
执行摘要 

房地产对社会至关重要。据估计，社会的净资产在过去 20 年里增加了三

倍，这种增长主要体现为实物资产（特别是房地产）的估值收益。1  

土地和建筑为生活、工作和娱乐提供了社会空间。这些为社会提供物质基

础设施的土地和建筑凭借着其价值，也在社会的金融支柱中发挥着关键作

用。  

由于居住性土地和建筑具备了更大的价值，因此，无论对于努力为客户和

观察家提供可靠估值的专业人士来说，还是对于整个社会来说，投资性房

地产的估值也显得至关重要。  

大量的国际融资实际上依赖于对土地和建筑物价值的正确评估，因此这些

房地产的价值几乎撑起了社会的金融领域。   

如果对投资性房地产估值过程及其结果丧失了信心，这可能会削弱信心，

并可能引发全国性的系统性风险。 

在进行这次审查之际，社会发生了巨大的变化，人们也认为房地产投资估

值领域不如人意。因此，这次审查不仅旨在完善估值过程，也旨在指导各

方管理这个过程，以确保它仍然能够适应不断变化的世界。  

借助于专家咨询小组 (EAG) 成员百里挑一的专长和能力，我与全球各地房

地产投资估值业务的当事人进行了广泛的接触。我与受访者举行了许多虚

拟会议，并酌情进行了后续通话。  

在审查初期，我们特别关注房地产投资估值各当事方的独立性和冲突，而

且很明显，在最初的职责范围之外，还有更多的问题需要考虑，而这些问
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题对于审查结果至关重要。 因此，我们扩大了我们的关注范围，以顺应这

些更广泛的因素。   

我们审查的结果是，EAG 和我注意到了我们认为当前估值业做法中能够加

以改进的几个问题，然后我向 RICS 标准和监管委员会提出了一系列建议。  

在 EAG 的支持下，我提出了 13 条核心建议。在这些建议中，有三条关键

建议比所有其他建议都更重要，我在此请大家特别留意。 

我建议： 

i. 成立专门的、独立领导的估值质量保证监管小组，由 RICS 标准和监

管委员会管辖。 

ii. 在受监管的估值供应商中设立正式的估值合规官职位，以确保供应

商妥善并客观地提供服务，并遵守当今整个金融服务业的标准。这

个职位被给予展望以奠定坚实的根基，从而确保估值企业向客户和

估值质量保证监管小组全面承担责任，在向客户提供多种专业服务

时尤其如此。 

iii. 需要提供更明确的 RICS 指南，以阐明 RICS 针对从事估值活动的 RICS 

专业人员所提出的文化和行为要求。 

虽然这三条建议为未来提供了重要框架，但实质性的建议并不限于此。  

我也断定，贴现现金流方法应成为今后得出估值的主要机制，估价师应参

加强制性的轮换和重新认证计划，而且估价师与客户之间的沟通标准也有

待完善。  

我的结论是，多种专业服务供应商仍然可以进行估值，但在他们提供服务

时，需要通过强大的合规机制向他们提供支持，以防每个人在估值过程中

可能遇到冲突。  

显然，我们需要让教育标准与时俱进，这尤其有利于我在前文提出的建议，

即使用贴现现金流作为未来的主要估值方法。  



我发现定期更新的红皮书是 1 份很有用的文件，但我觉得更浅显易懂的简

化版会有帮助，对客户来说尤其如此。  

我希望 RICS 针对举报提供更明确的指南，在提供房地产风险建议时有更明

确的框架，包括将其与估值服务分开，特别是如果由同一事务所或个人来

完成的话。  

我希望客户改进其做法，并发现显然有机会来改善估值委托和随后的报告

流程。   

如有可能，特别是在受监管的估值领域，我希望看到非执行董事在管理信

息和冲突方面发挥更积极的作用。我相信，就此而言，建立客户和估价师

之间正式的沟通审计跟踪系统将有很大的帮助，同样，如果客户和估价师

都能够接触到估值质量保证监管小组，这也会大有好处。 

除了要求 RICS 考虑房地产投资估值参与方的文化和行为的主要建议之外，

我还希望 RICS 认识到在整个行业中广泛接受多元性和包容性政策会带来更

多的机会，在估值领域尤其如此。  

完整的建议清单如下所示。 

建议 1 – 进行委托和接收估值报告 

RICS 应与恰当的利益相关者合作，针对高风险和“受监管”的估值活动制定

其委托事宜和接收估值报告的标准化管理方案。 

建议 2 – 估值和咨询活动 

在 RICS 的支持下，估价师应确保在使用估值数据和指南时，始终在公司内

部将估值和咨询活动分开。  

 

建议 3 – 轮换 



RICS 应该为估价师制定具有明确时间表的、强制性的采购和轮换流程。  

建议 4 – 合规职位 

RICS 应安排估值合规官的职位，专门负责估值过程和行为，从而强化现有

的”RICS 相关负责人”义务。  

建议 5 – 提出顾虑 

RICS 应确保自身制定了明确的流程，以便让受监管的成员和其他利益相关

者针对道德行为提出顾虑，并解决对估价师施加的不正当压力等问题。  

建议 6 – 质量保证小组 

RICS 成立专门的、独立领导的估值质量保证监管小组，由 RICS 标准和监管

委员会管辖。 

建议 7 – 估值审计跟踪系统 

对于开展和记录客户与估价师之间的估值指示和会谈，红皮书应纳入更多

的相关标准。  

建议 8 – 分析方法 (i) 贴现现金流 

估值行业应采用贴现现金流作为制定房地产投资估值报告的主要模式。 

建议 8 – 分析方法 (ii) 高级分析法 

RICS 应让估价师更多地了解和运用高级分析技术。  

建议 9 – 全球标准 

RICS 应保留大量注册估价师在英国境外采纳和运用估值标准的记录，以便

引导其扩充监管要求并帮助估价师。  

建议 10 – 标准化的房地产风险建议  

RICS 应制定房地产风险建议的标准化框架。  



建议 11 – 资格认证后的要求和重新认证 

RICS 应审查其对估价师在资格认证后的要求，并考虑采纳相关机制定期对

估价师重新进行认证。  

建议 12 – 多元性  

RICS 应继续加强其重要工作，以确保营造多元性和包容性的估值业环境。  

建议 13 – 文化和行为 

需要提供更明确的 RICS 指南，以阐明 RICS 针对从事估值活动的 RICS 专业

人员所提出的文化和行为要求。 

世界不会停滞不前，如果要想保持信心，RICS、估值业以及其客户现在必

须接受更深入的变革。  

整套建议 

RICS 委托他人进行这项透明而独立的审查，我对此深表赞许。我也建议考

虑并全面推进这些建议。我相信，实施此处所说的整套建议将促使人们更

多、更长久地信赖 RICS 注册估价师所做的工作以及最终的估值结果。 

我承认，对于某些观察家来说，这些建议可能还不够深入，而且我也主动

承认，对于我可能已提出的某些建议，1-2 个支持和反对理由都是相当合

理的。与其将审查结果视为一系列独立的建议，我更愿意制定这个整套措

施，以便认识到这些问题之间的相互联系，从而提供全面的建议。  

例如，并不是说，只有通过估价师的轮换才能解决独立性问题或管理冲突；

虽然宣布估价师应与多种专业顾问分开可能会解决与冲突有关的某些（但

不是全部）问题，但它可能会明显地将最了解特定估值活动的估价师排除

在外。  



因此，此处提出的综合建议旨在增强信心，希望它能够成为被采纳的全面

方案。在我看来，挑选其中的部分建议而放弃另外某些建议是行不通的。

如果没有充分发挥作用的监管机构和顶尖的质量保证机制，采纳合规机制

将被证明是无效的；同样，如果不加强分析技术的教育培训，采用贴现现

金流作为主要的估值方法也是无效的；如果不能更好地透视文化内涵，提

高伦理认识，企图全面地审计跟踪估价师和客户之间的会谈也是无效的。  

如果关于这些联系以及因此拟定的成套措施的理性论证不足以说服人，鉴

于我在判断其中某些事情时发现的微妙平衡，我认为随后的审查活动很快

就可以断定，只有当估值服务完全独立于所提供的更广泛的专业服务之时，

以及/或所提供的监管监督和质量保证独立于该行业之外时，才能维持公

众对于估价师及其估值结果的信任和信心。 

国家在房地产投资估值中拥有最终的利益，正如我们在医疗和审计行业所

看到的，国家拥有压倒性的利益，因此，可以由国家对估值专业人员进行

监督和监管，并确保后者遵守规定。我在这次审查中得出的结论是，这可

能不是最佳的解决方案，其他人仍有可能形成不同的意见。 

因此，我希望，对于此处所述整套建议的理性论证，以及未来审查活动中

可能出现的不同结论，将足以鼓励人们积极采纳我建议的变革，无论这些

建议可能多么具有挑战性。  

我相信，如果将这些建议视为整体并大力采纳它们，这将大大增进和确保

社会对房地产投资估值行业的信任。  

 


