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易宪容：减征印花税对股市影响如何？(11月11日)

文章作者：

    如何通过调整税收政策来促进国内股市发展，这是落实“国九条”的基本内容之一。日前有消息称，证券交易印花税减半征收方案已获

国务院批准，有望近日出台。现在投资者所想知道的证券交易印花税减半征收，是否与以往那样能走出一波股市行情呢？因为有资料显示，

中国股市成立至今，曾5 次调整印花税率。其中3 次减征印花税都形成了一轮上升行情。同时，也有研究表明，印花税率变动一定会影响

到股市的结构、换手率、活跃度、股价水平等，最终必将波及到投资者的切身收益和股市的行情走势。因此，这一次预期中的印花税减征是

否也能让历史重演？ 

  但是，目前国内股市的问题仅仅是市场交易费用过高吗？国内民众为什么不愿进入股市？我们的市场为什么会如此低迷？尽管近几个月

来，为了落实“国九条”的精神，政府一直推出有利股市发展的种种政策与措施，但正如不少人所说，目前国内股市麻木了，一直在推出股市

利好之政策，但股市就是不如以往那样有强烈的反应。因此，尽管减征股市交易印花税，但这种利好也许不会有多少反应，也不要指望这种

利好会把股指推向哪里。 

  造成股市长期不振的主要原因的问题，诸如上市公司股权分置、盲目“圈钱”行为屡禁不止、无视中小股东合法权益等大是大非问题。 

  而这些问题的解决，与印花税是否调整关系并不密切。 

  减少印花税虽然降低了投资股市的交易成本，却不足以成为改变股指运行方向的主流因素。 

  目前政府希望改善种种制度安排来发展与繁荣国内股市，来建立中小投资者对国内股市之信心。近几个月来，政府确实为了发展与繁荣

国内股市是用心良苦，但是股市反应并不显著。 

  任何投资者进入一个市场，都是为利而来，都是投资者预期到进入这个市场可以获得利益，如果不是这样，那么投资者一定会退出这个

市场。目前中国股市的最大问题就在于凡是以市场方式进入者大都是被杀得亏损而回，而以管制的方式进入大都是大获其利。股市市场尽管

是市场化程度很高的地方，但行政手段对市场的作为太多、太深，从而使得股市的资源仍然为行政所垄断。 

  在这种情况下，以市场方式进入的投资者如何可以建立对股市的信心呢？投资者的信心不建立起来，投资者如何敢进入这个只有亏损而

没有盈利的市场呢？ 

  因此，要让投资者确立对股市的信心，仅仅降低市场的交易费用是不够的，最大的问题就在于如何让投资者进入市场后能够有利可图。

有人会说，“股市有风险，入市要谨慎”，到处都是这种忠告，投资者有亏损有何足惧呢？这种说法也没有什么错，但是如果市场的投资者都

不能够获利时，那就不是市场的风险问题了，而是市场安排问题了。 

  而要解决投资者有利可图的事情，一方面要对市场非规范者严格监管，让市场成为公平公正的投资空间，另一方面最为重要的是要尽快

解决市场遗留问题，要让政府成为真正市场的监管者。 

  总之，减少股市印花税对投资者当然是好事，但就目前的环境而言，出台这个措施对证券市场的影响不会太大，而让市场真正繁荣起来

就在于让投资者进入股市有利可图而不是成为市场牺牲品。 

文章出处：《新京报》 
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