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_9B_BD_E8_AF_81_E5_c33_39707.htm 二、现行证券交易税制

的评价 （一）经济效应 1、聚集税收收入 证券交易印花税是

我国证券市场的主体税种，曾是我国税收收入中最强劲的增

长点。1999年和2000年，我国税收增长大体呈现“两税”（

增值税和消费税）、三项所得税（内资企业所得税、外资企

业所得税和个人所得税）及海关代征进口税和证券交易印花

税“三分天下”的格局。据统计，在1991-2000年的10年间，

沪深股市提供的证券交易印花税总额达1461.58亿元，年均递

增210.39%。此外，证券交易印花税占税收总额的比重也

由1992年的0.13%提高到 2000年的3.78%，已成为国家财政收

入的一个重要源泉。 2、调控证券市场 证券交易税制的积极

作用在于能够适度调控证券市场，这在实施差别化的税收政

策情况下，作用更为明显。从国际经验来看，在证券交易行

为中，部分国家仅对卖方征收印花税或交易税，而对买方免

征，这在一定程度上可以起到鼓励投资者买进证券的作用；

同时，部分国家按证券持有期限的不同，采取差别化税率，

对持有期限较长的投资者课征税率较低的资本利得税，而对

持有期限较短的投资者课征税率较高的资本利得税，这在一

定程度上可以推动长期持股与理性投资的发展；另外，当证

券市场处于低迷时，通过适当降低税率可以活跃市场交易，

而当市场的非理性行为骤增时，适度提高税率又可以抑止过

度投机，从而起到稳定市场的作用。因为，作为理性的投资

者，趋利避害的本性促使他们相应改变自己的投资行为，以



求得最大收益，而其结果是使得证券市场过度 投机受到抑制

，从而减轻了证券市场的非正常波动。 3、过高的税率会抑

制证券市场的发展 首先，征税其实是证券市场的一种资金净

流出，因此过高税率会在证券市场中产生一个巨大的资金漏

斗，影响证券市场的良性发展。其次，征税提高了资金的交

易成本，导致资金回报率下降，特别是当税率过高时，会在

一定程度上抑制投资者的交易行为，进而影响一级市场的发

行，影响到整个国民经济与证券市场的发展。境外部分证券

市场在发展过程中就曾出现过这样的问题，如法国与德国，

高企的证券交易税使证券市场发展缓慢，企业筹资困难。于

是从1983年开始，法国颁布了一系列法案来推动证券市场的

发展，其首要措施就是对证券投资实行优惠税收；德国也

于80年代取消了证券交易税。这些措施使两国证券市场的投

资者与上市公司迅速增加，法兰克福证券交易所与巴黎证券

交易所的国际竞争力也得以迅速提高。第三，过高的税率会

影响证券市场的国际竞争力。 因此近期各国均在采取措施，

实质性地下降证券交易成本，如新加坡从2000年6月30日起取

消原征收的0.2%的证券交易印花税，政府预计因此会少收税

约7000万新加坡元，相当于4100万美元；香港也拟将证券交

易印花税由0.25%下调至0.225%，下调10%。当然这一系列的

下调并不一定因为税率过高引起的，但税收的比较优势会影

响全球的资金流向。因此完全中性的税收是不存在的，过高

税率必然会抑制证券市场的发展。 （二）我国现行证券交易

税制中存在的主要问题 1、证券交易税制亟待系统化 我国目

前尚无完整系统的证券税制，且制定过程中体现出的权宜性

较为明显。以证券交易印花税为例，为抑制证券市场发展初



期的股票投资热，曾提高股票交易印花税，增幅达60%以上

；后期在市场趋弱的情况下又下调印花税税率，降幅也

达20%，波动较大。而且，从今年的2月19日起B股市场对境

内居民开放，境内投资者均可参与A、B股市场，两市场的交

易规则已基本一致，但目前我国A股市场的证券交易印花税

税率为4‰，而B股市场却为3‰。 2、证券交易印花税的课征

法律依据不严谨 目前对证券交易印花税声讨较多，认为印花

税是对凭证加贴印花而缴纳税款的，而现行随着证券交易系

统技术水平的提高，证券交易已实现了无纸化、电子化，证

券交易时既无实物凭证，也无印花税票，证券交易印花税实

际上成了一种交易行为税，与印花税的本来含义不符，理论

依据不充分，法律上也不够严谨。 目前证券交易印花税实际

上已与证券交易所得税（或称资本利得税）混用。由于资本

利得税计算复杂，在我国目前的可操作性较差，因此暂未课

征，但高税率的证券交易印花税事实上是行为税和所得税两

种税的综合，其税赋的课征依据也不严谨。 100Test 下载频道
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