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地产天天见（第 34 期） 
我国房产税预计规模有多少？一线城市压力会有多大？ 
【每日一问】 

房产税收入短期难以替代土地出让收入。我们根据全国城镇常住人口、人均住宅面积、商品住宅

均价等得出 2021 年全国城镇住宅总价值约为 369 万亿元。假设未来中国推出的房产税税率为

0.8%，则测算得出全国房产税收入约为 2.95 万亿元。但考虑到免征比例，在中性假设（50%）下，

测算得到全国房产税收入约为 1.48 亿元。同时我们也做了敏感性分析，我们预计整体全国房产税

的规模在 0.44 万亿元~2.95 万亿元的区间。 

当前地方政府对土地出让金依赖程度较高，房产税需要弥补的土地出让收入缺口较大。根据统计

局、财政部公布的数据，近三年全国土地出让金占地方财政收入的比例均超过 70%，按照近三年

全国土地出让金收入平均值 8.1 万亿元，我们测算得出的房产税预计仅占土地出让收入的

5.45%~36.33%，难以完全取代土地出让收入。 

由于房价水平的差异，预计一线城市平均房产税收入最高。我们预计，一、二线城市平均单个城

市房产税收入分别为 1223、232 亿元。4 个一线城市：预估房产税总计 4891 亿元，占预估全国房

产税总收入的 33%；10个二线城市代表：总计 2324亿元，占全国 16%。   

房产税对全国居民支出整体影响不大。我们根据人均住宅建筑面积、商品住宅均价测算得出 2021

年全国城镇人均住房价值为 40.35 万元，考虑到征税面积及综合税率的调整因素，按中性假设来

看，假设未来中国推出的房产税税率为 0.8%，免征比例为 50%，可得全国城镇人均房产税支出约

为 1614 元，根据 2021 年全国城镇居民人均可支配收入 47412 元来计算，全国城镇人均房产税支出

占人均可支配收入的 3.40%，从全国整体来看，人均房产税支出占人均可支配收入比重较低。若

选取 30%~80%的免征比例调整区间，以及 0.4%~1%的综合税率调整区间，我们得出全国城镇人均

房产税支出范围约为 484~3228 元，对应的占可支配收入比例范围约 1.02%~6.81%，因此，从个人

收入角度而言，征收房产税的影响相对有限。 

但一线城市人均房产税税负相对较大。重点城市城镇人均房产税支出占人均可支配收入的比例

中，一线城市该比例均值 9.4%，深圳高达 13.7%；二线城市 3%-8%；三四线城市大多在 5%以内。  

房产税出台可能会引起市场短期的波动，但长期影响较小。1）短期：我们认为房产税的征收可

能会对市场成交带来一定压力。首先，房产税可能影响正常购房者和投资者心理预期，增加的税

收带来支出的增加和投资回报率的降低，短期可能引发部分购房者的卖房行为，叠加成交量的下

行，价格可能会略出现一些向下的波动。此外，保有环节房地产税开征在供应端对住宅产品的结

构或有所影响。若按照面积征收，购房者为减少持有成本，对低总价或中小户型住宅产品的偏好

增加，推动房企提高该类住宅的开发与供应比例；2）中期：房产税征收后，地方财政收入不再

单纯依赖卖地，高地价的问题可能有所缓解，从而影响商品房价格，如果房价下跌，基于“评估值”

的房产税会随之减少，从而使得持房成本降低，意味着更多人可能不会再抛售房产以降低税收支

出了，因此我们对于中期量价走势预判是价跌量稳。3）长期：供需均进入下行通道，房价随经

济水平变动。在中短期的波动过后，由于供给和需求长期来看都会有明显下降，市场可能会达到

一个相对平衡状态，长期房价走势可能是平稳略有上涨。 

【今日收评】 

从大盘表现来看，今日（9 月 5 日）申万房地产板块上涨 1.70%，相对沪深 300 收益率为 1.90%；

恒生地产板块上涨 0.23%，相对恒生指数收益率为 1.40%。申万房地产板块中，央企、地方国企与

民企涨跌幅均值分别为 1.91%、1.98%、1.86%。当前，房地产行业政策持续放松，销售已经筑底，

回暖预期初显，从高频数据来看，上周新房成交面积同比降幅进一步收窄，板块估值有望进一

步修复。 

从个股表现来看，主流 A 股房企今日涨跌幅均值为 1.15%，排名前三是招商蛇口、万科 A、滨

江集团，涨跌幅分别为 2.34%、2.20%、1.72%，均为稳健龙头和优质民企，9 月 2 日，深交所披

露，招商蛇口 100 亿元小公募债提交注册，募集资金拟用于偿还公司有息债务、项目建设及补

充流动资金等。今日滨江集团发布公告，对外披露信息称，今年公司计划权益拿地金额占现金

回款金额比例不超过 0.6，截止上半年末，土地储备中杭州占 62%，浙江省内非杭州区域占比

22%。主流内房股今日涨跌幅均值为 1.49%，排名前三是中国金茂、中国海外发展、建发国际集

团，涨跌幅分别为 6.55%、1.91%、1.90%，均为央国企。其中中国金茂半年报显示其拥有良好

的低成本融资渠道，虽然上半年大多数房企的境内外融资渠道受阻，公司上半年仍实现了 3.76%

的历史较低融资成本。 
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我国房产税的规模预计有多少？征收房产税影响几何？ 

1 房产税短期难以代替土地出让收入，预计一线城市税收贡献较大 

1.1 全国：预测整体房产税收入在 0.44~2.95 万亿元，短期难以替代土地出让收入 

在中性假设下，我们测算得到一年全年房产税的收入可以达到 1.48 万亿元。我们根据全国城镇常住

人口、人均住宅面积（沿用 2019 年数据）、商品住宅均价等得出 2021 年全国城镇住宅总价值约为

369 万亿元。假设未来中国推出的房产税税率为 0.8%，则测算得出全国房产税收入约为 2.95 万亿元。

但考虑到免征比例（见备注），在中性假设（50%）下，测算得到全国房产税收入约为 1.48 亿元。

同时我们也做了敏感性分析，我们预计整体全国房产税的规模在 0.44 万亿元~2.95 万亿元的区间。 

备注：整体免征包括商品房的免征以及全国大量存在的难以统计和确权的各类非大产权房。 

 

图表 1. 全国房产税一年可征税额测算 

项目 数据 

全国城镇常住人口（亿人） 9.1 

全国城镇人均住宅建筑面积（平/人） 39.8 

全国城镇住宅建筑面积总和（亿平） 364 

全国商品住宅平均价格（元/平） 10139 

全国城镇住宅总价值（万亿元） 369 

假设房地产税率（%） 0.8 

不考虑免征比例，预计全国房产税收入（万亿元） 2.95 

考虑整体免征比例（中性假设） 50% 

预计全国房产税收入（万亿元） 1.48 

资料来源：国家统计局，万得，中银证券 

 

图表 2. 全国一年房产税收入敏感性分析 

 
征税面积调整系数 

30% 40% 50% 60% 70% 80% 

综合税率 

0.4% 0.44  0.59  0.74  0.89  1.03  1.18  

0.5% 0.55  0.74  0.92  1.11  1.29  1.48  

0.6% 0.66  0.89  1.11  1.33  1.55  1.77  

0.7% 0.77  1.03  1.29  1.55  1.81  2.07  

0.8% 0.89  1.18  1.48  1.77  2.07  2.36  

0.9% 1.00  1.33  1.66  1.99  2.32  2.66  

1.0% 1.11  1.48  1.84  2.21  2.58  2.95  

资料来源：国家统计局，万得，中银证券 

 

当前地方政府对土地出让金依赖程度较高，房产税需要弥补的土地出让收入缺口较大。根据国家统

计局、财政部公布的数据，2019-2021 年全国土地出让金收入分别为 7.3 / 8.4 / 8.7 万亿元，地方财政收

入分别为 10.1 / 10.0 / 11.1 万亿元，近三年全国土地出让金占地方财政收入的比例均超过 70%，按照近

三年全国土地出让金收入平均值 8.1 万亿元，我们测算得出的房产税预计仅占土地出让收入的

5.45%~36.33%，难以达到完全取代土地出让收入的目的。 
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图表 3. 近三年全国土地出让金占地方财政收入比例 

 2019 年 2020 年 2021 年 三年平均 

全国土地出让金收入（万亿元） 7.3 8.4 8.7 8.1 

地方财政收入（万亿元） 10.1 10.0 11.1 10.4 

全国土地出让金占比地方财政收入 71.74% 84.04% 78.42% 78.06% 

资料来源：国家统计局，财政部，中银证券 

 

图表 4. 预计全国房产税收入/近三年土地出让金均值 

近三年土地出让金收入均值：8.1

万亿元 

征税面积调整系数 

30% 40% 50% 60% 70% 80% 

综合税率 

0.4% 5.45% 7.27% 9.08% 10.90% 12.72% 14.53% 

0.5% 6.81% 9.08% 11.35% 13.62% 15.90% 18.17% 

0.6% 8.17% 10.90% 13.62% 16.35% 19.07% 21.80% 

0.7% 9.54% 12.72% 15.90% 19.07% 22.25% 25.43% 

0.8% 10.90% 14.53% 18.17% 21.80% 25.43% 29.07% 

0.9% 12.26% 16.35% 20.44% 24.52% 28.61% 32.70% 

1.0% 13.62% 18.17% 22.71% 27.25% 31.79% 36.33% 

资料来源：国家统计局，万得，中银证券 

 

1.2 各城市：由于房价水平的差异，一线城市平均房产税收入贡献最多 

采用上述全国房产税收入测算的方法，我们选取 4 个一线城市、10 个二线城市、12 个三四线城市进

行房产税收入的计算，假设税率为 0.8%，免征面积估计为 50%。根据我们的测算结：1）4 个一线城

市：2021 年征收的房产税税额总计 4890.8 亿元，占此前预估全国房产税总收入 14757 亿元的 33%；2）

10 个二线城市代表：2021 年征收的房产税税额总计 2324.4 亿元，占此前预估全国房产税总收入的

16%；3）12 个三四线城市代表：2021 年征收的房产税税额总计 1283.0 亿元，占此前预估全国房产税

总收入的 8.7%。 

由于一线、二线和三四线城市间房价的巨大差异，各地平均征收的房产税收入也相差甚远。1）从我

们选取的重点城市平均房产收入贡献来看，一线/二线/三四线城市平均房产税收入分别为 1223 / 232 / 

107 亿元，具体来说，一线城市中，上/北/深的收入贡献最大，占比分别 35%/23%/31%，二线城市中，

杭州/南京/苏州/宁波占比最大，分别达到 19%/14%/15%/11%，三四线城市中，东莞/温州/佛山/无锡占

比最大，分别达到 24%/19%/18%/13%。2）房价方面，以各能级城市中贡献最大的样本城市为例，2021

年上/北/深商品住宅均价为 49994 元/平方米，杭州/南京/苏州/宁波商品住宅均价为 22771 元/平方米，

东莞/温州/佛山/无锡商品住宅均价为 16816 元/平方米。 
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图表 5. 全国各城市 2021 年房产税收入测算 

 

资料来源：各城市统计局，中银证券 

注：深圳、福州、惠州、三亚、佛山、金华、九江、东莞、泉州、日照、北海城镇人均住宅建筑面积为 2016年数据，其余城市城镇人均住宅建筑面

积为 2018年数据。 

 

2 房产税对居民支出整体影响不大，一线城市居民房产税负相对较重 

房产税的征收对居民收支影响并不大。我们根据人均住宅建筑面积、商品住宅均价测算得出 2021 年

全国城镇人均住房价值为 40.35 万元，考虑到征税面积及综合税率的调整因素，按中性假设来看，假

设未来中国推出的房产税税率为 0.8%，免征比例为 50%，可得全国城镇人均房产税支出约为 1614 元，

根据 2021 年全国城镇居民人均可支配收入 47412 元来计算，全国城镇人均房产税支出占人均可支配

收入的 3.40%，从全国整体来看，人均房产税支出占人均可支配收入比重较低。 

 

图表 6. 房产税对居民收支得影响测算（2021 年） 

项目 数据 

全国城镇人均住宅建筑面积（平/人） 39.8 

全国商品住宅平均价格（元/平） 10139 

全国城镇人均住宅价值（万元/人） 40.35 

假设房地产税率（%） 0.8 

不考虑免征比例，预计全国城镇人均房产税支出（元） 3228 

考虑免征比例（中性假设） 50% 

预计全国城镇人均房产税支出（元） 1614 

全国城镇人均可支配收入（元） 47412 

全国城镇人均房产税支出占可支配收入（%） 3.40% 

资料来源：国家统计局，万得，中银证券 

 

根据我们的测算，通过选取 30%~80%的免征比例调整区间，以及 0.4%~1%的综合税率调整区间，我

们得出全国城镇人均房产税支出范围约为 484~3228 元，对应的占可支配收入比例范围约

1.02%~6.81%，因此，从个人收入角度而言，征收房产税的影响相对有限。 

城市

分类 
城市 

城镇常住人口（万

人） 

城镇人均住宅建筑面积（㎡/

人） 
征税面积（万㎡） 商品住宅均价（元/㎡） 房产税收入（亿元） 

一线

城市

（4

城） 

北京 1916 33 31711 44302 1123.9 

上海 2221 37 41087 51510 1693.1 

广州 1626 34 27811 24328 541.3 

深圳 1768 40 35363 54171 1532.5 

一线城市房产税收入合计：4890.8 亿元 

二线

城市

（10

城） 

杭州 1020 37 19028 29081 442.7 

南京 819 40 16419 24539 322.3 

武汉 1154 36 20775 13276 220.6 

青岛 792 33 13020 13726 143.0 

苏州 1020 46 23352 18229 340.5 

南昌 506 38 9694 12743 98.8 

福州 615 42 13000 17188 178.8 

厦门 476 32 7612 29177 177.7 

宁波 748 46 17359 19236 267.1 

昆明 674 44 14694 11301 132.8 

二线 10 城房产税收入合计：2324.4 亿元 

三四

线城

市

（12

城） 

无锡 618 46 14329 14151 162.2 

惠州 442 38 8490 11275 76.6 

扬州 325 46 7474 13451 80.4 

三亚 77 43 1653 24585 32.5 

温州 702 44 15412 19803 244.2 

佛山 915 45 20638 13985 230.9 

金华 484 28 6706 12665 67.9 

九江 244 41 5036 6738 27.1 

东莞 972 42 20167 19326 311.8 

泉州 144 41 2933 8855 20.8 

日照 181 29 2640 10972 23.2 

北海 63 26 835 7982 5.3 

三四线 12 城房产税收入合计：1283.0 亿元 
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图表 7. 2021 年全国城镇人均房产税支出敏感性分析 

 
征税面积调整系数 

30% 40% 50% 60% 70% 80% 

综

合

税

率 

0.4% 484  646  807  968  1130  1291  

0.5% 605  807  1009  1211  1412  1614  

0.6% 726  968  1211  1453  1695  1937  

0.7% 847  1130  1412  1695  1977  2260  

0.8% 968  1291  1614  1937  2260  2583  

0.9% 1090  1453  1816  2179  2542  2905  

1.0% 1211  1614  2018  2421  2825  3228  

资料来源：国家统计局，万得，中银证券 

 

图表 8. 2021 年全国城镇人均房产税支出占可支配收入比例  

2020 年全国城镇人均可支配收

入：43834 元 

征税面积比例系数 

30% 40% 50% 60% 70% 80% 

综合税率 

0.4% 1.02% 1.36% 1.70% 2.04% 2.38% 2.72% 

0.5% 1.28% 1.70% 2.13% 2.55% 2.98% 3.40% 

0.6% 1.53% 2.04% 2.55% 3.06% 3.57% 4.09% 

0.7% 1.79% 2.38% 2.98% 3.57% 4.17% 4.77% 

0.8% 2.04% 2.72% 3.40% 4.09% 4.77% 5.45% 

0.9% 2.30% 3.06% 3.83% 4.60% 5.36% 6.13% 

1.0% 2.55% 3.40% 4.26% 5.11% 5.96% 6.81% 

资料来源：国家统计局，万得，中银证券 

 

一线城市人均房产税税负相对较大。用同样的方法，将房产税税率设为 0.8%，免征面积按照 50%的

比例，可得一线、二线和三四线的重点城市城镇人均房产税支出占人均可支配收入的比例：1）一线

城市占比最大，平均 8.3%。其中深圳达 12.2%，房产税税负压力较大；2）二线城市占比在 3%-6%，

城镇人均房产税支出高，同时人均可支配收入也较高；3）三四线城市占比大部分在 5%以内，人均

房产税支出不高，人均可支配收入最低。 

 

图表 9. 全国主要城市 2021 年城镇人均房产税支出及占人均可支配收入比例 
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资料来源：各城市国家统计局，中银证券 
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3 房产税出台可能会引起市场短期的波动，但长期影响较小 

从短期来看，我们认为房产税的征收可能会对市场成交带来一定压力。首先，房产税可能影响正常

购房者和投资者心理预期，增加的税收带来支出的增加和投资回报率的降低，短期可能引发部分购

房者的卖房行为。同时随着成交量的下行，价格可能会略出现一些向下的波动。此外，保有环节房

地产税开征在供应端对住宅产品的结构或有所影响。若按照面积征收，购房者为减少持有成本，对

低总价或中小户型住宅产品的偏好增加，推动房企提高该类住宅的开发与供应比例。 

从中期来看，房产税征收后，地方财政收入不再单纯依赖卖地，高地价的问题可能有所缓解，从而影响商

品房价格。如果房价下跌，基于“评估值”的房产税会随之减少，从而使得持房成本降低，意味着更多

人可能不会再抛售房产以降低税收支出了，因此我们对于中期量价走势预判是价跌量稳。 

从长期来看，供需均进入下行通道，房价随经济水平变动。国际上，美国、日本、韩国和香港的房产税

对房价的影响在长期并不大。另外，房产税不直接影响供求关系，在房地产长效机制建立后，房地

产投资属性会降低。在中短期的波动过后，由于供给和需求长期来看都会有明显下降，市场可能会达到一个

相对平衡状态，长期房价走势可能是平稳略有上涨。 

税负可能会转嫁至租赁，对于租赁市场，我们估计可能会出现量价齐升的局面。由于租赁市场不牵

涉买卖，也就不带来新增的房产税缴纳，房产税短期的负面影响可能波及不到租赁市场，但保有环

节房地产税开征提高多套房产所有人的持有成本，增强了房东利用租金弥补税收支出的意愿，由此

推高租赁市场租金价格，租赁住房供应量也有可能增加，同时，新房和二手房成交的短期停滞，可

能会把住房需求引导到租赁市场中，带来短期租赁需求的上升。 
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附录： 

【收评】  

图表 10. 2022 年 9 月 5 日申万房地产板块上涨 1.70%  图表 11. 2022 年 9 月 5 日 恒生地产指数上涨 0.23% 
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资料来源：万得，中银证券  资料来源：万得，中银证券 

 

图表 12. 2022 年 9 月 5 日申万地产板块 A 股相对沪深 300 收益率为 1.90% 
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资料来源：万得，中银证券 

 

图表 13. 2022 年 9 月 5 日主流 A 股房企中涨跌幅排名前三

为招商蛇口、万科 A、滨江集团 

 图表 14. 2022年 9月 5日主流内房股涨跌幅排名前三为中国

金茂、中国海外发展、建发国际集团 
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资料来源：万得，中银证券  资料来源：万得，中银证券 
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图表 15. 2022 年 9 月 5 日申万地产板块中，央企、地方国企、民企涨跌幅均值分别 1.91%、1.98%、1.86% 
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资料来源：万得，中银证券 

 

【行业重点大事件】 

图表 16. 2022 年 9 月 5 日行业新闻梳理  

层级 内容 

地方 

河南：河南省住房和城乡建设厅印发《关于河南省 2022 年人才公寓建设计划》，河南省共下达人才公寓建设项目 72 个，共计 47167 套(间)，其中郑

州 29641 套、开封 164 套、洛阳 3904 套、平顶山 95 套、新乡 1585 套、漯河 2152 套、周口 1920 套、驻马店 1830 套、南阳 5560 套、信阳 316 套。 

长沙：据长沙自然资源交易事务中心披露，长沙 2022 年第三次集中推地共推介 42 宗地块，总用地面积约 173.37 公顷，524.2 万平方米。 

吉安：江西吉安市人民政府办公室印发《吉安市加快发展保障性租赁住房实施方案》，提到"十四五"期间，全市建设筹集保障性租赁住房 13850 套(间)，

其中中心城区 3300 套（间）、安福县 850 套（间）、吉安县 300 套（间）、吉水县 800 套（间）。 
 

资料来源：观点地产网，中银证券 

备注：截至到 2022 年 9 月 5日 17:00 的当日新闻。 

 

。 、



 

2022 年 9 月 5 日 地产天天见（第 34 期） 9 

披露声明 

 

本报告准确表述了证券分析师的个人观点。该证券分析师声明，本人未在公司内、外部机构兼任有损本人独立性与客

观性的其他职务，没有担任本报告评论的上市公司的董事、监事或高级管理人员；也不拥有与该上市公司有关的任何

财务权益；本报告评论的上市公司或其它第三方都没有或没有承诺向本人提供与本报告有关的任何补偿或其它利益。 

中银国际证券股份有限公司同时声明，将通过公司网站披露本公司授权公众媒体及其他机构刊载或者转发证券研究报

告有关情况。如有投资者于未经授权的公众媒体看到或从其他机构获得本研究报告的，请慎重使用所获得的研究报告，

以防止被误导，中银国际证券股份有限公司不对其报告理解和使用承担任何责任。 

 

评级体系说明 

 

以报告发布日后公司股价/行业指数涨跌幅相对同期相关市场指数的涨跌幅的表现为基准： 

公司投资评级： 

买        入：预计该公司股价在未来 6-12 个月内超越基准指数 20%以上； 

增        持：预计该公司股价在未来 6-12 个月内超越基准指数 10%-20%； 

中        性：预计该公司股价在未来 6-12 个月内相对基准指数变动幅度在-10%-10%之间； 

减        持：预计该公司股价在未来 6-12 个月内相对基准指数跌幅在 10%以上； 

未有评级：因无法获取必要的资料或者其他原因，未能给出明确的投资评级。 

 

行业投资评级： 

强于大市：预计该行业指数在未来 6-12 个月内表现强于基准指数； 

中         性：预计该行业指数在未来 6-12 个月内表现基本与基准指数持平； 

弱于大市：预计该行业指数在未来 6-12 个月内表现弱于基准指数； 

未有评级：因无法获取必要的资料或者其他原因，未能给出明确的投资评级。 

 

沪深市场基准指数为沪深 300 指数；新三板市场基准指数为三板成指或三板做市指数；香港市场基准指数为恒生指数
或恒生中国企业指数；美股市场基准指数为纳斯达克综合指数或标普 500 指数。 
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