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德晟观察 

 2016-02-22 

【财经点评】 

1. 房地产去库存新政策出台  救楼市提振宏观经济 

根据财政部网站 2月 19日消息，据国务院有关部署，财政部、国家税务总局、住房城乡建设部就调整

房地产交易环节契税、营业税优惠政策发布《关于调整房地产交易环节契税 营业税优惠政策的通知》，要

求对房地产契税营业税进行下调，契税方面，对个人购买家庭唯一住房(家庭成员范围包括购房人、配偶以

及未成年子女，下同)，面积为 90平方米及以下的，减按 1%的税率征收契税；面积为 90平方米以上的，减

按 1.5%的税率征收契税。该政策北京市、上海市、广州市、深圳市也适用。对个人购买家庭第二套改善性

住房，通知规定，面积为 90平方米及以下的，减按 1%的税率征收契税；面积为 90平方米以上的，减按 2%

的税率征收契税。北京市、上海市、广州市、深圳市暂不实施，其他地区适用。关于营业税政策，个人将

购买不足 2年的住房对外销售的，全额征收营业税;个人将购买 2年以上(含 2 年)的住房对外销售的，免征

营业税。该项营业税规定北京市、上海市、广州市、深圳市业暂不实施。上述通知自 2016 年 2 月 22 日起

执行。 

点评：继春节前 2 月 2 日，央行发布降首付新政，非限购城市(即北上广深与三亚之外的城市)首套房商贷最

低首付比例可下调至 20%，住房交易成本也被调低。与央行加杠杆政策类似，此次减少税费的政策，也绕

开了距离库存问题较远的一线城市，从非一线城市通过降低交易成本撕开去库存的口子。无论是加杠杆，

还是降低交易成本，本质上都是对冲地产下行，去库存的基本动因。通过降低购房成本，刺激购房需求，

加快房产流通，加快库存去化，从而想达到降低库存量较大的三四线城市的楼市风险，并进而提振宏观经

济的效果。我国房地产市场在经历了 2014 年的淡市之后，2015 年以来，虽然在一系列宽松货币政策影响下，

全国楼市出现不同程度回调，尤其是一线城市房价明显上涨。然而房产销售的回暖只是局部，不可持续的，

同时房地产库存过高，待售住房面积加上在建部分总共超过 60 亿平方米，短期内销售很难传导到投资。从

一线城市来看，2015 年涨势良好，其人口流入、供给稀缺的基本面也未变，然而当价格急剧上升之后，是

否还存在足够的有效需求支撑市场的热度，值得投资者审慎看待。因而关于此次新政对房价影响，预计不

会带来全国性的房地产价格上涨。仅靠房地产也不可能根本性改变经济下行趋势。 

2. 中国 1 月 CPI 增速回升 PPI 降幅缩小  短期几无货币宽松空间 

国家统计局 18日公布的数据显示，中国 1月 CPI同比增长 1.8%，较去年 12月 1.6%的增速回升，但不

及分析师预期的 1.9%。其中食品价格上涨 4.1%，持平 2013 年 12月来最大涨幅；PPI同比下降 5.3%，为连

续 47个月下滑，好于预期的下滑 5.4%。 

http://www.stats.gov.cn/tjsj/zxfb/201602/t20160218_1319285.html
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点评：整体来看 CPI 增速呈现季节性回升，PPI 同比增速出现一定见底迹象。CPI 回升主要是由于寒潮天气因

素限制了食品供给，加上春节因素增加了需求，推动食品类价格整体回升，春运出行交通旅游娱乐等推动

非食品类上升导致的。但同时 CPI 回升幅度不及市场预期，或与统计局调整食品和非食品比重有关。2001

年以来按照统计制度要求，中国 CPI 每五年进行一次基期轮换，2016 年 1 月开始使用 2015 年作为新一轮的

对比基期。CPI 权重调整，食品权重调低，非食品权重调高，将抑制 CPI 波动性。根据推算，食品权重或被

大幅下调至 16.7%，按原来权重计算本月 CPI 同比涨幅在 2.1-2.2%左右，呈现明显回升趋势。PPI 同比增速见

底迹象，再加上当前环境下，去库存仍将以温和去库存的方式改革，以维稳为基调，PPI 趋势性回升为大概

率事件。以目前 CPI、PPI 的趋势，如果经济不出现显著下行，那么央行货币宽松的空间几乎没有。再加上，

1 月份的天量信贷的发放，已经给实体经济提供了大量宽松，同时考虑到汇率的掣肘，下一步降息的空间越

来越小。 

3. 未来城镇住房改革明确两大方向  到 2020 年完成棚户区改造 

《中共中央 国务院关于进一步加强城市规划建设管理工作的若干意见》近日印发，这是时隔 37 年重

启的中央城市工作会议配套文件。据报道，《若干意见》提出了未来深化城镇住房制度改革的两大方向，

即以政府为主保障困难群体基本住房需求，以市场为主满足居民多层次住房需求。其中要打好棚户区改造

三年攻坚战，到 2020年，基本完成现有的城镇棚户区、城中村和危房改造。 

点评：去年 12 月 14 日召开的中共中央政治局会议指出，要化解房地产库存，通过加快农民工市民化，推

进以满足新市民为出发点的住房制度改革，扩大有效需求，稳定房地产市场。这已经成为了目前住房改革

的新思路。从政策手段上来看，长期上，促进房地产持续发展，主要以推进城镇化为中心，同时围绕中心

需要首先解决户籍制度改革来促进农民工在城镇定居落户的问题。短期刺激方面，继月初下调首付比例后，

以及自 2016 年 2 月 22 日起调整房地产交易环节契税、营业税，增加房市杠杆，调降房屋交易成本，促进

成交回升。接下来的组合拳，根据去年的说法，将在商品房市场和棚改安置房打通；商品房与公租房打通；

商品房和租赁市场打通，这三条渠道，化解住房市场矛盾。 

【财富课堂】 

1.什么是房地产税？ 

 

 

房地产税是一个综合性概念，即一切与房地产经济运动过程有直

接关系的税都属于房地产税。在中国包括房地产业营业税、企业所得

税、个人所得税、房产税、城镇土地使用税、城市房地产税、印花税、

土地增值税、投资方向调节税、契税、耕地占用税等。。 
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