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关于房地产税你应该知道什么？ 
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事件: 

今年 3 月 5 日至 15 日的两会期间，11 天内官方 6 次提及房产税；3 月

27 日博鳌论坛，房地产税议题也再度引起关注。我们预计近一两年内有

望公布和提交人大常委会审议的房地产税法草案会对中国的财富分配、

地方政府的财政安排和公共服务、中国居民的资产配置等产生深远影响。 

投资要点： 

 中国房地产税推出的首要目的在于调节收入分配。财政部副部长史

耀斌在 2018 年 3 月“两会”记者招待会上明确表示“（推出该税种）

主要就是调节收入分配，特别是个人财富的集聚，起到促进社会公

平的作用。同时，筹集财政收入，用来满足政府提供公共服务的需

求。” 国际上，房地产税可以同时发挥这两个功效，从中国的情况来

看，前者可能更加主要。 

 征收以市值为基础，但是会考虑税收减免。时任财政部长肖捷 2017

年底在《人民日报》撰文指出“对工商业房地产和个人住房按照评

估值征收房地产税。”史耀斌副部长则暗示中国会参考国际经验，在

征收的过程中考虑“有一些税收优惠”、且“需要建立完备的税收征管

模式，才能征得到，征得公平。”我们预计我国房地产税会有人均免

征面积之类的免税安排，并会通过不动产登记全国统一联网等措施

来实现有效和公平征管。 

 主要考虑收入分配作用的房地产税难以取代土地财政，但会发挥房

地产调控长效机制的作用。按照财政部数据，2018 年国有土地使用

权出让收入约 6.5 万亿，扣除征地补偿款、土地整理开发等费用约

60%，对于政府财政净贡献为约 2.6 万亿。我们估计全国住宅总市

值在 200-300 万亿之间，如果税率为 1%，房地产税理论上可以和土

地出让金贡献相当。但是，如果征税主要考虑调节贫富差距，免征

的范围可能不小，这可能意味着中国绝大部分居民和住宅不需要缴

纳房地产税。在这种情况下，即使是考虑到商业物业房地产税的收

入，房地产税恐怕也很难取代土地财政。然而，房地产税仍可发挥

房地产调控长效机制的作用：其推出的同时房地产建设、交易环节

税费负担应该会有下降，而当前的限购限贷等地产调控措施也可能

逐步退出。 



 证券研究报告 

请务必阅读正文后免责条款部分 2 

 草案和人大一审可能在一两年内完成，但最终实施时间尚有不确定

性。从我国立法程序来看，房地产税最终实施一般需要经过税法起

草、公布征求意见、国务院常务会议审议，人大（或常委会）三次

审议通过并在审议期间征求意见的过程。从中央推进房地产税的表

述和决心来看，我们预计一两年内有望完成人大一审。但是，正如

房地产税主要推动者之一中国财政科学研究院原院长贾康所述，这

个税种一定会引起“激烈争议”，甚至人大会有“四审”。考虑到这

个税种技术上的复杂性，最终落地的时间尚难确定、且各个地方因

地制宜逐步试点、渐进实行的可能性很高。 

 然而即使草案出台，预期的改变也有望对中国社会产生重大影响。

多套住宅拥有者可能会被迫处置资产、房地产的高库存和空置问题

可能有所缓解，长期而言有利于降低中国经济金融风险。同时，居

民的资产配置也会发生重大变化，有助于财富管理行业的发展。对

于房价的影响很大程度上取决于税制的具体安排。例如如果按照家

庭拥有住房的套数免征，中心城区的房子可能更贵；但是如果按照

人均面积免征，别墅等大面积住宅的价格可能下跌。 

 房地产税的积极影响和可能的挑战。如果房地产税最终落地，从积

极方面而言，首先，作为直接税，中国纳税人的权利意识可能会有

所增强，有利于中国长期的民主法治建设。其次，拥有多套房、大

面积商铺和居住豪宅的富裕阶层可能会贡献更多税收，社会贫富差

距可能会有所减少。第三，对于存量物业的市值征税也会激励地方

政府通过提升公共服务水平和促进经济发展来获取财政收入。 

当然，考虑到房地产价格对于金融稳定的重要意义，我们认为有关

部门会在实施中避免房地产税引起房地产价格短期大幅波动。同时，

房地产税如果推出，需要在其它领域减税以确保不增加社会的整体

税负，税收的收入也需要一套比较透明的机制确保其取之于民、用

之于民。此外，还要杜绝征税过程中的腐败和不公平现象——如处

理好富豪、多套房所有者、高级官员通过各种办法避税或不纳税的

问题——实际上对于富豪征税难是个全球性的问题。 

我们也要注意到，如果房地产税主要发挥收入调节的作用，就需要

在更高级别的政府在更大范围内进行统筹才能实现向富人征税，向

穷人转移支付的目的。这天然会降低基层政府收税的动力以及地方

政府通过提供良好公共服务获取税收的动力。这种矛盾意味着在技

术上，征税的安排和税收分享机制都需要非常精细的设计和妥协。 

风险提示：经济低于预期，政策力度不及预期，中美关系持续恶化 
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