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财政部立法安排未提及房地产税，看好
布局一二线房企 

——房地产行业周报 

  2019 年 03 月 24 日 

 看好/维持 
  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 4.67%，跑赢沪深 300 指数 2.30%，

在 29个中信行业板块中排名 10位。 

成交数据：上周一线城市销售面积 69.95万平方米，环比增加 26.9%，去化周

期 67周，环比下降 21.5%；二线城市销售面积 70.65万平方米，环比增加 21.0%，

去化周期 71 周，环比下降 17.6%。三线城市销售面积 70.99 万平方米，环比

增加 13.4%，去化周期 50周，环比下降 12.5%。  

近期观点： 

3 月 21 日财政部公布 2019 年立法工作安排，未提及房地产税法。2018年 9

月房地产税法写入立法规则，将在十三届人大常委会的任期（2018-2023 年）

内进行。3月 9日全国人大财政经济委员会副主任委员乌日图对大家关心的“房

地产税”立法问题回应称，房地产税法由全国人大常委会预算工作委员会和财

政部组织起草。我们认为房地产税立法难度较大、涉及面广，短期内“实质性

落地”可能性较低。从出台的两个目的看：第一，财政收入的目的，若要用地

产税取代土地出让净收入，所需税负水平大致相当于个人所得税，市场接受度

存疑；第二，调控房地产市场的目的，当前行业销售下行趋势明显，调控必要

性趋弱。此外，房地产税无法取代土地出让在撬动城市化进程、拉动就业和货

币创造等方面的作用。 

我们在去年 11 月的投资策略中即明确判断，调控政策即将迎来放松，核心逻

辑是“调控必要性减弱”和“放松动机增强”。我们认为后续政策基调仍然会

延续友好，这本身就将带来板块整体估值修复，这是本年地产最确定，最简单

粗暴有效的逻辑之一。另外，虽然都在放松，但一二线“放松空间大”且“基

数低”，布局一二线房企销售增速存在超预期的可能，这是另一条确定性较高

的逻辑。推荐金地集团，阳光城，保利地产，滨江集团，我爱我家。 

本周推荐：上周投资组合为金地集团（20%）、保利地产（20%）、滨江集团（20%）、

蓝光发展（20%）、荣盛发展（20%），涨幅为 5.18%，跑赢中信房地产指数 0.51

个百分点。本周推荐投资组合为金地集团（20%）、阳光城（20%）、保利地产（20%）、

滨江集团（20%）、我爱我家（20%）。 

风险提示：行业销售超预期下行，流动性改善对行业影响有限。 

 
  

分析师： 

任鹤  

 

010-66554089 renhe07@163.com 

执业证书编号: S1480519010002   
行业基本资料  占比% 
 
股票家数 145 4.03% 

重点公司家数 - - 

行业市值 23265.47 亿元  3.98% 

流通市值 19480.90 亿元  4.59% 

市场平均市盈率 11.98 / 
 

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、《1-2 月房地产投资及销售数据点评：销售如期下滑 建

安有望接力驱动投资》2019-03-15 

2、《房地产行业报告：又到例行的 ”房产税时间 “》

2019-03-11 

3、《房地产行业报告：能级和区域布局的重要性将继续

提升》2019-03-04 

4、《房企 2 月销售数据点评：销售降幅如期收窄 房企表

现趋于分化》2019-03-01  
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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 38.4  118.8% 39.7% 1849.9  88  

上海 34.4  11.4% 17.8% 706.3  21  

广州 27.4  14.3% 38.6% 1457.3  94  

深圳 13.5  25.6% 6.1% 710.3  102  

二线（6 城） 

杭州 20.3  70.3% -45.1% 890.3  51  

南京 18.7  29.7% -16.2% 1739.3  164  

武汉 35.5  -2.2% -7.2% / / 

青岛 32.1  20.9% -29.1% / / 

苏州 31.0  63.8% 18.7% 1303.1  88  

厦门 5.4  -17.8% -31.5% 220.8  50  

三四线（34 城） 

无锡 16.1  -15.6% 29.6% / / 

大连 6.8  -11.2% -45.5% / / 

济南 28.0  16.8% 66.4% / / 

南昌 9.8  -41.8% 11.9% 0.0  0  

福州 9.7  52.2% 27.1% 835.9  167  

成都 54.4  -2.3% 351.6% / / 

长春 25.3  0.3% 28.3% / / 

东莞 12.0  12.5% -11.8% / / 

惠州 7.9  14.7% -10.7% 0.0  0  

扬州 6.8  11.8% -40.6% / / 

安庆 1.1  -43.3% -35.3% / / 

岳阳 3.1  -18.2% -32.9% / / 

韶关 3.1  12.4% -22.8% / / 

南宁 24.4  4.4% 227.3% 700.6  88  

江阴 4.5  24.2% -35.4% 445.3  76  

佛山 0.0  18.0% 33.2% / / 

温州 20.4  27.1% 39.5% 956.5  69  

金华 6.2  49.1% -28.6% / / 

泉州 8.1  -5.1% -3.7% 649.1  74  

襄阳 5.5  -0.8% -4.0% / / 

赣州 15.5  -36.5% -12.8% / / 

徐州 0.0  / / / / 

常州 12.4  19.5% 2.7% / / 

淮安 7.3  -17.0% -32.3% / / 

连云港 11.0  9.8% -32.9% / / 

柳州 9.1  -9.7% / / / 

宿迁 0.0  / / / / 
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台州 6.3  1.7% -69.4% / / 

泰州 0.9  -57.5% 6.7% / / 

镇江 17.3  -16.6% 4.1% / / 

牡丹江 0.0  / -100.0% / / 

宁波 14.4  19.8% 169.3% 313.8  80  

淮南 3.3  17.0% 3.3% / / 

芜湖 2.2  -27.7% -35.8% / / 
 

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 4.67%，跑赢沪深 300 指数 2.30%。

上周我们观察的 145 家房地产股中上涨的有 125 家，下跌 16 家，停牌 4 家。上周

市场上房地产股涨幅居前五的天宸股份、泰禾集团、空港股份、中体产业、凤凰股

份，涨幅分别为 28.83%、25.5%、24.37%、23.17%和 18.76%。跌幅最大的为津

滨发展、ST 匹凸、银亿股份、上实发展、城投控股，跌幅分别为-10.07%、-9.02%、

-8.39%、-5.56%和-4.38%。 

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  

600620.SH 天宸股份 28.83% 24.16% 7.18  9.25  

000732.SZ 泰禾集团 25.50% 20.83% 16.63  20.87  

600463.SH 空港股份 24.37% 19.70% 9.11  11.33  

600158.SH 中体产业 23.17% 18.50% 10.66  13.13  

600716.SH 凤凰股份 18.76% 14.10% 4.53  5.38  

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  

000897.SZ 津滨发展 -10.07% -14.73% 2.98  2.68  

600696.SH *ST 匹凸 -9.02% -13.69% 6.43  5.85  

000981.SZ 银亿股份 -8.39% -13.05% 4.77  4.37  

600748.SH 上实发展 -5.56% -10.22% 9.54  9.01  

600649.SH 城投控股 -4.38% -9.05% 8.67  8.29  

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 312.5 万平米，环比变动 3.1%。一线城市销售面积

61.0 万平方米，环比变动-4.3%；二线城市销售面积 147.6 万平方米，环比变动 0.4%。

三线城市销售面积 103.9 万平方米，环比变动 12.7%。分城市成交数据详见附件。 
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3. 近期政策汇总 

 

表 2:本周房地产行业政策汇总 

 时间  部门  文件  内容  

中央 20190321 财政部 
公布 2019 年立法工作安

排，未涉及房地产税法 

2019 年财政部立法工作安排明确提出，力争

年内完成增值税法、消费税法、印花税法、城

市维护建设税法、土地增值税法、关税法、彩

票管理条例（修订）的部内起草工作，及时上

报国务院；力争年内修订事业单位国有资产管

理暂行办法、注册会计师注册办法等部门规

章。值得一提的是，财政部公布的 2019 年立

法工作安排并未提及房地产税法，主要是因为

房地产税立法相对重大，已转全国人大。 

中央 20190319 住建部 

坚持一城一策，稳妥实施

房地产市场平稳健康发展

长效机制方案试点 

中共中央政治局常委、国务院副总理韩正到住

建部调研时表示，要坚持一城一策、因城施策，

稳妥实施房地产市场平稳健康发展长效机制

方案试点，做好实施过程中的评估和跟踪。要

完善住房租赁市场体系和住房保障体系。要着

重解决城镇中低收入居民、新市民和青年就业

群体的住房困难问题，通过完善土地和税费政

策等，盘活空置闲置住房，实现更多住房困难

群众住有所居。 

中央 20190318 
财政部和国家税务

总局 

关于粤港澳大湾区个人所

得税优惠政策的通知 

通知明确，广东省、深圳市按内地与香港个人

所得税税负差额，对在大湾区工作的境外(含

港澳台，下同)高端人才和紧缺人才给予补贴，

该补贴免征个人所得税。通知自 2019 年 1 月

1 日起至 2023 年 12月 31日止执行，适用范

围包括广东省广州市、深圳市、珠海市、佛山

市、惠州市、东莞市、中山市、江门市和肇庆

市等大湾区珠三角九市。 
 

资料来源：东兴证券研究所整理  

  

4. 下周投资组合 

 上周投资组合为金地集团（20%）、保利地产（20%）、滨江集团（20%）、蓝光发

展（20%）、荣盛发展（20%）。 

 本周推荐投资组合为金地集团（20%）、阳光城（20%）、保利地产（20%）、滨江

集团（20%）、我爱我家（20%）。 
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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) 6846.87  7166.45  4.67% 

  600383.SH 金地集团 12.20  13.36  9.51% 4.84% 20% 

600048.SH 保利地产 13.78  13.94  1.16% -3.51% 20% 

002244.SZ 滨江集团 4.52  4.74  4.87% 0.20% 20% 

600466.SH 蓝光发展 6.91  7.41  7.24% 2.57% 20% 

002146.SZ 荣盛发展 10.55  10.88  3.13% -1.54% 20% 

组合表现 5.18% 0.51% 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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任鹤 

清华大学土木工程专业本硕，法学双学士，3 年龙头房企工作经历，注册会计师，一级注册建造师。对房地

产行业有系统认识，擅长从行业和公司两个层面，对行业趋势和公司运营进行系统分析。 

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

析师本人的研究观点。本人薪酬的任何部分过去不曾与、现在不与，未来也将不会与本报告中的具体推荐或

观点直接或间接相关。 

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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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
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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。 


