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取消股票印花稅須商榷 

 

這陣子，正值財政司司長就新年度的財政預算案進行諮詢。有不少社

會人士，特別是金融業人士主張特區政府取消股票交易印花稅，用以

吸引更多的投資者，鞏固香港的金融中心地位。 

 

不錯，維持香港的金融中心地位，是維持香港經濟擴張的重要一環。

如果說金融業是香港經濟四大支柱之首，相信亦沒有人會質疑。不

過，要吸引投資者投資港股，取消印花稅是不是最有效的方法？即使

此舉對香港經濟有正面影響，又是否能夠抵償取消股票印花稅為公共

財政和政策帶來的負面影響？這些問題實在值得商榷。 

 

首先，香港的股票交易印花稅，稅率僅為成交額的百分之零點一，即

是說，每一萬元的股票交易，只需繳付十元的稅款。這樣低的稅率，

對投資者而言，特別是在股市暢旺，氣勢如虹之際，僅為九牛一毛，

相信投資者亦不會介意承擔這些交易成本。 

 

調整稅率不划算 

 

就以近日的股市行情舉個例，港股在一天之內的波幅，動輒都超過百

分之五，有的股份的波幅，甚至超過百分之十，在這個市況仍然敢於

進行買賣的，根本不會介意零點一個百分點的稅款，因為可能不消十

五分鐘，這筆錢就已經賺回來了。隨着內地資金流入和內地企業大舉

來港上市，股市的波動將會越來越大，印花稅的多寡，對投資者的影

響肯定會越來越不明顯。既如此，透過調整稅率吸引投資，並不划算。 

 

根據香港交易及結算所的數字，二零零七年一至十月，港股每日平均

成交額為八百一十三億元，而二零零六年全年，每日平均成交則只有

三百三十七億元。這個數字充份說明，只要香港股市有吸引力，是否

調整印花稅根本不是問題，資金仍然繼續流入香港股市。 

 

香港股市在國際間仍然屬於新興市場。而在全球眾多的新興市場中，

即使香港有徵收股票印花稅，但香港股市完善和透明的監管機制和市

場操作，足以維持港股相對於其他市場的優勢，我們實在不用急於透

過取消股票印花稅，達到吸引投資者的效果。 

 



從公共財政管理的角度看，取消股票印花稅也是一個需要審慎考慮的

政策。雖然股票印花稅的收入會隨着股市成交額的變化而改變，而股

票成交額亦某程度上會受到經濟週期的影響。但是，由於香港股市背

靠祖國，制度完善，對投資者始終有一定的吸引力，每天只有一、兩

百億元成交的日子，相信已經成為歷史，所以，一部份的股票印花稅

可以視為一筆政府的經常性收入。 

 

香港即將推行十二年免費教育、小班教學、加強基建對政策，這些無

不增加公共開支中的經常性開支，所以我們需要足夠的經常性收入來

配合，以維持公共財政的穩定性和管理彈性。  

 

根據港交所的數擔，零七至零八財政年度上半年，即今年四月至十

月，港股的總成交額超過十三萬四千一百億元，政府從中收取的股票

印花稅約為一百三十四億元。估計全年的股票印花稅收入將達二百五

十億元以上。 

 

對弱勢社群影響大 

 

即使來年的股市沒今年那麼瘋狂，假設成交量減少一半，政府仍然可

以獲得超過一百二十億元的收入，我們可以視這個數字為來自股票印

花稅的經常收入。一旦取消股票印花稅，我們就會一下子損失了這筆

足以應付四成綜援開支的收入。取消印花稅對弱勢社群有多大影響，

不言而喻。 

 

同時，香港正面對稅基狹窄的問題，政府和不少專業人士都一再強調

稅基狹窄對公共財政造成的風險，且花盡精力去構思一些能夠令市民

接受的擴闊稅基措施，而取消股票印花稅，卻是與這個政策方向反其

道而行。 

 

香港與其他海外國家不同，並沒有設立股息稅和資產增值稅，即是

說，股票交易印花稅是香港股市的投資者唯一需要因買或持有股票要

付出的稅款。如果連這僅有的稅項也取消了，一些純粹依依賴投資股

票取得收入的投資者來說，他們的收入並不需要繳付一毛錢的稅款，

香港的稅基就不知不覺地進一步收窄了。 

 

還有，香港的稅收政策，一直都奉行能者多付的原則，取消股票印花

稅，似乎與這個原則有點格格不入。需知道，有能力作股票投資的，

不多不少也是擁有一定的財富，經濟條件應該可以負擔一個合理的稅



款。從社會公義的角度出發，我們是不是應該在投資收益中，付出一

些與我們中間的弱勢社群分享？ 

 

其實要增加香港股市的吸引力，仍然有不少有效的方法。吸引更多企

業來港上市，不單是內地的企業，還包括東南亞和中東等地的企業。

財經事務及庫務局長上星期在越南的招商活動，就是一個很好的例

子。港交所亦可以引入更多金融產品在香港市場流通，吸引更多不同

投資取向和風險承受力的投資者參與。 

 

就算我們要在稅務方面下工夫，用以吸引海外投資，我們也有其他的

方案可以考慮。例如就利得稅的稅制進行改革，引入對不同行業的稅

務優惠。到時，我們吸引的，將不會是在股市進進出出，來得快，去

得易的游資，卻是在香港的直接固定投資，不但可創造就業，也不會

造成急促的資金流動，衝擊香港的貨幣系統。 


