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房地产前沿研究系列之三： 

营改增专题研究：却道海棠依旧 
Table_Summary  

核心观点： 

 我国营改增历程 

我国营改增历程开始于 2010 年，而 2012 年上海进行相关试点工作，

标志着营改增正式进入实施阶段。截止目前营改增已经在交通运输业、部

分现代服务业、铁路运输业、邮政服务业、电信业陆续展开试点。按照改

革计划，2015 年下半年要完成生活服务业、建筑业、不动产和金融保险业

等行业营改增，其中预计不动产有偿转让、建筑业改征 11%税率的增值税。 

 营改增对已试点行业的影响 

从已试点行业情况来看，总体营改增减税效果明显：根据国家税务总

局税务报告数据，2015 年上半年，营改增减税 1102 亿元，其中试点纳税人

直接减税 600 亿元，原增值税一般纳税人因增加抵扣减税 502 亿元。 

 营改增对房地产企业的影响 

我们建立模型测算了营改增对房企的经营业绩的影响，按照土地成本

是否可以抵扣，将测算分成两大类，同时在每个大类下，又按照房企是否

将建筑安装打包给上游建筑商以及上游建筑商是否将税负转嫁给房企拆分

成 3 三种情况，针对 6 小类情况分别建立模型进行测算，测算结论如下： 

（1）如果土地成本不可抵扣，则会使得房企利润下滑，并且毛利率越

低、土地成本占比越大的房企，利润下降幅度更大。（这种情况下，聚焦于

三四线城市的房企由于土地成本占比较低，利润下降幅度反而较小） 

（2）如果土地成本可以抵扣进项税，且可抵扣税率越大，对房企经营

业绩影响越有利，同时毛利率越低、土地成本占比越大利润增厚幅度越大。 

（3）如果上游建筑商税负转嫁能力较弱，则房企将建筑安装打包给建

筑商，对房企经营业绩越有利。 

（4）如果上游建筑商税负转嫁能力较强，则房企延伸产业链，自行实

施建筑安装，对经营业绩更有利。 

 房地产企业面对营改增可采取的措施 

实施营改增后，房地产企业可以利用增值税可抵扣的制度在合法的范

围内采取对公司经营有利的举措，可以采取的主要措施有：（1）提高精装

修比例；（2）提高议价能力，降低上游建筑商税负转嫁风险；（3）拆分业

务，增设小规模纳税人子公司；（4）加强管理，取得增值税专用发票。 

 风险提示 

土地成本无法进项抵扣，建筑商税负转嫁能力较强，房企无法获得增

值税专用发票； 
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我国营改增历程 

多行业陆续纳入试点范围 

 

我国的营改增历程开始于2010年10月党的十七届五中全会，会议提出了加快税

制改革的要求，由此开启了营改增的序幕。而在此后的2011年，营改增的推进更是

获得了重大进展：首先2011年3月，《中华人民共和国国民经济和社会发展第十二

个五年规划纲要》明确提出“扩大增值税征收范围，相应调减营业税等税收”，此

外，2011年《政府工作报告》再次对营改增提出了具体要求，为营改增的实施进一

步奠定了基础。最后，更为重要的是，2011年11月16日政部、国家税务总局关于印

发《营业税改征增值税试点方案》的通知，规定从2012年1月1日起，在上海进行交

通运输业、部分现代服务业等生产性服务业试点，表明我国营改增正式进入实施阶

段。 

在过去的3年多时间里，我国营改增稳步推进并取得了较大进展：目前交通运输

业、部分现代服务业、铁路运输业、邮政服务业、电信业陆续展开试点，试点地区

也从上海扩大到10个省市，再扩大到全国范围。此外，值得一提的是，本次营改增

过程中，新增11%和6%两档税率，逐步形成了17%、13%、11%及6%四挡阶梯式

税率，有助于在过渡期针对性减轻相关试点行业税负。 

2015年是十二五规划的收官之年，7月27日国家税务总局召开的新闻通报会中

明确指出，按照改革计划，今年要完成生活服务业、建筑业和不动产、金融保险业

等行业营改增，预计下半年这些行业将纳入营改增试点，其中，根据预测，不动产

有偿转让、建筑业改征11%税率的增值税，金融业、生活服务业按照6%的税率征收

增值税。 

总体来看，我国营改增是一个循序渐进的过程，我们认为营改增的推进有利于

建立健全有利于科学发展的税收制度，促进经济结构调整，规范税制，合理税负，

有助于基本消除重复征税。 

图1：我国营改增主要试点推进进程一览 

 

数据来源：互联网，广发证券发展研究中心 

营改增
主要试点推进
进程一览

2012年9月1日至2012年年底

2013年8月1日

2012年1月1日

 在上海进行交通运输业、部分现代服务业等生

产性服务业试点

 营改增分批渐次扩大到北京、江苏、安徽、福建、

广东、天津、湖北、浙江 8个省市

 营改增试点进一步扩围，未开展试点

的22个省区市全部纳入进来

2014年6月1日

2015年全年

2014年1月1日

 将铁路运输和邮政服务业纳入营业税改征增值税试点

 电信业纳入营改增试点

 不动产有偿转让、建筑业、金融业、生活服务业纳

入营改增试点，全面完成营改增试点工作
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表1：各行业营改增前后税率情况以及营改增时间表 

分类 项目 具体项目 营改增前营业税税率 营改增时间 营改增后增值税税率 

资产类 

无形资产转让 
转让土地使用权和转让自然资源使用权 

5% 
- - 

转让商标和著作权等 2012.1.1 6% 

不动产转让 有偿转让不动产所有权的行为 5% 2015 11% 

货物销售、进口 货物销售、进口【原增值税范围】 - - 17% 

劳务类 

加工、修理修配 加工、修理修配【原增值税范围】 - - 17% 

交通运输业 陆路、水路、航空、管道运输 3% 
2012.1.1 

2014.1.1 
11% 

邮政服务业 邮政普通服务、邮政特殊服务、其他邮政服务 3% 2014.1.1 11% 

邮电通信业 
基础电信服务 

3% 
2014.6.1 11% 

增值电信服务 2014.6.1 6% 

文化体育业 

表演、经营游览场所、培训、举办文学艺术科技讲座、图书

馆的图书和资料借阅等业务 3% 
2015 6% 

播映服务 2012.1.1 6% 

建筑业 建筑、安装、修缮、装饰、其他工程作业 3% 2015 11% 

金融保险业 

贷款、不动产的融资租赁、金融商品转让、金融经纪、邮政

储蓄等 5% 
2015 6% 

有形动产的融资租赁 2012.1.1 6% 

服务业 

代理业（部分）、旅店业、饮食业、旅游业、租赁业、其他

服务业（部分） 

5% 

2015 6% 

仓储、广告、代理业（部分）、其他服务业（部分） 2012.1.1 6% 

有形动产经营性租赁 2012.1.1 17% 

娱乐业 娱乐业 5%-20% - - 

数据来源：广发证券发展研究中心 

备注：红色字体表示预计营改增时间以及营改增后预计税率 

 

营改增对已试点行业的影响 

 

国家实施营改增的目的在于消除重复征税，完善增值税链条，而从已试点行业

情况来看，各行业虽有分化，但总体减税效果明显：根据国家税务总局各年度的税

务报告数据，从 2012 年到 2015 年上半年三年半的时间累计实现减税 4848 亿元，

其中 2012 年，包括上海在内的 9 个试点地区营改增共减税约 420 亿元；2013 年全

年营改增减税 1402 亿元，包括试点纳税人因税制转换减税 600 亿元，非试点纳税

人因增加抵扣减税 802 亿元；2014 年全年有超过 95%的营改增试点纳税人实现税

负不同程度的下降，减税 898 亿元，原增值税纳税人因进项税额抵扣增加，减税 1020

亿元，合计实现减税 1918 亿元；而 2015 年上半年，营改增减税 1102 亿元，其中

试点纳税人直接减税 600 亿元，原增值税一般纳税人因增加抵扣减税 502 亿元。 

而具体到各个试点行业来看，2014 年纳入试点的铁路运输、邮政和电信业，分
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别有 1477 户、4698 户、20658 户纳税人，其中，铁路运输、邮政业分别实现改征

增值税 363 亿元、11 亿元，与缴纳营业税相比，分别减税 8 亿元、4 亿元；而电信

业 6 月至 12 月实现改征增值税 294 亿元，与缴纳营业税相比，增税 64 亿元，但为

下游一般纳税人增加了税款抵扣。 

 

图2：2012年以来营改增减税情况  图3：2014年试点行业营改增前后税负及变化表 

 

 

 

数据来源：广发证券发展研究中心  数据来源：广发证券发展研究中心 

  

营改增对房地产企业的影响 

 

房地产所处的增值税链条梳理 

 

按照计划，不动产的有偿转让将会在2015年下半年完成营业税改征增值税，房

地产企业也将纳入增值税链条中，因此，在这种情况下，我们将从税负以及经营业

绩两个方面分析营改增对于房地产企业的影响。但由于在分析过程中，涉及房地产

企业在上游环节的增值税进项抵扣，因此，为了便于分析，在此之前，我们先对整

个不动产销售中的增值税链条尤其是上一环节的增值税情况进行简单的梳理： 

房地产企业的上游主要有政府国土资源主管部门（出让土地使用权，对房企形

成土地成本）、建筑安装公司（提供建筑安装服务，对房企形成建安成本）、建筑

安装材料供应商（提供建筑安装材料，对房企形成建安成本）、金融机构（提供贷

款，对房企形成资本化利息成本）以及咨询公司、开发设计服务公司等。 

其中，建安公司与金融机构将在今年纳入营改增试点，预计营改增后，建安公

司与金融机构将分别按照11%、6%的税率缴纳增值税；建安材料供应商原本就是增

值税的纳税人，根据增值税优惠政策，按照3%的征收率征收增值税；咨询公司与开

发设计服务公司从2012年起试点营改增，按照6%的税率征收增值税。 

而对于房企购置土地这一环节中，由于土地出让金不属于增值税征税范围，无

法开具增值税专用发票，因此土地成本无法进行增值税进项抵扣。但考虑到不显著

增加企业税负的营改增总体指导方针，国税总局出台相关特别政策允许房企土地成

本进行进项抵扣也存在一定的可能性。 
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通过梳理，我们发现：分析营改增对于房企影响的关键因素在于土地成本是否

能够进行进项抵扣，为此我们在下面分析的过程中针对土地成本是否抵扣进行了分

大类讨论。 

  此外，为了更为清楚的分析营改增对于房企经营业绩的影响，我们分别对房

企的收入、成本、营业税金及附加进行了详细分析，在此基础上最后对房企的经营

业绩进行了测算分析。 

 

图4：房地产企业所处的增值税链条 

 

 

 

 

数据来源：广发证券发展研究中心 

 备注：下面数字代表其缴纳的增值税税率或征收率 

 

营改增对收入的影响 

 

增值税是价外税，在收入以外单独核算，具体数值为（收入*增值税税率）。营

改增后对于房企收入的影响，关键在于房企向下游购房者转嫁增值税的能力。我们

分析两种极端的情况，第一种情况假设房企能够将增值税完全转嫁给购房者，则营

改增对于房企收入没有影响；第二种情况假设房企不把增值税转嫁给购房者即增值

税负担完全由企业自己消化，则这种情况下营改增的收入变为： 

营改增后收入=营改增前收入/（1+增值税税率） 

增值税销项税=营改增后收入*增值税税率 

我们认为由于房企下游购房者大多数均为个人购房者，一般不具备增值税一般

纳税人资格，因此如果房企将增值税税款转嫁给购房者，会极大地增加购房者成本，

而在行业进入白银时代的背景下，购房者负担的明显增加会使得销售下滑，不利于

房企的销售回笼，因为，我们认为增值税完全转嫁给购房者的难度极大。因此，我
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们在本篇的报告的分析中，我们假设营改增后增值税负担将由企业自己消化，营改

增之后收入相应变为： 

营改增后收入=营改增前收入/（1+增值税税率） 

增值税销项税=营改增后收入*增值税税率 

在增值税税率为11%的假设下： 

营改增后收入=90.09%*营改增前收入 

增值税-销项税=9.91%*营改增前收入 

（备注：本篇报告在分析过程中，为了便于测算，简化地认为房企完全自己消

化增值税税负，并不转嫁给购房者。但是我们需要指出的是，在实际操作过程中，

房企可以将部分增值税转化为购房成本，部分由自己消化负担） 

 

图5：营改增对房企收入的影响 

 

数据来源：广发证券发展研究中心 

 

营改增对成本的影响 

 

房地产企业成本主要由土地成本、建安成本以及资本化利息成本构成，其中土

地成本以及建安成本是最主要的构成，而资本化利息成本占比较低并且因各大房企

的资金成本以及项目开发周期而变化，因此，为了简化分析，本篇报告主要分析营

改增对于土地成本以及建安成本的影响。 

 

 对于土地成本的影响 

 

在上面我们已经提到土地成本能否进行抵扣具有一定的不确定性，而其也成为

影响房企税负以及经营业绩的关键因素，为此我们针对土地成本是否能够进行抵扣

分别做了假设分析，假设土地抵扣税率为变量t，则： 

（1）当土地成本无法进行抵扣时，即t=0%时，营改增前后土地成本不变； 

（2）当土地成本能够进行抵扣，并且抵扣税率为11%时，即t=11%时，营改后
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土地成本变为： 

营改增后土地成本=营改增前土地成本/（1+t） 

=营改增前土地成本/（1+11%） 

              =90.09%*营改增前土地成本； 

增值税-进项税=营改增后土地成本*t=9.91%*营改增前土地成本； 

（3）同理，当土地成本能够进行抵扣，并且抵扣税率为17%时，即t=17%时，

营改增后土地成本变为： 

营改增后土地成本=营改增前土地成本/（1+t） 

=营改增前土地成本/（1+17%） 

              =85.47%*营改增前土地成本； 

增值税-进项税=营改增后土地成本*t=14.53%*营改增前土地成本。 

通过上面分析，可以发现，当土地成本可以进行抵扣，并且抵扣税率越大，土

地成本下降越大，对于房地产企业越有利。 

 

图6：营改增对土地成本的影响 

 

数据来源：广发证券发展研究中心 

 

 对于建安成本的影响 

 

对于建安成本而言，我们分两种情况讨论： 

第一种情况，房企自己进行建筑安装，这种情况下，建筑安装的人工成本（占

整个建安成本15%左右）与材料成本（占整个建安成本85%左右）将由房企直接承

担。营改增之后，由于人工成本不能获取增值税发票，因此不能进项抵扣，而材料

成本可以获取专用发票实现进项抵扣，并且根据财政部以及国家税务总局的相关规

定按照3%简易征收率进行相应抵扣。因此，营改增后，建安成本变为： 

营改增后建安成本=15%*营改增前建安成本+85%*营改增前建安成本/（1+3%） 

                =97.52%*营改增前建安成本； 

增值税-进项税=营改增后建安成本*3%=2.48%*营改增前建安成本； 
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通过计算我们可以发现，房企在自己进行建筑安装时，营改增之后，有2.48%的建

安成本转出到进项税中，建安成本也会下降相应的比例即下降2.48%。 

 

图7：房企自行建筑安装时，营改增对建安成本的影响 

 

数据来源：广发证券发展研究中心 

 

第二种情况，房企以工程总包的方式将整个建筑安装外包给上游建筑商，由于

建筑业本次将于房地产行业一起实施营改增，并且大概率执行11%的税率。因此，

这种情况下，上游建筑商转嫁税负的能力成为影响房企建安成本的关键，我们还是

分两种极端情况来讨论： 

（1） 如果上游建筑商将增值税完全转嫁给房企，这种情况下，营改增前后建

安成本保持不变，即： 

营改增后建安成本=营改增前建安成本； 

增值税-进项税=11%*营改增前建安成本。 

（2） 如果上游建筑商将增值税完全由自己消化承担，不转嫁给房企，这种情

况下，营改增后建安成本为： 

营改增后建安成本=营改增前建安成本/（1+11%） 

                =90.09%*营改增前建安成本； 

增值税-销项税=9.91%*营改增前建安成本。 

通过计算我们可以发现，如果上游建筑商不降税负转嫁给房企，那么营改增后

建安成本下降9.91% 
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图8：房企建筑安装外包时，营改增对建安成本的影响 

 

数据来源：广发证券发展研究中心 

 

营改增对营业税金及附加的影响 

 

营业税金及附加项目在营改增前后的计算有本质的变化：在营改增前，营业税

金及附加项目包含营业税、城建税、教育费附加等，其中，城建税与教育费附加以

营业税额为基础，乘以相应的比例税率计算得出；而营改增后，营业税金及附加项

目包含城建税、教育费附加等，不包含已取消的营业税，也不包含改征的增值税，

增值税的核算只在资产负债表内部进行，不涉及损益，而城建税与教育费附加仍然

存在，以增值税额为基础计算。具体计算过程如下： 

营改增前：营业税金及附加 = 营改增前收入 × 营业税税率 × （1 + 城建税及

教育费附加税率） 

营改增后：营业税金及附加 = 增值税额 × 城建税及教育费附加税率 

其中 ：增值税额 = 增值税销项税 – 增值税进项税 

 

营改增对税负和经营业绩影响的测算 

 

在分别分析了营改增对收入、成本以及营业税金及附加的影响后，最后我们分

析下营改增对利润以及所缴纳的税负的影响。我们以利润表为基础，建立模型对营

改增产生的利润影响与税负影响进行测算。在我们的测算模型中，定义了以下参数

变量（见表2）。 

此外，在测算的过程中，我们按照土地成本是否能够进项抵扣两大类分类讨论

（即整体按照t=0%和11%两大类分类讨论），并且在每个大的分类下，再按照房企

是否将建筑安装打包给上游建筑商进行分小类讨论，具体的测算过程如下： 
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表2：测算模型中涉及的主要参数变量 

项目 代码 释义&默认值 

毛利率 p 房企毛利率 

营业税税率 i 营改增前营业税税率，默认为 5% 

城建税及教育费附加税率 h 默认采用市区城建税税率 7%，教育费附加 3%，共计 10% 

增值税税率 j 营改增后不动产有偿转让与建筑业增值税税率，默认 11% 

土地成本抵扣税率 t 土地成本在营改增后可以抵扣的增值税税率 

材料成本抵扣税率 k 建安材料成本可以抵扣的增值税税率，默认 3% 

土地成本占营业成本比例 m 因房地产项目不同而变化 

建安成本占营业成本比例 n 因房地产项目不同而变化 

人工成本占建安成本比例 s 一般默认为 15% 

材料成本占建安成本比例 r 一般默认为 85% 

数据来源：广发证券发展研究中心 

 

 土地成本不可抵扣（即t=0%） 

 

（1）房企自行实施建筑安装 

 

在测算模型中由于涉及众多参数变量，为此，我们首先假设房企毛利率p=30%，

并且假设土地成本和建安成本占总成本的比例分别为 60% 和 40% ，即

m=60%,n=40%，在这种假设下我们测算了营改增对房企税负和利润的影响。 

备注1：我们取p=30%，是根据2014年整个地产板块毛利率情况进行的假设，

而取m=60%,n=40%，是根据2014年房企在一线城市平均拿地成本及建安成本的占

比来进行假设； 

备注2：尽管我们在测算的过程中固定了p、m和n的数值，但我们同时针对p,m

做了二维的敏感性测算，进而保障了分析的全面性。  

具体的测算模型和结果参见表3： 

通过测算可以发现，在假设毛利率p=30%，并且假设土地成本和建安成本占总

成本的比例分别为60%和40%的情况下：营改增使得房企的利润下18.9%，而税负

增加84.3%。 

此外，在固定m=60%情况下，我们针对毛利率做了敏感性分析，发现在正常的

数值范围下，无论毛利率如何变化下，营改增后，房企的利润变化率始终为负，而

税负的变化率始终为正，即房企的利润始终下滑，而税负始终增加。 

更进一步地，当m取不同数值时（m=50%，40%，30%，20%）时，分别对毛

利率做了敏感性分析，发现在正常的数值范围内，无论m取何值，毛利率如何变化，

房企的利润率始终为负，税负的变化率始终为正，因此我们得出如下结论： 

当土地成本不可以抵扣，并且房地产企业自行进行建筑安装时， 

（a）营改增后，无论土地成本占比以及毛利率如何变化，房地产利润均会减少，
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而税负会增加，即房企面临严重的减利风险与加税风险； 

（b）并且土地成本占比越高，毛利率越低，利润降幅越大； 

（c）而对于税负而言，土地成本占比越高，毛利率越大，税负增幅越大。 

 

表3：房企自行实施建筑安装时，营改增前后房企利润变化率及税负变化率测算模型（t=0） 

自行实施建筑安装 营改增前 营改增后 

项目 代码 公式 值 代码 公式 值 

营业收入 a    a' =a/(1+j) =a/(1+11%)=0.901a 

营业成本 b =a*(1-p) =a*(1-30%)=0.7a b' =b1'+b2' =0.42a+0.273a=0.693a 

其中： 土地成本 b1 =b*m =0.7a*60%=0.42a   b1' =b1/(1+t) =0.42a/(1+0%)=0.42a 

       建安成本 b2 =b*n =0.7a*40%=0.28a   b2' = b21'+ b22' =b21'+b22'=0.042a+0.231a=0.273a 

      人工成本 b21 =b2*s =0.28a*15%=0.042a b21' = b21 =0.042a 

      材料成本 b22 =b2*r =0.28a*85%=0.238a b22' = b22/(1+k) =0.238a/(1+3%)=0.231a 

增值税 -  - - d' =d1'-d2' =0.099a-0.007a=0.092a 

  销项税 -  - - d1' =a'*j =0.901a*11%=0.099a 

  进项税 -  - - d2' =b1'*t+ b22'*k =0.42a*0%+0.231a*3%=0.007a 

营业税金及附加 c =a*i*(1+h) =a*5%*(1+10%)=0.055a c' =d'*h =0.092a*10%=0.009a 

利润总额 e =a-b-c =a-0.7a-0.055a=0.245a e' =a'-b'-c' =0.901a-0.693a-0.009a=0.199a 

所得税费用 f =e*25% =0.245a*25%=0.061a f' =e'*25% =0.199a*25%=0.050a 

净利润 g =e-f =0.245a-0.061a=0.184a g' =e'-f' =0.199a-0.050a=0.149a 

利润变化率 - - - x' =g'/g-1 =0.149a/0.184a-1=-18.9% 

税负变化率 - - - y' =d'/(a*i)-1 =0.092a/(a*5%)-1=84.3% 

数据来源：广发证券发展研究中心 

 

图9：自行建筑安装，利润及税负变化率随毛利率变化曲线（t=0%,m=60%） 

 

数据来源：广发证券发展研究中心 
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图10：自行建筑安装，利润变化率趋势图（t=0%）  图11：自行建筑安装，税负变化率趋势图（t=0%） 

 

 

 

数据来源：广发证券发展研究中心  数据来源：广发证券发展研究中心 

 

（2）房企将建筑安装外包给上游建筑商 

 

在房企将建筑安装整体外包给上游建筑商时，由于建筑业同时实施营改增（税

率设为11%），因此这种情况下就必须考虑建筑商税负转嫁问题，我们分两小类进

行讨论： 

第一种情况，当上游建筑商将税负完全转嫁给房地产企业时，具体的测算如下： 

我们同样在假设p=30%,m=60%的情况下进行测算，发现：营改增同样使得房

企的利润下降20.8%，而税负增加36.6%。 

 

表4：房企将建筑安装外包给建筑商，营改增前后房企利润变化率及税负变化率测算模型（税负完全转嫁，t=0%） 

建筑安装外包 营改增前 营改增后 

项目 代码 公式 值 代码 公式 值 

营业收入 a    a" =a/(1+j) =a/(1+11%)=0.901a 

营业成本 b =a*(1-p) =a*(1-30%)=0.7a b" =b1"+b2" =0.42a+0.28a=0.7a 

其中： 土地成本   b1 =b*m =0.7a*60%=0.42a   b1" =b1/(1+t) =0.42a/(1+0%)=0.42a 

       建安成本   b2 =b*n =0.7a*40%=0.28a   b2" =b2 =0.28a 

增值税 -  - - d" =d1"-d2" =0.099a-0.031a=0.068a 

  销项税 -  - - d1" =a"*j =0.901a*11%=0.099a 

  进项税 -  - - d2" =b1"*t+b2"*j =0.42a*0%+0.28a*11%=0.031a 

营业税金及附加 c =a*i*(1+h) =a*5%*(1+10%)=0.055a c" =d"*10% =0.068a*10%=0.007a 

利润总额 e =a-b-c =a-0.7a-0.055a=0.245a e" =a"-b"-c" =0.901a-0.7a-0.007a=0.194a 

所得税费用 f =e*25% =0.245a*25%=0.06125a f" =e"*25% =0.194a*25%=0.048a 

净利润 g =e-f =0.245a-0.06125a=0.18375a g" =e"-f" =0.194a-0.048a=0.146a 

利润变化率 - - - x" =g"/g-1 =0.146a/0.184a-1=-20.8% 

税负变化率 - - - y" =d"/(a*i)-1 =0.068a/(a*5%)-1=36.6% 

数据来源：广发证券发展研究中心 
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我们在固定m=60%的情况下，针对毛利率做了敏感性分析，发现在正常的数值

范围下，无论毛利率如何变化下，营改增后，房企的利润变化率也始终为负，而税

负的变化率也始终为正，即房企的利润始终下滑，而税负始终增加。 

更进一步地，当m取不同数值时（即m=50%，40%，30%，20%），分别对毛

利率进行敏感性分析，可以发现： 

对于利润变化情况而言， m在不同的取值下，营改增后利润均出现下滑，并

且毛利率越低，利润下降幅度越大； 

对于税负变化而言，当m=50%时，在正常的数值变化范围内，无论毛利率如

何变化，营改增后，房企的税负始终增加，并且毛利率越大，税负增幅越大；但是

当m=20%，30%，40%时，存在一个毛利率临界值，当毛利率小于临界值时，税负

减少，并且毛利率越低，税负降幅越大。 

 

图12：建筑商转嫁税负时，利润及税负变化率变化图（t=0%,m=60%） 

 

数据来源：广发证券发展研究中心 

 

图13：建筑商转嫁税负，利润变化率情况（t=0%）  图14：建筑商转嫁税负，税负变化率情况（t=0%） 

 

 

 

数据来源：广发证券发展研究中心  数据来源：广发证券发展研究中心 

 

综合上述测算结果，我们得出如下结论： 

当土地成本不可抵扣时，并且房企将建筑安装打包给上游建筑商，同时建筑商

将税负完全转嫁给房企时： 
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（a）对于利润而言，无论土地成本占比如何，营改增后，房企的利润均会下滑，

并且低毛利项目，利润下降幅度更大，并且利润下降幅度也大于房企自行实施建筑

的情况； 

（b）但是对于税负而言，当土地成本占比比较大时，营改增会使得房企的税负

增加，并且毛利率越高，税负增加幅度越大；但是当土地成本占比比较小时，营改

增后，低毛利项目税负下降，并且毛利率越低，税负下降幅度越大。 

 

第二种情况下，当上游建筑商完全自己消化税负，不转嫁税负时，具体的测算

如下： 

我们依旧先在假设p=30%,m=60%的情况下进行测算，发现：营改增同样使得

房企的利润下降9.6%，而税负增加42.7%，但是利润下降幅度以及税负增加幅度均

小于房企自行实施建筑安装的情形。 

 

表5：房企将建筑安装外包给建筑商时，营改增前后房企利润变化率及税负变化率测算模型（税负不转嫁，t=0%） 

自行实施建筑安装 营改增前 营改增后 

项目 代码 公式 值 代码 公式 值 

营业收入 a    a" =a/(1+j) =a/(1+11%)=0.901a 

营业成本 b =a*(1-p) =a*(1-30%)=0.7a b" =b1"+b2" =0.42a+0.252a=0.672a 

其中： 土地成本   b1 =b*m =0.7a*60%=0.42a   b1" =b1/(1+t) =0.42a/(1+0%)=0.42a 

       建安成本   b2 =b*n =0.7a*40%=0.28a   b2" =b2/(1+j) =0.28a/(1+11%)=0.252a 

增值税 -  - - d" =d1"-d2" =0.099a-0.028a=0.072a 

  销项税 -  - - d1" =a"*j =0.901a*11%=0.099a 

  进项税 -  - - d2" =b1"*t+b2"*j =0.42a*0%+0.252a*11%=0.028a 

营业税金及附加 c =a*i*(1+h) =a*5%*(1+10%)=0.055a c" =d"*10% =0.072a*10%=0.007a 

利润总额 e =a-b-c =a-0.7a-0.055a=0.245a e" =a"-b"-c" =0.901a-0.672a-0.007a=0.222a 

所得税费用 f =e*25% =0.245a*25%=0.061a f" =e"*25% =0.222a*25%=0.056a 

净利润 g =e-f =0.245a-0.061a=0.184a g" =e"-f" =0.222a-0.056a=0.166a 

利润变化率 - - - x" =g"/g-1 =0.166a/0.184a-1=-9.6% 

税负变化率 - - - y" =d"/(a*i)-1 =0.071a/(a*5%)-1=42.7% 

数据来源：广发证券发展研究中心 

 

同样地，在固定m=60%情况下，我们也针对毛利率做了敏感性分析，发现在正

常的数值范围下，无论毛利率如何变化，营改增后，房企的利润变化率也始终为负，

而税负的变化率始也终为正，即房企的利润始终下滑，而税负始终增加。 

更进一步地，当m取不同数值时（即m=50%，40%，30%，20%），分别对毛

利率进行敏感性分析，可以发现： 

当m=50%时，房企的利润变化率也一直为负，而税负的变化率也一直为正； 

但是当m=40%，30%以及20%时，分别存在一个毛利率的临界值（临界值分

别为17.5%、29.5%和37.9%、），当毛利率小于临界值时，营改增会使得利润增加，

同时税负降低，并且毛利率越低，利润增幅以及税负降幅均越大。因此，综合测算
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数据我们得出如下结论： 

当土地成本不可以抵扣，并且房企将建筑安装打包给上游建筑商，同时建筑商

不将税负转嫁给房企时： 

（a）当土地成本占比较高时（m=60%,50%），无论是高毛利还是低毛利项

目，营改增均会使得利润下降，税负增加，但是同等情况下利润下降以及税负增加

的情况要好于建筑商将税负完全转嫁给房企的情况； 

（b）当土地成本占比较低时（m=40%,30%,20%），相应地建安成本占比较

高时，低毛利反而会使得利润增加，税负减少，并且毛利率越低，利润增幅越大，

税负降幅也越大。 

 

图15：建筑商不转嫁税负时，利润及税负变化率变化图（t=0%,m=60%） 

 

数据来源：广发证券发展研究中心 

 

图16：建筑商不转嫁税，利润变化率情况（t=0%）  图17：建筑商不转嫁税，税负变化率情况（t=0%） 

 

 

 

数据来源：广发证券发展研究中心  数据来源：广发证券发展研究中心 

 

 土地成本可按11%税率进行抵扣（t=11%） 

 

（1）.房企自行实施建筑安装 
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当土地成本可以按照11%的税率进行进项抵扣，并且房企自行实施建筑安装时，

我们依旧在假设毛利率p=30%，土地成本占比m=60%的情况下进行测算，可以发现，

营改增同样使得房企的利润下降0.2%，而税负增加1.1%，但利润下降幅度以及税负

增加幅度远低于土地成本无法抵扣时的情形。 

 

表6：房企自行实施建筑安装时，营改增前后房企利润变化率及税负变化率测算模型（t=11%） 

建筑安装自担 营改增前 营改增后 

项目 代码 公式 值 代码 公式 值 

营业收入 a    a' =a/(1+j) =a/(1+11%)=0.901a 

营业成本 b =a*(1-p) =a*(1-30%)=0.7a b' =b1'+b2' =0.378a+0.273a=0.651a 

其中： 土地成本 b1 =b*m =0.7a*60%=0.42a   b1' =b1/(1+t) =0.42a/(1+11%)=0.378a 

       建安成本 b2 =b*n =0.7a*40%=0.28a   b2' = b21'+ b22' =b21'+b22'=0.042a+0.231a=0.273a 

      人工成本 b21 =b2*s =0.28a*15%=0.042a b21' = b21 =0.042a 

      材料成本 b22 =b2*r =0.28a*85%=0.238a b22' = b22/(1+k) =0.238a/(1+3%)=0.231a 

增值税 -  - - d' =d1'-d2' =0.099a-0.007a=0.092a 

  销项税 -  - - d1' =a'*j =0.901a*11%=0.099a 

  进项税 -  - - d2' =b1'*t+ b22'*k =0.378a*11%+0.231a*3%=0.048a 

营业税金及附加 c =a*i*(1+h) =a*5%*(1+10%)=0.055a c' =d'*h =0.051a*10%=0.005a 

利润总额 e =a-b-c =a-0.7a-0.055a=0.245a e' =a'-b'-c' =0.901a-0.651a-0.005a=0.244a 

所得税费用 f =e*25% =0.245a*25%=0.061a f' =e'*25% =0.244a*25%=0.061a 

净利润 g =e-f =0.245a-0.061a=0.184a g' =e'-f' =0.244a-0.061a=0.183a 

利润变化率 - - - x' =g'/g-1 =0.183a/0.184a-1=-0.2% 

税负变化率 - - - y' =d'/(a*i)-1 =0.051a/(a*5%)-1=1.1% 

数据来源：广发证券发展研究中心 

我们依旧在m取不同数值时（即m=60%，50%，40%，30%，20%），分别对

毛利率进行敏感性分析，可以发现： 

当m=20%，30%，40%时，在正常数值范围内，无论毛利率如何变化，房企

的利润变化率一直为负，而税负的变化率也一直为正，即利润始终下滑，而税负始

终增加。 

但是当m=50%、60%时，也分别存在一个毛利率的临界值（临界值分别为20.6%、

和29.2%），当毛利率小于临界值时，营改增会使得利润增加，同时税负降低，并

且毛利率越低，利润增幅以及税负降幅均越大。因此，综合测算数据我们可以得出

如下结论： 

当土地成本可以按照11%的税率进项抵扣，并且房企自行实施建筑安装时： 

（a）当土地成本占比较低时（m=20%,30%，40%），无论是高毛利还是低

毛利项目，营改增均会使得利润下降，税负增加，但是同等情况下利润下降以及税

负增加的情况要远好于土地成本无法抵扣的情况； 

（b）当土地成本占比较高时（m=50%，60%），低毛利反而会使得利润增加，

税负减少，并且毛利率越低，利润增幅越大，税负降幅也越大。 
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图18：自行建筑安装，利润及税负变化率变化情况（t=11%,m=60%） 

 

数据来源：广发证券发展研究中心 

 

图19：自行建筑安装，利润变化率情况（t=11%）  图20：自行建筑安装，税负变化率情况（t=11%） 

 

 

 

数据来源：广发证券发展研究中心  数据来源：广发证券发展研究中心 

 

（2）.房企将建筑安装外包给上游建筑商 

 

当土地成本可以按照11%的税率进行进项抵扣，并且房企将建筑安装外包给上

游建筑商时，我们依旧分两类极端情况来讨论： 

第一种情况，上游建筑商完全将税负转嫁给房企时，我们的测算过程和前面的

模型类似： 

首先，在p=30%,m=60%情况下，营改增使得房企利润下降2.1%，但同时也使

得税负下降46.6% 。 

此后，我们依旧在m取不同数值时（即m=60%，50%，40%，30%，20%），

分别对毛利率进行敏感性分析，可以发现： 

对于利润变化情况而言： 

当m=60%，存在毛利率临界值，当毛利率小于临界值时，利润增加，并且毛

利率越小，利润增加幅度越大； 
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但是当m=50%,40%，30%和20%时，在正常数值范围内，无论毛利率如何变

化，利润始终下滑。 

对于税负而言，无论m取何值（60%，50%，40%，30%，20%），均存在一

个毛利率临界值（均在50%左右），当毛利率小于临界值时，税负下降，并且毛利

率越小，税负下降幅度越大。 

综合测试结果，我们得出如下结论： 

当土地成本可以按照11%的税率进项抵扣，并且房企将建筑安装打包给上游建

筑商，同时建筑商将税负完全转嫁给房企时： 

（a）对于税负而言，一般情况下，营改增会使得房企税负下降，并且毛利率越

低，下降幅度越大； 

（b）但是对于利润而言，当土地成本占比较大时，低毛利率才会使得房企利润

增加；但是当土地成本占比较低时，无论是高毛利还是低毛利项目，营改增均会使

得利润下降，但是同等情况下利润下降的情况要依旧远好于土地成本无法抵扣的情

况。 

 

图21：建筑商转嫁税负时，利润及税负变化率变化图（t=11%,m=60%） 

 

数据来源：广发证券发展研究中心 

 

图22：建筑商转嫁税，利润变化率情况（t=11%）  图23：建筑商转嫁税，税负变化率情况（t=11%） 

 

 

 

数据来源：广发证券发展研究中心  数据来源：广发证券发展研究中心 
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表7：房企将建筑安装外包给建筑商，营改增前后利润变化率及税负变化率测算模型（税负完全转嫁，t=11%） 

建筑安装外包 营改增前 营改增后 

项目 代码 公式 值 代码 公式 值 

营业收入 a    a" =a/(1+j) =a/(1+11%)=0.901a 

营业成本 b =a*(1-p) =a*(1-30%)=0.7a b" =b1"+b2" =0.378a+0.28a=0.658a 

其中： 土地成本   b1 =b*m =0.7a*60%=0.42a   b1" =b1/(1+t) =0.42a/(1+11%)=0.378a 

       建安成本   b2 =b*n =0.7a*40%=0.28a   b2" =b2 =0.28a 

增值税 -  - - d" =d1"-d2" =0.099a-0.072a=0.027a 

  销项税 -  - - d1" =a"*j =0.901a*11%=0.099a 

  进项税 -  - - d2" =b1"*t+b2"*j =0.378a*11%+0.28a*11%=0.072a 

营业税金及附加 c =a*i*(1+h) =a*5%*(1+10%)=0.055a c" =d"*10% =0.027a*10%=0.003a 

利润总额 e =a-b-c =a-0.7a-0.055a=0.245a e" =a"-b"-c" =0.901a-0.658a-0.003a=0.24a 

所得税费用 f =e*25% =0.245a*25%=0.06125a f" =e"*25% =0.24a*25%=0.06a 

净利润 g =e-f =0.245a-0.06125a=0.18375a g" =e"-f" =0.24a-0.06a=0.18a 

利润变化率 - - - x" =g"/g-1 =0.18a/0.184a-1=-2.1% 

税负变化率 - - - y" =d"/(a*i)-1 =0.027a/(a*5%)-1=-46.6% 

数据来源：广发证券发展研究中心 

 

第二种情况下，当上游建筑商完全自己消化税负，不转嫁税负时，具体的测算

过程相类似：首先，在p=30%,m=60%情况下，营改增使得房企利润增厚9.1%，但

同时也使得税负下降40.5%。 

 

表8：房企将建筑安装外包给建筑商时，营改增前后利润变化率及税负变化率测算模型（税负不转嫁，t=11%） 

建筑安装外包 营改增前 营改增后 

项目 代码 公式 值 代码 公式 值 

营业收入 a    a" =a/(1+j) =a/(1+11%)=0.901a 

营业成本 b =a*(1-p) =a*(1-30%)=0.7a b" =b1"+b2" =0.378a+0.252a=0.631a 

其中： 土地成本   b1 =b*m =0.7a*60%=0.42a   b1" =b1/(1+t) =0.42a/(1+11%)=0.378a 

       建安成本   b2 =b*n =0.7a*40%=0.28a   b2" =b2/(1+j) =0.28a/(1+11%)=0.252a 

增值税 -  - - d" =d1"-d2" =0.099a-0.069a=0.03a 

  销项税 -  - - d1" =a"*j =0.901a*11%=0.099a 

  进项税 -  - - d2" =b1"*t+b2"*j =0.378a*11%+0.252a*11%=0.069a 

营业税金及附加 c =a*i*(1+h) =a*5%*(1+10%)=0.055a c" =d"*10% =0.03a*10%=0.003a 

利润总额 e =a-b-c =a-0.7a-0.055a=0.245a e" =a"-b"-c" =0.901a-0.631a-0.003a=0.267a 

所得税费用 f =e*25% =0.245a*25%=0.061a f" =e"*25% =0.267a*25%=0.067a 

净利润 g =e-f =0.245a-0.061a=0.184a g" =e"-f" =0.267a-0.067a=0.2a 

利润变化率 - - - x" =g"/g-1 =0.2a/0.184a-1=9.1% 

税负变化率 - - - y" =d"/(a*i)-1 =0.03a/(a*5%)-1=-40.5% 

数据来源：广发证券发展研究中心 
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同样地，在m取不同数值时（即m=60%，50%，40%，30%，20%），分别对

毛利率进行敏感性分析，可以发现： 

无论m取何值，利润和税负随毛利率的变化值均相同，并且存在一个毛利率的

临界值（50.3%），当毛利率低于临界值时，利润增加，税负减少，并且毛利率越

低，利润增加幅度以及税负减少幅度越大。 

综合上述测算结果，我们得出如下结论： 

当土地成本可以按照11%的税率进项抵扣，并且房企将建筑安装打包给上游建

筑商，同时建筑商不转嫁税负时： 

无论房企的土地成本与建安成本的占比如何，当毛利率低于50.3%时，营改后

会增厚房企的利润，同时降低房企税负，并且毛利率越低，利润增加幅度以及税负

下降幅度越大。 

 

图24：建筑商不转嫁税负时，利润及税负变化率变化图（t=11%,m任意值） 

 

数据来源：广发证券发展研究中心 

 

基于测算模型的结论 

 

前面我们基于房企土地成本是否可以抵扣，将整个测算模型分成两大类，同时

在每个大类下，又按照房企是否将建筑安装打包给上游建筑上以及上游建筑商是否

将税负转嫁给房企拆分成3三种情况，针对每种情况均作了模型测算，一些测算结果

整理如下： 

（备注：我们在测算的过程中，在假设土地成本可以抵扣的情况下，是按照11%

的税率进行进项抵扣，为了分析的更加全面性，我们还针对土地成本按照17%税率

抵扣的情况做了模型测算，具体的测算结果见下表） 
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表9：测算结果整理一：当毛利率p=30%时，不同土地成本占比m值所对应的利润变化率、税负变化率 

在 p=30%时 

土地成本不能抵扣（t=0%） 土地成本可按 11%税率抵扣（t=11%） 土地成本可按 17%税率抵扣（t=17%） 

建筑安装自

己承担 

建筑安装外

包（全转嫁） 

建筑安装外

包（不转嫁） 

建筑安装自

己承担 

建筑安装外

包（全转嫁） 

建筑安装外

包（不转嫁） 

建筑安装自

己承担 

建筑安装外

包（全转嫁） 

建筑安装外

包（不转嫁） 

利
润
变
化
率 

m=20% -15.8% -19.5% 2.9% -9.6% -13.3% 9.1% -6.7% -10.4% 12.0% 

m=30% -16.6% -19.8% -0.2% -7.3% -10.5% 9.1% -2.9% -6.1% 13.5% 

m=40% -17.4% -20.2% -3.4% -4.9% -7.7% 9.1% 0.9% -1.9% 14.9% 

m=50% -18.2% -20.5% -6.5% -2.6% -4.9% 9.1% 4.7% 2.4% 16.4% 

m=60% -18.9% -20.8% -9.6% -0.2% -2.1% 9.1% 8.5% 6.6% 17.8% 

税
负
变
化
率 

m=20% 70.5% -25.0% -12.8% 42.7% -52.7% -40.5% 29.8% -65.7% -53.5% 

m=30% 73.9% -9.6% 1.1% 32.3% -51.2% -40.5% 12.9% -70.6% -59.9% 

m=40% 77.4% 5.8% 15.0% 21.9% -49.7% -40.5% -4.0% -75.6% -66.4% 

m=50% 80.9% 21.2% 28.8% 11.5% -48.2% -40.5% -20.8% -80.5% -72.9% 

m=60% 84.3% 36.6% 42.7% 1.1% -46.6% -40.5% -37.7% -85.5% -79.3% 

数据来源：广发证券发展研究中心 

 

表10：测算结果整理二：当土地成本占比m=60%时，不同毛利率p值所对应的利润变化率、税负变化率 

在 m=60%时 

土地成本不能抵扣（t=0%） 土地成本可按 11%税率抵扣（t=11%） 土地成本可按 17%税率抵扣（t=17%） 

建筑安装自

己承担 

建筑安装外

包（全转嫁） 

建筑安装外

包（不转嫁） 

建筑安装自

己承担 

建筑安装外

包（全转嫁） 

建筑安装外

包（不转嫁） 

建筑安装自

己承担 

建筑安装外

包（全转嫁） 

建筑安装外

包（不转嫁） 

利
润
变
化
率 

p=20% -31.2% -34.8% -13.2% 4.8% 1.3% 22.9% 21.7% 18.1% 39.7% 

p=30% -18.9% -20.8% -9.6% -0.2% -2.1% 9.1% 8.5% 6.6% 17.8% 

p=40% -13.8% -14.9% -8.1% -2.4% -3.5% 3.3% 2.9% 1.8% 8.6% 

p=50% -10.9% -11.6% -7.2% -3.6% -4.3% 0.1% -0.1% -0.9% 3.5% 

p=60% -9.1% -9.6% -6.7% -4.3% -4.8% -1.9% -2.1% -2.5% 0.3% 

税
负
变
化
率 

p=20% 82.4% 27.8% 34.8% -12.8% -67.3% -60.4% -57.1% -100.0% -100.0% 

p=30% 84.3% 36.6% 42.7% 1.1% -46.6% -40.5% -37.7% -85.5% -79.3% 

p=40% 86.3% 45.4% 50.6% 15.0% -26.0% -20.7% -18.3% -59.2% -54.0% 

p=50% 88.3% 54.2% 58.6% 28.8% -5.3% -0.9% 1.1% -33.0% -28.6% 

p=60% 90.3% 63.0% 66.5% 42.7% 15.4% 18.9% 20.5% -6.7% -3.3% 

数据来源：广发证券发展研究中心 

备注：若营改增后的增值税销项税小于进项税，即不需要缴纳增值税，本表按照-100%处理 

 

表11：测算结果整理三：利润变化率、税负变化率为零时，不同m值所对应的p值（即毛利率的临界值） 

毛利率临界点 

土地成本不能抵扣（t=0%） 土地成本可按 11%税率抵扣（t=11%） 土地成本可按 17%税率抵扣（t=17%） 

建筑安装自

己承担 

建筑安装外

包（全转嫁） 

建筑安装外

包（不转嫁） 

建筑安装自

己承担 

建筑安装外

包（全转嫁） 

建筑安装外

包（不转嫁） 

建筑安装自

己承担 

建筑安装外

包（全转嫁） 

建筑安装外

包（不转嫁） 

利
润
不
变
化 

m=20% 无解 无解 37.9% 无解 无解 50.3% 无解 无解 54.7% 

m=30% 无解 无解 29.5% 无解 无解 50.3% 19.3% 无解 56.5% 

m=40% 无解 无解 17.5% 9.9% 23.5% 50.3% 32.6% 无解 58.2% 

m=50% 无解 无解 无解 20.6% 36.8% 50.3% 42.0% 10.1% 59.8% 
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m=60% 无解 无解 无解 29.2% 46.2% 50.3% 49.3% 22.5% 61.3% 

税
负
不
变
化 

m=20% 无解 44.2% 37.9% 无解 58.1% 50.3% 无解 54.5% 54.7% 

m=30% 无解 36.2% 29.5% 无解 59.3% 50.3% 19.3% 54.0% 56.5% 

m=40% 无解 25.6% 17.5% 9.9% 60.4% 50.3% 32.6% 53.6% 58.2% 

m=50% 无解 10.7% 无解 20.6% 61.5% 50.3% 42.0% 53.0% 59.8% 

m=60% 无解 无解 无解 29.2% 62.6% 50.3% 49.3% 52.5% 61.3% 

数据来源：广发证券发展研究中心 

 

在整个的测算模型中，可以发现营改增对房企经营业绩影响的关键因素在于土

地成本是否抵扣，通过我们的测算我们可以发现： 

（1） 如果土地成本不可抵扣，则会使得房企利润下滑，并且毛利率越低、土

地成本占比越大的房企，利润下降幅度更大。（这种情况下，聚焦于三

四线城市的房企由于土地成本占比较低，利润下降幅度反而较小） 

（2） 如果土地成本可以进项抵扣，并且可抵扣的税率越大，对房企经营业绩

的影响越有利，同时毛利率越低、土地成本占比越大的房企利润增厚幅

度越大（这种情况下，聚焦于一线城市的房企由于土地成本占比较高，

营改增后对经营业绩反而有利）。 

（备注：在土地成本可抵扣税率为11%且建安成本外包且上游供应商不转嫁的

情况下，土地成本占比不对利润产生影响，除这种情况以外，土地成本占比越

大，对房企利润增厚幅度越大） 

此外，营改增对于房企经营业绩影响的另一个关键因素还在于房企是否将建筑

安装外包给第三方建筑商以及上游建筑商的税负转嫁能力，我们通过测算可以发现： 

（3） 如果上游建筑商税负转嫁能力较弱，则房企将建筑安装外包给建筑商，

对房企经营业绩越有利。 

（4） 如果上游建筑商税负转嫁能力较强，则房企自己延伸产业链，自行实施

建筑安装，对经营业绩更有利。 

 

营改增对房企经营业绩的其他影响因素 

 

在前面我们已经指出了营改增对房企经营业绩影响的关键因素在于土地成本是

否抵扣以及上游建筑商的税负转嫁能力，而在实际经营过程中，还存在着一些其他

影响因素： 

 

1.增值税专用发票是否能够取得 

 

增值税实施以来，增值税专用发票的取得与进项税的抵扣一直是增值税一般纳

税人所面临的问题，如不能取得增值税专用发票，购买增值税商品或劳务的时候缴
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纳的增值税将无法从成本中转出，同时企业将面临更高的税负，因此营改增后，房

地产企业能否取得增值税专用发票也会成为影响房企经营业绩的一大因素。 

 

2.历史成本是否可以抵扣 

 

企业的运作有周期性，支付成本与取得收入之间存在时间差，对房地产企业更

是如此，从拿地、支付建安成本到取得收入存在很大的时间差。这样在营改增初期，

取得的收入按照营改增的规定改征增值税，但收入所对应的成本发生时企业并非增

值税一般纳税人，因此对应的这部分历史成本是否能够作为进项税抵扣，也成为影

响房企经营业绩的一个因素。 

 

房地产企业面对营改增可采取的措施 

 

在不动产有偿转让实施营改增后，房地产企业需采取措施控制风险，或利用增

值税可抵扣的制度在合法的范围内采取对公司经营有利的举措，可以采取的主要措

施有： 

 

1.提高精装修比例 

 

对不动产进行精装修再进行出售，由于精装修后，可以抵扣的成本占比提升，

与营改增前相比，可降低税负，增加利润。当然，前提是精装修要能够带来足够的

毛利。 

此外，在精装修中，为不动产配置家具，将家具与不动产打包一起销售，使得

购置家具的成本在取得17%的增值税进项税抵扣的同时，只需缴纳11%的增值税销

项税，是一个看得见的盈利渠道。 

 

2.提高议价能力，降低建筑商税负转嫁风险 

 

提高企业自身在产业链中的供求地位，提高自身议价能力，可以减轻甚至避免

上游供应商税负转嫁的风险。在我们的测算模型中，已经指出上游建筑商税负转嫁

能力越弱，营改增对于房企越有利。当然，对于议价能力较弱的房企，在上游建筑

商完全转嫁税负的情况下，可以通过延伸产业链，自行实施建筑安装也是应对营改

增的可行方案。 
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3.业务分拆 

 

若房地产企业存在业务金额较小的项目或业务，并符合税法规定的标准，可将

业务分拆，设立子公司，新设子公司申请成为增值税小规模纳税人，按照3%的征收

率征税，对于取得进项税抵扣较少的项目或业务，将是一个很好的避税方法。 

例如公司A同时拥有房地产业务与建筑安装业务，其中建筑安装业务的业务量小，

且能够取得增值税专用发票的金额较小。因公司房地产业务量较大，公司不能按照

小规模纳税人的规定进行简易征收，建筑安装业务将采用11%的增值税率，承担较

多税负。而如果将公司分拆，将建筑安装业务单独成立子公司，其也单独纳税，并

可享受小规模纳税人3%的征收率，从而降低税负。 

 

图25：业务分拆税收筹划方案图 

 

数据来源：广发证券发展研究中心 

 

 

4.加强管理，取得增值税专用发票 

 

加强内部控制管理，尤其在上游供应商的管理上，争取对增值税业务取得所有

可抵扣的增值税专用发票。从经验来看，规模更大更正规的企业更有能力按规定开

具增值税专用发票。因此企业需要精选优质供应商，可在此环节减轻企业的增值税

税负。 

 

风险提示 

土地成本无法抵扣，建筑商转嫁税负能力较强，无法获得增值税专用发票 
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