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房产税再上立法规划 基本符合市场预期 

——房地产行业周报 
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  房地产 行业周报 

 

  

  

投资摘要： 

行情回顾：上周中信房地产指数累计涨幅为-1.87%，跑赢沪深 300指数-0.16%，

在 29 个中信行业板块中排名 19位。 

成交数据：上周样本城市商品房销售面积 360.6 万平米，环比增加-3.5%，去

化周期 55 周，环比减少 7.4%。一线城市销售面积 67.3 万平方米，环比增加

-20.4%，去化周期 50 周，环比减少 0.4%；二线城市销售面积 163.9 万平方米，

环比增加-6.1%，去化周期 77 周，环比减少 2.7%。三线城市销售面积 129.5

万平方米，环比增加 12.8%，去化周期 38 周，环比减少 23.6%。  

近期观点： 

据 9月 7日公布的十三届全国人大常委会立法规划，房地产税法列入第一类项

目，拟在本届人大常委会任期内提请审议。同时列入的还有增值税、消费税等

其他 10个税种。 

从之前相关部门的一系列表态来看，本次房地产税列入立法规划基本符合市场

预期。同时，从过往规律来看，房地产税列入五年立法规划并不意味着一定会

在五年内完成落地。 

我们认为房地产税作为长效机制的重要组成部分，其最终落地需要个人所得

税、增值税、契税、土地增值税等多个涉房税种的综合协调和配合，其推进仍

然需要时间。同时，不管从长效机制的目的还是其他国家或地区房地产税对房

价的影响来看，房地产税的主要目的更多在于引导住房需求回归理性，而非对

短期市场的调控。 

同时，房地产板块目前的低估值已经基本反映了房地产税加速推进的预期，本

次列入立法规划亦在市场预期之内，对板块整体估值不会产生过大的负面影

响。 

本周推荐：上周投资组合为万科 A（25%）、保利地产（25%）、滨江集团（25%）、

蓝光发展（25%），跌幅为 4.10%，跑输中信房地产指数 2.23 个百分点。本周

投资组合为万科 A（25%）、保利地产（25%）、滨江集团（25%）、蓝光发展（25%）。 

风险提示：调控政策超预期收紧、房企资金链紧张、销售下行风险 
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行业基本资料  占比% 
 

股票家数 145 5.56% 

重点公司家数 - - 

行业市值 25806.98 亿元  4.99% 

流通市值 19855.47 亿元  5.39% 

市场平均市盈率 20.66 / 
 

行业指数走势图 

 

资料来源：东兴证券研究所 

 相关研究报告 

 
   
1、《房地产行业 2018 中报点评：业绩优秀现金流改善 杠

杆降低偿债压力可控》2018-09-03 

2、《房地产行业报告：中报业绩亮眼 TOP 房企销售延

续高增长》2018-09-03 

3、《房地产行业报告：估值筑底过程持续 业绩成必要不

充分条件》2018-08-27 

4、《房地产行业报告：70 城房价整体涨幅扩大 预期出

台更多“霹雳手段”》2018-08-20  
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表  1:上周样本城市成交汇总 

 

城市 

本周成交 

（万平方米） 

环比 

（%） 

累计同比 

（%） 

库存 

（万平方米） 

去化周期

（周） 

一线（4 城） 

北京 9.9 -52.9% -31.5% 1468.4 94 

上海 35.7 -37.3% -6.6% 585.8 13 

广州 19.2 -40.3% -13.7% 1461.8 70 

深圳 10.3 10.9% 20.0% 497.4 48 

二线（6 城） 

杭州 28.4 34.8% -15.2% 931.4 43 

南京 12.0 -2.3% -14.7% 1661.4 132 

武汉 33.8 -45.2% -19.2% / / 

青岛 26.7 -31.1% -5.8% / / 

苏州 31.5 45.9% 0.1% 1257.0 60 

厦门 0.0 -100.0% -24.3% 190.7 55 

三四线（34 城） 

无锡 25.2 -5.9% 57.3% / / 

大连 6.0 -21.0% 0.4% / / 

济南 29.4 -2.3% -61.2% / / 

南昌 9.5 50.4% -33.3% 730.6 / 

福州 5.7 -1.5% -13.9% 749.2 120 

成都 63.8 8.7% 152.1% / / 

长春 26.7 26.5% 13.1% / / 

东莞 12.3 -7.5% -9.0% / / 

惠州 5.7 -25.6% -10.9% 258.7 44 

扬州 12.8 819.8% 1.8% / / 

安庆 3.7 294.0% 18.1% / / 

岳阳 3.2 -40.4% -16.4% / / 

韶关 3.9 -11.8% -8.5% / / 

南宁 24.6 38.4% -21.8% / / 

江阴 5.9 -24.1% 17.0% / / 

佛山 0.0 -18.8% -100.0% / / 

温州 25.5 -9.6% 25.8% / / 

金华 2.9 23.1% 154.2% / / 

泉州 6.5 -20.5% 33.6% / / 

襄阳 5.5 -6.4% -12.6% / / 

赣州 15.5 -13.7% 185.7% / / 

徐州 0.0 / -84.9% / / 

常州 8.3 -41.7% 14.9% / / 

淮安 9.2 -11.3% -14.0% / / 

连云 9.9 -22.9% -8.9% / / 

柳州 0.0 / -100.0% / / 

宿迁 0.0 / -8.9% / / 
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台州 0.0 / 112.4% / / 

泰州 0.5 129.4% -65.6% / / 

镇江 11.8 -24.4% 63.5% / / 

牡丹江 1.3 -50.6% -3.5% / / 

宁波 16.8 332.1% -44.8% / / 

淮南 3.6 -6.1% -30.6% / / 

芜湖 0.8 -34.4% -78.5% / / 
 

资料来源：wind，东兴证券研究所  

1. 行情回顾 

上周中信房地产指数较前一周收盘价的涨幅为-1.87%，跑赢沪深300指数-0.16%。

上周我们观察的 145 家房地产股中上涨的有 47 家，下跌 86 家，停牌 12 家。上周

市场上房地产股涨幅居前五的为中弘股份、天业股份、华丽家族、中珠医疗和神州

长城，涨幅分别为 23.46%、11.89%、8.06%、6.90%和 6.34%。跌幅最大的为天

润数娱、乾景园林、东旭蓝天、保利地产和招商蛇口，涨幅分别为-10.03%、-7.87%、

-6.86%、-6.19%和-6.11%。 

图 1：上周房地产指数与沪深 300 指数 

 

 

资料来源：wind，东兴证券研究所  
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图 2:中信行业板块周涨跌幅 

 

资料来源：wind，东兴证券研究所  

 

 
 

代码  涨幅前五  周累计涨幅  周相对涨幅  上周收盘价  本周收盘价  

000979.SZ 中弘股份 23.46% 25.33% 0.81  1.00  

600807.SH 天业股份 11.89% 13.76% 2.27  2.54  

600503.SH 华丽家族 8.06% 9.92% 3.60  3.89  

600568.SH 中珠医疗 6.90% 8.77% 2.61  2.79  

000018.SZ 神州长城 6.34% 8.21% 2.68  2.85  

资料来源：wind，东兴证券研究所 

 

跌幅前五  周累计跌幅  周相对跌幅  上周收盘价  本周收盘价  

002113.SZ 天润数娱 -10.03% -8.17% 5.78  5.20  

603778.SH 乾景园林 -7.87% -6.00% 4.70  4.33  

000040.SZ 东旭蓝天 -6.86% -4.99% 11.67  10.87  

600048.SH 保利地产 -6.19% -4.32% 12.28  11.52  

001979.SZ 招商蛇口 -6.11% -4.24% 18.00  16.90  

资料来源：wind，东兴证券研究所 

2. 市场数据及事件 

 上周样本城市商品房销售面积 360.6 万平米，环比变动-3.5%。一线城市销售面积

67.3 万平方米，环比变动-20.4%；二线城市销售面积 163.9 万平方米，环比变动
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-6.1%。三线城市销售面积 129.5 万平方米，环比变动 12.8%。分城市成交数据详

见附件。 

3. 行业政策 

 

表 2:本周房地产行业政策汇总 

 时间  部门  文件  内容  

中央 20180906 国务院  

会议指出，全面落实全国人大常委会审议通过

的新修订的个人所得税法，建立综合与分类相

结合的个人所得税制，是我国前所未有的重大

税制改革。要在确保 10 月 1 日起如期将个税

基本减除费用标准由 3500 元提高到 5000 元

并适用新税率表的同时，抓紧按照让广大群众

得到更多实惠的要求，明确子女教育、继续教

育、大病医疗、普通住房贷款利息、住房租金、

赡养老人支出 6 项专项附加扣除的具体范围

和标准，使群众应纳税收入在减除基本费用标

准的基础上，再享有教育、医疗、养老等多方

面附加扣除，确保扣除后的应纳税收入起点明

显高于 5000 元，进一步减轻群众税收负担，

增加居民实际收入、增强消费能力。专项附加

扣除范围和标准在向社会公开征求意见后依

法于明年 1 月 1 日起实施。今后随着经济社会

发展和人民生活水平提高，专项附加扣除范围

和标准还将动态调整。会议强调，目前全国养

老金累计结余较多，可以确保按时足额发放，

在社保征收机构改革到位前，各地要一律保持

现有征收政策不变，同时抓紧研究适当降低社

保费率，确保总体上不增加企业负担，以激发

市场活力，引导社会预期向好。 

为促进创业创新，会议决定，保持地方已实施

的创投基金税收支持政策稳定，由有关部门结

合修订个人所得税法实施条例，按照不溯及既

往、确保总体税负不增的原则，抓紧完善进一

步支持创投基金发展的税收政策。 
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中央 20180907 全国人大常委 
《十三届全国人大常委会

立法规划》 

 

包括房地产税法在内的 11 部税法同时亮相第

一类项目，拟在本届人大常委会任期内提请审

议。此举向外界释放出了我国税收法定进程提

速的重要信号。 

 

资料来源：东兴证券研究所整理  

  

4. 下周投资组合 

 上周投资组合为万科 A（25%）、保利地产（25%）、滨江集团（25%）、蓝光发展

（25%）。 

 本周推荐投资组合为万科 A（25%）、保利地产（25%）、滨江集团（25%）、蓝光

发展（25%）。 

 

 

表 3: 上周投资组合表现  

代码  上市公司  上周收盘价  本周收盘价  周累计涨幅  周相对涨幅  权重  

CI005023.WI 房地产(中信) 5771.22  5663.35  -1.87%  

 000002.SZ 万科 A 24.05  23.21  -3.49% -1.62% 25% 

600048.SH 保利地产 12.28  11.52  -6.19% -4.32% 25% 

002244.SZ 滨江集团 4.33  4.16  -3.93% -2.06% 25% 

600466.SH 蓝光发展 5.38  5.23  -2.79% -0.92% 25% 

组合表现 -4.10 % -2.23% 100% 
 

资料来源：wind，东兴证券研究所  
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附件：各城市商品房销售情况 

图 1：北京市商品房周成交面积：万平方米  图 2：上海市商品房周成交面积：万平方米 

 

 

 
资料来源：WIND，东兴证券研究所 

 

 

 

资料来源：WIND，东兴证券研究所 

 

图 3：广州市商品房周成交面积：万平方米  图 4：深圳市商品房周成交面积：万平方米 

 

 

 
资料来源：WIND，东兴证券研究所  资料来源：WIND，东兴证券研究所 
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图 5：杭州市商品房周成交面积：万平方米  图 6：南京市商品房周成交面积：万平方米 

 

 

 

资料来源：WIND，东兴证券研究所  资料来源：WIND，东兴证券研究所 

 

图 7：武汉市商品房周成交面积：万平方米 

  

图 8：成都市商品房周成交面积：万平方米 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

资料来源：WIND，东兴证券研究所  资料来源：WIND，东兴证券研究所 

 

图 9：青岛市商品房周成交面积：万平方米  图 10：苏州市商品房周成交面积：万平方米 

 

 

 
资料来源：WIND，东兴证券研究所  资料来源：WIND，东兴证券研究所 
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图 11：大连市商品房周成交面积：万平方米  图 12：济南市商品房周成交面积：万平方米 

 

 

 
资料来源：WIND，东兴证券研究所  资料来源：WIND，东兴证券研究所 

图 13：南昌市商品房周成交面积：万平方米  图 14：福州市商品房周成交面积：万平方米 

 

 

 

资料来源：WIND，东兴证券研究所  资料来源：WIND，东兴证券研究所 

图 15：东莞市商品房周成交面积：万平方米  图 16：惠州市商品房周成交面积：万平方米 

 

 

 
资料来源：WIND，东兴证券研究所  资料来源：WIND，东兴证券研究所 
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图 17：南宁市商品房周成交面积：万平方米  图 18：温州市商品房周成交面积：万平方米 

 

 

 

资料来源：WIND，东兴证券研究所 

 

 

 

 

资料来源：WIND，东兴证券研究所 

 

图 19：淮南市商品房周成交面积：万平方米  图 20：牡丹江市商品房周成交面积：万平方米 

 

 

 

资料来源：WIND，东兴证券研究所  资料来源：WIND，东兴证券研究所 
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分析师承诺 

负责本研究报告全部或部分内容的每一位证券分析师，在此申明，本报告的观点、逻辑和论据均为分析师本

人研究成果，引用的相关信息和文字均已注明出处。本报告依据公开的信息来源，力求清晰、准确地反映分
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风险提示 

本证券研究报告所载的信息、观点、结论等内容仅供投资者决策参考。在任何情况下，本公司证券研究报告

均不构成对任何机构和个人的投资建议，市场有风险，投资者在决定投资前，务必要审慎。投资者应自主作

出投资决策，自行承担投资风险。 
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资者据此做出的任何投资决策与本公司和作者无关。 

我公司及其所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券头寸并进行

交易，也可能为这些公司提供或者争取提供投资银行、财务顾问或者金融产品等

相关服务。本报告版权仅为我公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以

任何形式翻版、复制和发布。如引用、刊发，需注明出处为东兴证券研究所，且

不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。 

本研究报告仅供东兴证券股份有限公司客户和经本公司授权刊载机构的客户使用，
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误导，本公司不承担由于非授权机构私自刊发和非授权客户使用该报告所产生的
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行业评级体系 

公司投资评级（以沪深 300指数为基准指数）： 

以报告日后的 6个月内，公司股价相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

强烈推荐：相对强于市场基准指数收益率 15％以上； 

推荐：相对强于市场基准指数收益率 5％～15％之间； 

中性：相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

回避：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 

行业投资评级（以沪深 300指数为基准指数）： 

以报告日后的 6个月内，行业指数相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

看好：相对强于市场基准指数收益率 5％以上； 

中性：相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

看淡：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 


