規則第5章：

吾等對物業進行估值時，已遵守香港聯合交易所有限公司所頒佈的證券上市規則第5章及國際估值準則
委員會頒佈的國際估值準則所載的規定。

假設、免責聲明、
限制及保留意見

本估值證書乃根據估值報告中詳述的假設、資格、限制及免責聲明（與報告中假設、免責聲明、限制及
保留意見聲明一節所包含的一致）發出。讀者在知悉及明白該等聲明後方可信賴估值報告，吾等亦在此
情況下方承擔責任。本估值僅供收件方使用，不作其他用途。吾等不會對可能使用或信賴本估值內容
的全部或任何部分的任何第三方負責。估值師並無擁有與對該物業進行合理估值時存在衝突的金錢利
益。

編製： 世邦魏理仕（私人）有限公司

  

估值及諮詢服務 估值及諮詢服務
執行董事 執行董事
李曉和　DipUrbVal (Auck) SNZPI FSISV 沈慧燕　BSc (Est. Mgt) Hons FSISV
估價執照號碼：AD041-2445 估價執照號碼：AD041-2004155J
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假設、免責聲明、限制及保留意見

估值可予修訂： 前提1－房地產價值因應市場狀況變化而不時變動，因此，須注意該估值乃基於於估值日可取得的資
料。無法保證其價值於未來得以維持，有鑑於此，建議定期對該估值進行審查。

吾等的調查： 前提2－進行該估值時吾等並無獲委聘就該物業進行所有可能調查。吾等指出若干調查限制，以使閣下
在認為必要時指示進一步調查。世邦魏理仕對決定不指示進一步調查而導致的任何損失概不負責。

假設： 前提3－假設乃本估值的重要部分。世邦魏理仕採納假設乃由於若干事項無法準確計算，或超出吾等專
業知識或吾等所獲指示之外。應計及本文件所採用的任何假設不正確的風險。世邦魏理仕並不保證或
聲明估值所依據的該等假設就銷售稅或任何其他事項而言全部真實準確。

其他人士提供的資料： 前提4－本文件包括自其他來源直接取得而未經吾等核實的大量資料，包括但不限於租賃安排、規劃文
件及環境或其他專家報告。吾等確認，吾等並無獲指示須核實資料。此外，雖然世邦魏理仕使用有關
資料作計算之用，惟並不視之為吾等的資料。倘本文件的內容（全部或部分）來自世邦魏理仕以外的來
源，則世邦魏理仕不會保證或聲明該等資料真實準確。

日後事項及銷售稅： 前提5－倘本文件包括有關某項日後事項的任何聲明，則該項聲明乃作為根據世邦魏理仕於本文件日期
已知資料作出的估計和╱或意見而提供。世邦魏理仕並不保證該等聲明真實準確。雖然已知銷售稅實
施的一般性質，然而，特定的事情仍會不時出現並影響市值。該估值乃基於本文件估值理據一段所載
有關銷售稅的假設。倘發現任何假設錯誤，或倘指示提供本估值的人士有意要求吾等根據不同假設作
出估值，則本估值應交還世邦魏理仕重新審查，並在適用情況下予以修訂。

地盤詳情： 前提6－並無提供近期的勘查。作出本估值的基準為該物業並無作出或遭受侵權行為，且應以註冊測量
師提供的近期勘查報告和╱或意見確認。倘勘查報告內有發現任何侵權行為，則應向吾等諮詢以重新
評估對所述價值的任何影響。

物業業權： 前提7－吾等僅進行簡要業權調查。因此，吾等並無詳閱業權╱租賃文件正本。吾等假設本簡要業權
調查並無進一步披露可能影響市值的任何地役權或產權負擔。然而，倘因進行全面業權調查而進一步
披露地役權或產權負擔，則應向吾等諮詢以重新評估對所述價值的任何影響。

環境狀況： 前提8－在並無有關物業實地環境評估的情況下，吾等假設該地盤並無高水平污染物。吾等對該物業及
物業周邊環境的視察顯示其並無明顯現場污染的跡象。此外，吾等並無於估值內就地盤修補工程作出
任何準備。然而，須特別指出吾等的視察並非對現場實際狀況的結論性陳述。吾等對該物業的環境狀
況並不發表任何聲明。倘日後任何時間為評估該地盤的污染程度（如有）而進行測試並得到肯定結果，
則吾等保留在吾等認為必要時對經評估的所述估值進行檢討的權利。

城市規劃： 前提9－假設2008年新加坡總體規劃中反映的相關城市規劃資料屬於真實準確。倘取得法定徵詢及本文
的資料與本報告內所述城市規劃資料有重大差異，則吾等保留修訂所述意見的權利。吾等並無獲知會
影響該物業的任何道路擴闊或其他不利規劃建議。然而，倘進行調查，而調查反映該物業受公眾計劃
影響，則應向吾等諮詢以重新評估對所述價值的影響。

建築面積： 前提10－吾等假設建築面積根據土地業權分層法的指引進行計算。吾等建議進行勘查以確定所提供面
積是否不同於土地業權分層法的指引。倘面積有重大差異，則吾等保留對所述估值進行檢討的權利。

包括及排除內容： 前提11－吾等的估值包括構成建築公共設施並通常於出售物業時附帶的該等項目，如供熱及製冷設
備、電梯、灑水裝置、照明等，但不包括廠房、機器、設備、隔墻、傢俬及可能（由所有者）已安裝或
與該物業內從事的業務共同使用的該等其他項目。

2007年建築環境通行
准則：

前提12－該准則針對殘疾人士在房屋及若干其他地區通行時遭受歧視而制定。倘對該物業就該准則而
言是否存在任何缺陷有疑慮，吾等建議向此領域的合資格專業人士尋求專家意見。

狀況及修葺： 前提13－吾等已視察該建築。然而，吾等說明並未進行結構測量或測試任何服務或設施，因此未能
表述是否確無損壞。吾等說明並未視察該建築的不外露及不能觸及部分，因此未能表述該建築是否腐
朽、蟲蛀、腐蝕或其他有害事宜。然而吾等已檢視建築的維修狀況，並說明吾等未注意到任何建築損
壞或破損的明顯痕跡。此外，經考慮其年期及使用（另有說明除外）該物業呈現合理狀況。吾等的估值
假設建築的詳細結構及公共設施報告並無披露導致重大開支的任何缺陷。此外，吾等假設該建築符合
有關健康、建築及消防安全規定的所有相關法律規定。
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International Valuation, Asia
世邦魏理仕（私人）有限公司

6 Battery Road # 32-01
Singapore 049909

T (65) 6224 8181
F (65) 6226 1606

www.cbre.com.sg

公司註冊號：197701161R

敬啟者：

零售資產估值
‧盧灣項目，上海（「物業」）

指示

吾等提述CapitaRetail China Investments Pte Ltd及凱德商用產業有限公司發出的指示，要求就上
述零售物業提供正式估值意見。該指示特別要求吾等根據所披露的建議發展計劃，就物業尚餘租
賃物業權益於2011年6月30日的市場價值提供意見。吾等被要求於本估值概要函呈列吾等的估值
評估。

吾等根據所獲指示的規定及以下有關市場價值的國際化定義編製吾等的估值證書時，即：

「市場價值是一項資產在進行適當市場推廣後，自願買方及自願賣方於公平磋商交易中，在知
情、審慎及自願的情況下於估值日進行交易的估計款額。」

市場價值的定義也基於：
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International Valuation, Asia

「物業在下列假設下於估值日合理預期的出售價格：

i. 自願但不迫切的買賣雙方；及
ii. 顧及物業的性質和狀況以及同類物業的市場情況，有合理銷售洽談時間；及
iii. 物業將合理地在市場公開求售；及
iv. 不考慮因買方擁有估值物業而衍生於任何物業市場價值以外的價值或其他優惠或利

益；及
v. 賣方具備充分資源，使物業有一段合理期間可在市場上公開求售；及
vi. 賣方具備充分資源磋商銷售物業協議。」

於採納是項價值定義時，吾等認為其與皇家特許測量師學會（「皇家特許測量師學會」）所倡議的
市場價值國際定義貫徹一致。

吾等已遵守香港聯合交易所有限公司所頒佈的證券上市規則第五章及實用指引第十二項所載規
定。

為撰寫本估值概要函件，吾等提供簡述達致吾等估值意見時曾考慮的主要因素的概要。估值結論
反映進行估值工作的世邦魏理仕估值師就物業、市況及可用數據所知悉的全部資料。
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International Valuation, Asia

對本函件的依賴

本報告僅可就凱德商用產業有限公司的股份於香港聯合交易所有限公司上市而加以依賴。

就建議上市而言，吾等編製報告時已知悉報告會由經多方審閱。估值概要函件乃作為本上市文件
一部分提供及╱或可供公眾查閱。其內容必須與整分上市文件一併閱讀，而任何投資決定或對
估值概要函件內容的依賴亦以此為前提。

估值及市場資料並非保證或預測，且必須與以下內容一併閱讀：

‧ 於評定物業於「現狀」下的價值時，吾等已採用直接比較法、餘值分析法及收益還原法。於
進行餘值分析時，吾等認為開發建議發展項目的成本，包括稅項、融資成本、專業費用、
發展商利潤及建設成本等項目乃於竣工的建議發展項目的總發展價值中扣除。作出前述扣
減後的餘款或「餘值」，代表房地產發展商或投資者將就收購物業準備支付的款項。收入資
本化法乃以未來業績估計為依據，且非無一項預測。此方法涉及對物業的收入和開支以及
本地市場的未來經濟狀況作出一連串假設。其中收入及開支數字根據經濟狀況的估計變動
而作出算術調整。所得出的價值可視為最佳估計價值，但不能視為預測或保證，且有關數
值完全取決於對收入、開支和市況所作假設的準確性。就物業所使用的估值方法及所使用
的基本假設已載於本函件估值理據一節。

‧ 是項物業市場價值評估乃根據客戶就是項委聘所提供資料而進行。世邦魏理仕對收入、開
支或市況於其後出現的變動不承擔任何責任。

吾等亦請各下垂注載於附件的假設及保留意見。
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物業概況

下節提供物業的概況︰

盧灣項目，上海

盧灣項目，上海位於上海市中心盧灣區徐家滙路。該物業於上海世博會期間曾用作停車位，地鐵
9號線及興建中的13號線可直達該處。鄰近的發展項目一般為住宅性質，有地區性的支援零售及
商業用地。該物業毗連上海主要商業區新天地及淮海路。

凱德商用產業有限公司於2010年11月以代價人民幣14.50億元收購該物業66%權益。

根據所獲提供的資料，建議發展項目的估計建築成本為人民幣1,579,000,000元，而截至估值日累
計的建築成本約為人民幣11,500,000元。吾等於下概列餘值分析所用的主要參數︰

估值參數 金額（人民幣）

總發展價值 4,743,000,000

發展費用 已計入建築成本

權益 50%建築成本@6%

發展利潤 15%

建議發展項預期於2015年前竣工。

該混合用途發展項目落成後，除一幢樓高31層的辦公大樓外，將包括一幢六層高購物商場，佔地
合共約127,000平米。該發展項目亦將設有地庫停車位。吾等注意到該物業已有部分被挖掘，並
預期該發展項目將於2015年前竣工。

物業詳情概要

下表概列物業的主要物業詳情︰

物業名稱 城市
餘下租期
（年）

土地面積
（平米）

總建築面積
（平米）

總出租面積
（平米）

淨出租面積
（平米）

盧灣項目，上海 上海 45.08 24,016 181,534 127,564 不適用
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市場概述

於2011年第1季，中國的國內生產總值按年上升9.7%，較去年同期的近期高位11.9%有所回落。
於2011年4月，數據顯示固定資產投資、工業生產及出口分別按年增長25.4%、13.4%及25.9%。
分析家認為第一季度表現理想全賴強勁內需，以及出口量回升較預期快，於4月已達至歷史高
位，因而出現接近預期四倍的貿易盈餘。

中央政府已將2011年至2015年的增長目標下調至7%。然而，獨立人士預期增長遠高於有關目
標。IMF於2011年4月作出的預測估計中國經濟於2011年至2015年的增長為9.4%至9.6%之間。其
預期中央增長動力將令私人消費及投資更加強勁。繼續受惠於政府鼓勵國內消費的政策，零售業
銷售於第一季繼續出現強勁增長。國家統計局的報告顯示，4月份全國零售銷售按年增長17.1%；
而城市地區的零售銷售則上升17.3%，於2010年5月合供為人民幣1.18萬億元。內需上升，加上持
續城市化令社會更加富裕預期將利好零售業。隨著二、三線城市表現不斷提升，該等城市的零售
活動將出現更力轉變及增長，尤其為西南及東北部的重點地區。

中國2011年4月年率化後的通脹率為5.3%。較上月份下跌10個基點，惟仍大幅高於政府4%的全年
目標。通脹指數自2009年中一直向上，控制通脹已成為中國政府的重要議題。當中最受關注的為
食物價格不停上升、中國整體通脹與食品的通脹差距越來越大，以及部分由於投機活動熾熱令私
人住房價格急升。政府已實施多項政策，旨在壓抑增長及防止通脹失控，有關政策包括將政策性
貸款息率上調至6.31厘，並於2011年一年內上調貸款銀行儲款準備金率五次至2011年5月的21%

歷史高位。

估值理據

在達致吾等的估值意見時，吾等已考慮相關的一般及經濟因素，並特別對零售物業市場上可比較
物業的近期的銷售及租賃交易作出調查。吾等已採用餘值分析、直接比較法及收益還原法進行估
值。
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餘值分析

吾等已採用餘值分析達致物業的市場價值。是項分析以目標發展項目的利潤帶動，所得出價值
（餘值）為就取得目標利潤應付的最高價格。計及建議發展項的預期總發展價值及發展成本，本
項目所示的利潤屬合理市場參數內。

發展成本及總發展價值乃根據所提供的發展建議書進行評估。吾等於達致估計發展成本時，已參
考可得的成本指引、為反映市況而作出的調整，以及地盤配置。

直接比較法

於評估總發展價值時，吾等採用直接比較法。

於進行是項估值時，吾等已考慮相關的一般及經濟因素，並特別就可比較銷售交易作出調查。吾
等進行估值時特別注意下列因素︰

‧ 當前市況；

‧ 地點及以集流力、客流量及競爭設施計算的地區強度；

‧ 改善工程的設計及年期。

收益還原法

吾等已採用收益還原法，按全數出租基準，並在考慮現時租金收入後，估計物業的持續淨收入。

所得的收入淨額隨後就物業餘下年期予以資本化，以產生核心資本價值。採用的收益反映物業的
性質、地點及租賃概況，以及目前市場的投資基準，並以所考慮的相關銷售數據為證。其後，吾
等亦在租金逆轉調整作出適當的資本調整。
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市場價值概要

下表概列吾等根據建議物業發展計劃，對物業於2011年6月30日的市場價值的意見。

物業名稱
評定價值
（人民幣）

評定價值
（人民幣╱
總可出租面值

（平米））

盧灣項目，上海 2,355,000,000 無意義

物業於2011年6月30日的市值為︰

人民幣2,355,000,000元╱ -
（人民幣二十三億五千五百萬元正）
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免責聲明
世邦魏理仕已對管理人所提供的物業資料加以依賴，並假設獲提供的物業資料是真實準確。世邦
魏理仕對客戶提供的不確資料及據該等資料得出的結論概不承擔責任。

以上報告的分析、意見及結論受前述的假設及限制條件規限，並代表吾等的個人、客觀專業分
析、意見及結論。Danny Mohr先生及Lim Khee Boon先生在物業中概無現有或預期的利益，對所
涉及各方概無個人利害關係或偏見。估值師的報酬與是否報告有利於客戶的預定價值或價值取
向、所估計價值數額、取得既定結果或其後發生的事件（如借貸建議或銷售磋商）無關。

吾等謹此證明，進行此等估值的估值師均是獲授權執業的估值師，並具有至少連續15年的估值經
驗。

此致
CapitaRetail China Investments Pte Ltd
39 Robinson Road
#18-01 Robinson Point
Singapore 068911

凱德商用產業有限公司
39 Robinson Road
#18-01 Robinson Point
Singapore 068911台照

世邦魏理仕（私人）有限公司
International Valuation, Asia－執行董事
Danny Mohr AAPI MRICS

International Valuation, Asia－董事
Lim Khee Boon (Est.Mgt) Hons MSISV
估值師執照號碼︰AD041-2004195E
謹啟

2011年6月30日
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假設、免責聲明、限制及保留意見

估值可予修訂： 前提1－房地產價值因應市場狀況變化而不時變動，因此，應注意是項估值乃基於於估值日可取得的資
料作出。無法保證其價值於未來得以維持，有鑑於此，建議定期對估值進行審閱。

吾等的調查： 前提2－進行是項估值時吾等並無獲委聘就該物業進行所有可能調查。吾等指出若干調查限制，以使閣
下在認為必要時指示進一步調查。世邦魏理仕對決定不指示進一步調查而導致的任何損失概不負責。

假設： 前提3－假設乃本估值的重要部分。世邦魏理仕採納假設乃由於若干事項無法準確計算，或超出吾等專
業知識或吾等所獲指示之外。應計及本文件所採用的任何假設可能不正確的風險。世邦魏理仕並不保
證或聲明估值所依據的假設為真實及準確。

其他人士提供的資料： 前提4－本文件包括大量直接自其他來源取得而未經吾等核實的資料，包括但不限於租賃時間表、規劃
文件及環境或其他專家報告。吾等確認，吾等並無獲指示核實該等資料。此外，雖然世邦魏理仕使用
有關資料作計算之用，惟並不視之為吾等的資料。倘本文件的內容（全部或部分）來自世邦魏理仕以外
的來源，則世邦魏理仕不會保證或聲明該等資料為真實及準確。

日後事項： 前提5－倘本文件包括有關某項日後事項的任何聲明，則該項聲明乃作為世邦魏理仕根據於本文件日期
已知資料作出的估計及╱或意見提供。世邦魏理仕並不保證該等聲明為真實或準確。倘有任何假設被
發現為錯誤，或倘指示進行本估值的人士希望吾等根據不同假設進行估值，則本估值應交還世邦魏理
仕作出意見，並在適用情況下予以修訂。

地盤詳情： 前提6－並無提供近期的測量。作出本估值的基準為該物業並非或被侵用，且應以註冊測量師提供的近
期測量報告及╱或意見確認。倘測量報告內發現任何侵用行為，則應諮詢吾等重新評估對本報告所述
價值的任何影響。

物業業權： 前提7－吾等僅獲提供簡要查冊文件。因此，吾等並無詳閱業權╱租賃文件正本。吾等已假設並無任
何未於本簡要查冊文件披露而可能影響市場價值的地役權或產權負擔。然而，倘進行全面業權調查發
現有地役權或產權負擔，則應諮詢吾等重新評估對本報告所述價值的任何影響。

環境狀況： 前提8－在並無有關所涉物業的實地環境評估的情況下，吾等已假設該地盤並無高水平污染物。吾等
對所涉物業及其周邊物業進行的目測並無發現地盤有明顯污染跡象。此外，吾等的估值中並無考慮地
盤補救工程。然而，須特別指出吾等的目測並非對地盤實際狀況的結論性指標。吾等對所涉物業的實
際環境狀況並無發表任何聲明。倘日後任何時間進行測試評估該地盤的污染程度（如有）並發現存在污
染，吾等保留在吾等認為必要時對本估值報告內的估值進行審閱的權利。

城市規劃╱土地使用
權：

前提9－有關城市規劃的資料已於所獲提供的土地使用權證中反映，並假設其為準確。倘取得法定徵用
書，並發現當中所載資料與本報告所詳述的城市規劃╱土地使用權資料有重大差異，則吾等保留修訂
於本報告所提供的意見的權利。吾等並無獲告知影響該物業的任何道路擴闊或其他不利規劃建議。然
而，倘進行調查發現該物業受公眾計劃影響，則應諮詢吾等重新評估對本報告所述價值的影響。

建築面積： 前提10－吾等已假設建築面積乃根據當前指引及法定規定計算。倘面積有重大差異，吾等保留對本報
告所述估值進行審閱的權利。

包括及排除內容： 前提11－吾等的估值包括構成通常於出售物業時一併轉交的建築公共設施項目，如供暖氣及冷氣設
備、升降機、灑水裝置、照明等，但不包括所有廠房、機器、設備、間格、傢俬項目及可能（由所有
者）安裝或於該物業內從事業務所使用的該等其他項目。

狀況及修葺： 前提12－吾等已視察該建築。然而，吾等表示並未進行結構測量或測試任何服務或設施，因此未能表
述是否確無損壞。吾等表示並未視察該建築的不外露或不能觸及的部分，因此未能表述該建築是否確
無腐朽、蟲蛀、腐蝕或其他有害物質。然而吾等已審閱該建築的整體維修狀況，並表示吾等並未發覺
到任何明顯結構損壞或破損。此外，除另有說明者外，經考慮其年期及用途，該物業處於合理狀況。
吾等的估值假設該建築的詳細結構及公共設施報告不會發現導致重大開支的任何缺陷。此外，吾等假
設該建築符合有關健康、建築及消防安全規定等事宜的所有相關法定規定。
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估值證書

物業︰ 中華人民共和國
上海盧灣區
盧灣項目，上海

客戶︰ CapitaRetail China Investments Pte Ltd及凱德商用產業 
有限公司

目的︰ 公司報告及上市用途

估值權益︰ 將於2056年7月19日屆滿的租賃土地權益。餘下年期為45.08年。

估值基準︰ 「現狀」下的市值

登記擁有人︰ 上海永威置業有限公司

土地面積︰ 24,016平米

土地使用權︰ 其他商業及服務用途

概述︰ 盧灣項目，上海位於上海市中心盧灣區徐家滙路。該物業於上海世博會期間曾用作停車位，地鐵9號線
及興建中的13號線可直達該處。鄰近的發展項目一般為住宅性質，有地區性的支援零售及商業用地。
該物業毗連上海主要商業區新天地及淮海路。

建議發展項目︰ 該混合用途發展項目落成後，除一幢樓高31層的辦公大樓外，將包括一幢六層高購物商場，佔地合共
約127,000平米。該發展項目亦將設有約有746個車位的地庫停車位。工程於2009年第2季展開，預期於
2015年竣工。吾等獲凱德商用告知，預期建築成本為人民幣1,579,000,000元。吾等注意到該物業已有
部分被挖掘。

總出租面積（平米）︰ 127,564

總建築面積（平米）︰ 181,534

總括意見︰ 於2011年第1季，中國的國內生產總值按年上升9.7%，較去年同期的近期高位11.9%有所回落。由於對
商品及住房價格急升的憂慮，中央政府近期宣佈將2011年至2015年的增長目標調低至7%，並實施一系
列財務措施壓抑通脹，4月份的通脹率按年上升5.3%。溫和的增長目標旨在於增長步伐、創造職位及控
制通脹間取得平衡。2011年首四個月的零售銷售依然強勁，與去年同期相較，整體增長17.1%，而城市
地區的增長則為17.3%。儘管存在通脹壓力，在國內消費增長上升及所有主要行業健康擴展支持下，中
國經濟前景仍然向好。

估值方法︰ 收益還原法、直接比較及餘值分析

估值日期︰ 2011年6月30日

評定價值
　（人民幣）︰

人民幣2,355,000,000元
人民幣二十三億五千五百萬元正

假設、免責聲明、
　限制及保留意見

本估值證書乃根據估值概要函件所詳述載於本報告「假設、免責聲明、限制及保留意見」一節的假設、
免責聲明、限制及保留意見而提供。讀者須得悉及明白該等聲明方可依賴本證書及獲吾等承擔責任。
吾等就是次建議上市編製本估值證書，並知識估值證書會由多方審閱。估值概要乃作為本上市文件一
部分而提供及╱或可供公眾查閱。其內容須與整份上市文件一併閱讀，作出任何投資決定或對估值概
要函件內容加以依賴均以此為前提。估值師並無擁有任何與對物業作出恰當估值的金錢利益。

編製人︰ 世邦魏理仕（私人）有限公司

 
Danny Mahr APPI MRICS Lim Khee Boon BSc (Est. Mgt) Hons MSISV
註冊估值師 估值師牌照編號AD041-2004195E
International Valuation, Asia－執行董事 International Valuation, Asia－董事
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法定業權詳情
吾等獲提供並於估值中加以依賴的該物業法定業權詳情表列如下︰

土地使用權證

業權編號 地點 用途 屆滿 面積（平米）
(2007) 000912 上海盧灣區

打浦橋街
65街坊4/3丘

其他商業及服務用途 56年7月19日 24,016

總地盤面積︰ 24,016

土地規劃許可

序號 簽發日期 地點 面積（平米）
(2007) 03070115E00055 2007年1月15日 上海盧灣區徐家滙路

65街坊258弄南塊
24,002

建築規劃許可

序號 簽發日期 項目 面積（平米）
(2009) FA31010320090590 2009年3月20日 打樁工程 –

(2009) FA31010320090591 2009年3月20日 地庫（連接地鐵上海
世博站）

15,013

建築許可

序號 簽發日期 項目 面積（平米）
0701LW0002D01 2009年5月12日 打樁工程 –
310103200703141301

0701LW0002D02 2009年5月19日 地庫（連接地鐵 15,013
310103200703141301 上海世博站）

建築土地許可證

序號 簽發日期 面積（平米）
(2010) 002 2010年2月3日 24,002

原收購日期及成本
凱德商用產業有限公司於2010年11月收購物業的66%權益，作價人民幣14.5億元。
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法律意見

吾等獲提供由貴集團中國法律顧問出具的法律意見，其中包括以下資料：

(i) 國有土地使用權證及房屋所有權證根據中國法律為有效、合法及可強制執行；

(ii) 物業的土地使用權及房屋所有權已歸屬於貴集團；

(iii) 在建項目已獲發所有必要批文，貴公司可以動工。

合規聲明

估值符合香港聯合交易所有限公司證券上市規則第5章及第12項應用指引。




