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行业走势图 

房地产税：减税先行（交易税）、加税不易（持有税） 
 

1、减税先行、预计减免约 0.3%交易环节税费。我们认为“降成本”下的降
税减费是整体宏观减负的一环，且没有把一线城市房产交易排除在外，显示
政府调控思路更加灵活，和我们 2019 年地产政策宽松的预期是一致的，未
来地产政策将在因城施策的指导下逐渐宽松，对地产行业形成中期的基本面
以及政策面的利好、而一线城市房价有望止跌回升。 

总计来看，一线城市房地产交易税费减免约 0.3%、500 万房产减免约 1-1.6
万：房屋原值不可得情况下，北上广深降税率总计分别为0.3%、0.25%、0.325%、
0.325%。房屋原值可得情况下，北上广深降税率总计分别为 0.24%、0.2%、
0.265%、0.265%。以 500 万房屋为例，房屋原值可得情况下，北上广深分别
降低交易税费 1.2 万元、1 万元、1.325 万元、1.325 万元。房屋原值不可得
情况下，北上广深分别降低交易税费 1.5 万元、1.25 万元、1.625 万元、1.625
万元。 

2、加税不易、并不是一定指 2019 年、我们认为房地产税的推出也会考虑
地产基本面、未来推出也会相对温和：3 月 8 日，全国人大二次会议又提到，
今年要集中力量落实好制定一系列法案，其中包含房地产税法，我们认为这
并不表示今年要推出房地产税。此前 2018 年 9 月，十三届全国人大常委立
法规划，房地产税被列入五年立法规划的第一类，即在任期内（2023 年 3
月之前）拟提请审议，也就是 2023 年前可能提请审议，通过还需经过中央
地方两级立法，我们认为推出时间或在审议之后 1-2 年。我们认为 2019 年
地产销售和基本面将开始下滑，我们在之前《房地产税及政府工作报告专家
解读会议纪要》报告中认为，房地产税推出的进度和力度都会相对温和，建
立促进房产市场平稳健康发展长效机制。 
 
投资建议 

此前我们在 3 月 5 日点评《地产宽松强化、全国销售向下但一线房价或将
反弹、看好高杠杆房企及板块相对收益》中看好 3 月份地产股的相对收益，
但由于短期对于房产税讨论较多或使短期地产板块情绪较弱，可能面临回
调。但从股票角度来看，地产对资金度敏感较高，是真正会受益于降准的板
块；中期来看我们认为今年降成本（降税费、降借贷利息）有望超预期，利
于提升地产中期购买力。根据以上逻辑我们维持之前的观点，开发领域看好
布局一二线为代表的地产企业，看好信用宽松利率下行的地产资管公司，中
期看好竣工提升的物业公司，推荐：1）地产龙头：万科、招蛇、保利、融
创；2）二线优质高杠杆房企，在宽信用周期有望超预期：新城控股、阳光
城、华夏幸福、旭辉集团、荣盛发展；3）明显受益于中期利率下行：光大
嘉宝等；4）竣工受益：南都物业。 

风险提示：房产税进程大幅加快，房屋销售大幅下滑 
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1. 减税先行、预计减免 0.3%交易环节税费 

2019 年 3 月 7 日，据证券时报网，广州和深圳对小规模纳税人出售住房同样享受增值税附
加减半政策，税率同北京和上海一样，从此前的 12%下调为 6%。广州和深圳小规模纳税人
房屋交易印花税也同样减半。 

房屋交易过程中涉及多项税种，此政策的作用范围在印花税、增值税附加，此外在两种情
形下（房屋原值可得与不可得），对个税也产生一定影响。 

（1）印花税：广深个人非居住用房网签合同日期在 2019 年 1 月 1 日后的印花税减半，由
0.05%调整为 0.025%。 

（2）增值税附加：在小规模纳税人进行房屋交易时，增值税附加减半，上海从 0.6%(5%×
12%)降至 0.3%(5%×6%)，北京、广州、深圳则从 0.55%(5%×11%)降至 0.3%(5%×6%)。 

备注：增值税附加=5%*增值税附加税率。 

（3）个人所得税：在房屋原值可得情况下，个人所得税小幅增加，上海增加 0.05%，北京、
广州、深圳增加 0.06%。房屋原值不可得情况下，个人所得税不变。 

备注：个人所得税=(计税价格-房屋原值-原契税-本次交易所缴纳税等合理费用)×20%。（房
屋原值可得情况下）。个人所得税=计税价格×1%。（房屋原值不可得情况下）。 

一线城市房地产交易税费减免约 0.3%、500 万房产减免约 1-1.6 万：房屋原值不可得情况
下，北上广深降税率总计分别为 0.3%、0.25%、0.325%、0.325%。房屋原值可得情况下，
北上广深降税率总计分别为 0.24%、0.2%、0.265%、0.265%。以 500 万房屋为例，房屋原
值可得情况下，北上广深分别降低交易税费 1.2 万元、1 万元、1.325 万元、1.325 万元。
房屋原值不可得情况下，北上广深分别降低交易税费 1.5 万元、1.25 万元、1.625 万元、
1.625 万元。 

我们认为“降成本”下的降税减费是整体宏观减负的一环，且没有把一线城市房产交易排
除在外，显示政府调控思路更加灵活，和我们 2019 年地产政策宽松的预期是一致的，未
来地产政策将在因城施策的指导下逐渐宽松，对地产行业形成中期的基本面以及政策面的
利好、而一线城市房价有望止跌回升. 

图 1：印花税调整前后  图 2：增值税附加调整前后 

 

 

 

资料来源：证券时报，天风证券研究所  资料来源：证券时报，天风证券研究所 
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图 3：原值可得情形下个税变动额/计税总额  图 4：总计减少税费/计税总额 

 

 

 

资料来源：证券时报，天风证券研究所  资料来源：天风证券研究所测算 

 

 

图 5：价值 500 万元房屋税费减少额度（万元）  图 6：价值 1000 万元房屋税费减少额度（万元） 

 

 

 

资料来源：天风证券研究所测算  资料来源：天风证券研究所测算 

2. 加税不易、并非一定指 2019 年、基本面不支持推出房地产税、
未来推出预计也会相对温和 

3 月 8 日，全国人大二次会议又提到，今年要集中力量落实好制定一系列法案，其中包含
房地产税法，我们认为这并不表示今年要推出房地产税。此前 2018 年 9 月，十三届全国
人大常委立法规划，房地产税被列入五年立法规划的第一类，即在任期内（2023 年 3 月之
前）拟提请审议，也就是 2023 年前可能提请审议，通过后还需经过中央地方两级立法，
我们认为推出时间可能在审议之后 1-2 年。我们认为 2019 年地产销售和基本面将开始下
滑，我们在 18 年 3 月 7 日的《房地产税及政府工作报告专家解读会议纪要》中认为，房
地产税推出的进度和力度都会相对温和，建立促进房产市场平稳健康发展长效机制。 

表 1：理念政府部门及人士对房地产税有关表述 

时间 出处 有关表述 

2019/3/8 十三届全国人大第二次

会议 

今年要抓紧制定修改深化市场化改革，扩大高水平开放急需的法律，加快推进民生，

国家安全，知识产权保护，社会治理，生态文明建设等领域的立法，落实税收法定原

则，完善国家机构有关法律制度。集中力量落实好党中央确定的重大立法事项包括审

议民法典，制定刑法修正案（十一），基本医疗卫生与健康促进法，房地产税法，出

口管制法，社区矫正法，军民融合发展法，退役军人保障法，政务处分法，修改证券

0.060%

0.050%

0.060% 0.060%

0.000%

0.010%

0.020%

0.030%

0.040%

0.050%

0.060%

0.070%

北京 上海 深圳 广州

0.240%

0.200%

0.265% 0.265%

0.300%

0.250%

0.325% 0.325%

0.000%

0.050%

0.100%

0.150%

0.200%

0.250%

0.300%

0.350%

北京 上海 深圳 广州

房屋原值可得 房屋原值不可得

1.200 

1.000 

1.325 1.325 

1.500 

1.250 

1.625 1.625 

0.000

0.200

0.400

0.600

0.800

1.000

1.200

1.400

1.600

1.800

北京 上海 深圳 广州

房屋原值可得 房屋原值不可得

2.400 

2.000 

2.650 2.650 

3.000 

2.500 

3.250 3.250 

0.000

0.500

1.000

1.500

2.000

2.500

3.000

3.500

北京 上海 深圳 广州

房屋原值可得 房屋原值不可得



 
 

行业报告 | 行业点评 

      请务必阅读正文之后的信息披露和免责申明 4 

 

法，现役军官法，兵役法，人民武装警察法，全国人民代表大会组织法，全国人民代

表大会议事规则，生物安全法长江保护法等立法调研，起草，都要加紧工作，确保如

期完成 

2019/3/5 政府工作报告 李克强表示，健全地方税体系，稳步推进房地产税立法。 

2018/9 十三届全国人大常委会 十三届全国人大常委会立法规划对外公布。其中，房地产税法被列入五年立法规划，

属于第一类项目，即“条件比较成熟、任期内拟提请审议的法律草案”。 

2018/8/7 中央政治局会议 “下决心解决好房产市场问题，坚持因城施策，促进供求平衡，合理引导预期，整治

市场秩序，坚决遏制房价上涨。加快建立促进房产市场平稳健康发展长效机制。”此

次会议传递的信号是，仍处于“起草完善法律草案、重要问题的论证、内部征求意见”

等方面的工作的房产税有望加快;另外，调控手段也可能进一步加码。 

2018/3/11 十三届全国人大一次会

议 

全国人大常委会委员长张德江关于全国人民代表大会常务委员会工作的报告，谈到今

后一年工作时提出，研究制定房地产税法。2018 年两会，房地产税已经正式纳入规

划。 

2018/3/7 全国政协委员、中共中

央财经领导小组办公室

副主任杨伟民接受新京

报采访时表示 

“房地产税的出台是必要的，需要慎重研究，听取各方意见，详细论证。如何征收?

应该实行差别化政策，不同地方房价不同，税率可能不一样。除了不同地区之间存在

差别，不同家庭之间也应该差别化征收。” 

2018/3/5 政府工作报告 国务院总理李克强提出，要“今年工作目标中，健全地方税体系，稳妥推进房地产税

立法，以及改革个人所得税”。 

2018/3/4、

3/6 

十三届全国人大一次会

议 

会议发言人张业遂和财政部副部长史耀斌分别在发布会上表示，房地产税立法由全国

人大常委会预算工作委员会和财政部牵头组织起草，目前正在设计、完善，并进行论

证和听取意见。 

全国人民代表大会财政经济委员会副主任尹忠庆在接受采访时表示，“房地产税改革

更加谨慎，将会越来越重要。”特别是在防范金融风险、避免房地产价格波动的情况

下，房地产税的时机需要更好的衡量。 

财政部副部长史耀斌响应在会见记者时,说房地产税收制度将与中国国情相结合,并整

合其他税收,“一些税收,如合并整合相关合理减少住房建筑业贸易再次联系一些税费

的负担,等。通过这种方式,可以使我们的房地产税收制度设计更加合理,更加公平,既要

提高收入的影响,并能起到调节收入分配,并促进社会正义的积极作用。” 

2017/11/6  财政部长肖捷在《党的

十九大报告辅导读本》

中提到 

要按照“立法先行、充分授权、分步推进”的原则，推进房地产税立法和实施。对工

商业房地产和个人住房按照评估值征收房地产税，适当降低建设、交易环节税费负担，

逐步建立完善的现代房地产税制度。 

2017/3  两会 2017 年全国两会期间，房价、房地产税等楼市议题继续成为关注焦点；围绕着如何

遏制“炒房”，真正让住房回归居住属性，与会的代表委员们展开讨论。 

201/3/5 第十二届全国人大常委

会 

第十二届全国人大常委会立法向社会公布，房地产税正式列入其中。 

2014 政府工作报告 2014 年首提房地产税立法，政府工作报告的表述是“做好房地产税、环境保护税立

法相关工作”； 

2013/11   《中共中央关于全面深化改革若干重大问题的决定》中提及房地产税，并要求“加快

立法并适时推进改革”，中国政法大学财税法研究中心主任施正文说，这是中央文件

首次提出房地产税立法的问题。 

资料来源：各政府官网，新华网，天风证券研究所（注：2016 年和 2017 年的政府工作报告中，都没有提到房产税） 

3. 投资建议 

此前我们在 3 月 5 日点评《地产宽松强化、全国销售向下但一线房价或将反弹、看好高杠
杆房企及板块相对收益》中看好 3 月份地产股的相对收益，但由于短期对于房产税讨论较
多使短期地产板块情绪较弱，可能面临回调。但从股票角度来看，地产是真正会受益于降
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准的板块，对资金度敏感较高；中期来看我们认为今年降成本（降税费、降借贷利息）有
望超预期，利于提升地产中期购买力。根据以上逻辑我们维持之前的观点，开发领域看好
布局一二线为代表的地产企业，看好信用宽松利率下行的地产资管公司，中期看好竣工提
升的物业公司，推荐：1）地产龙头：万科、招蛇、保利、融创；2）二线优质高杠杆房企，
在宽信用周期有望超预期：新城控股、阳光城、华夏幸福、旭辉集团、荣盛发展；3）明
显受益于中期利率下行：光大嘉宝等；4）竣工受益：南都物业。 
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