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个税起征点影响买车

是现实版黑色幽默

晏扬

个税起征点上调至

3500

元，

大家都挺高兴， 但也有人很着

急， 因为随着个税起征点上调，

他们可能无法购买私家车了。

据报道， 由于北京对非京

籍人员买车实行严格限购措施，

即非京籍人员必须连续五年以

上在京缴纳社保和个税， 才能

参加摇号取得购车指标， 所以，

那些月收入

2000

元至

3500

元

的外来人员， 原本在北京 “暂

住” 五年就有机会买车， 现在

则没有这个机会了， 因为他们

9

月

1

日之后不缴个税， 自然无

法提供个税证明。

这不禁让人想起此前一些专

家以一部分人失去缴税权利而反

对提高个税起征点， 当时人们对

此嗤之以鼻， 现在看来， 这些专

家果然有 “先见之明”： 对于一

些在北京漂泊的外地人来说， 缴

纳个税还真像是一种渴望得到的

权利。

这真是有点 “黑色幽默” 的

味道。 首先， 如果说限制购车是

为缓解交通拥堵， 那么也应一视

同仁地对待户籍居民与外来人

员。 购车毕竟不同于购房， 外地

人在京购房可能并非用于自住，

而是用于买卖、 炒作； 但外地人

在京购车却只能自用， 因为汽车

无法用来炒作。 退一步讲， 即使

要限制外来人员在京购车， 也不

应将五年缴纳个税作为前提条

件， 因为缴纳个税是有门槛的，

现在是月收入

2000

元以上，

9

月

1

日之后是月收入

3500

元以

上， 将五年缴纳个税作为购车前

提， 就相当于以一个人的收入多

少来决定其是否拥有购车的权

利， 收入高的才有权购车， 收入

低的则无权购车。

其次， 不缴纳个税的人同

样是纳税人， 推而广之， 任何

自然人都是消费者， 因而都是

纳税人， 日常生活中无时无刻

不在纳税。 在北京居住的外来

人员， 即使其月收入没有达到

缴纳个税的标准， 但他平时的

任何花销， 只要从口袋里掏钱

出来消费， 都是在为北京的税

收作贡献， 比如买一袋售价

2

元的食盐， 里面包含

0.29

元的

增值税和

0.03

元的城建税； 喝

一瓶售价

3

元的啤酒， 就为国

家贡献了近

0.7

元的税收； 去餐

馆吃一顿饭或去理发店理一次

发， 花销的

5.5%

是营业税和城

建税……在中国， 商品和服务

中包含的税赋畸高， 个人所得

缴税则相对较少， 一个人暗中

所缴纳的流转税， 要远高于明

里所缴纳的个税。

常有报道称， 在美国等发

达国家， 商场和超市的购物小

票上都清楚地注明该商品所包

含的税， 让每个人知道每次消

费给政府贡献了多少税收———

我们不是一直强调要提高民众

的纳税意识吗？ 民众稀里糊涂

地缴税， 很多人乃至一些官员

甚至不知道消费过程就是纳税

过程， 而个税证明也是近年来

才有， 如此， 民众的纳税意识

怎能提高？ 依我看， 关键不在

于民众的纳税意识高不高， 而

在于政府部门对纳税人是否怀

有足够的尊重意识。

那些收入较低的外地人，

如果想买车可以拿着长期在北

京消费的购物发票、 餐饮发票

等去申请购车吗？ 纳税既然是

公民义务， 那么当他们履行义

务之后， 能够获得相应的权利

吗？ 如果有这种权利， 那么所

得税和其他税又有什么区别呢？
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莫夸大民企困难误导货币政策

黄祖斌

今年以来， 中国经济增速下滑的迹

象比较明显， 于是关于中国经济硬着陆

和滞胀的警告不断。 更有各界人士以零

碎、 个别的中小民营企业经营困境， 以

偏概全地认为中国应尽快调整货币紧缩

政策。 我们认为， 这些观点很多只反映

了部分数据或事实， 不是建立在全面地

了解经济基本面基础上， 有些只是为了

自己代表的利益方的利益。 中小民营企

业的融资环境恶化是客观的事实， 但明

显被夸大。

今年温州某知名企业倒闭的直接原

因是， 企业主在澳门赌场输得一塌糊涂

后， 以民间高利率借贷还了赌债后人间

蒸发。 显然， 货币紧缩政策不应为这种

人的恶习和瞎折腾负责。 据央行温州中

心支行对民间借贷的监测显示， 在温州

的融资中介机构借贷市场中， 借贷资金

用于企业经营的比例， 由上年末的

30%

下降到

20%

， 信贷资金更多地流向

了非实体经济领域。 既然很大部分民间

借贷资金并未用于实业经营， 如果放松

货币政策， 最主要的结果是资产泡沫进

一步膨胀和通胀压力的回升， 实体经济

受益将比较有限。

有不少报道称， 民间借贷利率月利

率高达

5%

左右。 其实， 个别的利率意

义不大， 最关键的是加权平均的利率。

按正常的经营， 相信

99%

以上的企业都

无法支撑

5%

的月利率， 能承受如此高利

率的企业， 必定是银行追捧的对象。 海通

证券在宁波的调查显示， 当地典当利率最

高为月利

3

分

2

， 委托贷款年利率为

7%～8%

，

小额信贷公司年利率为

18%

， 民间自主

协商月利

3

分

~5

分， 宁波高新区去年曾

为中小企业发集合信托产品， 综合年利率

超

7%

， 预计今年

9%

以上。 主营汽车安

全用品的余姚市邦泰塑料制品厂负责人最

近向 《半月谈》 杂志表示， 邦泰主要依赖

民间借贷， 无担保月利率一般

1%

左右。

他还表示， 江浙一带百万元以下的资金，

通过这种方式筹集比较普遍。 很显然， 极

端的个别的高利率不能代表民间借贷的整

体利率水平。

除了李嘉诚、 杰克·韦尔奇等少数经

营高手之外， 多数成功的企业家长期专注

于某个行业。 但较多的中国民营企业家却

多头 “作战”。 不久前浙江省中小企业局

发布的一份报告揭示， 前几年部分中小企

业把工业企业当做一个融资平台， 将资金

用于投资房地产等行业。 今年以来房地产

市场不景气， 企业不断地抽走实业上面的

资金， 来保楼市里面的钱， 这也是一些企

业资金紧的重要原因。 招商银行调查发

现， 很多出现资金链问题的小企业， 存在

主营业务不突出的问题， 而招行一般不会

贷款给这类企业。 左右开弓、 四面出击的

企业， 不仅银行不会冒险放贷， 民间借贷

的价格也会体现出可能为其 “殉葬” 的风

险溢价。

民营企业经营环境不仅现在比较差，

之前也从来没有好过， 银行在信贷上对其

从来就是歧视的。 以深圳为例， 据当地金

融机构提供的数据， 上半年该市银行贷款

约为

1.4

万亿元， 但对年销售额在

3000

万元以内的中小企业， 发放的贷款余额尚

不足

1000

亿元， 占比不足

8%

。 但中小企

业由于体制上的优势， 长期以来经营效率

一直强于国有企业。 今年

1～5

月份， 全国

规模以上工业企业利润同比增长

27.9%

，

国有及国有控股企业、 集体企业、 股份制

企业、 外商及港澳台商投资企业和私营企

业 分 别 增 长

19.6%

、

29.8%

、

33.1%

、

15.4%

和

45.2%

。 从数据上看， 民营企业

并未陷入 “水深火热”。

是否放松货币政策， 中国民营企业就

能重新欣欣向荣？ 显然不是。 市场竞争的

结果是优胜劣汰， 而不是所有的企业都永

续经营。 不少民营企业还在幻想人口红利

带来的超低工资持续

100

年不变。 人工成

本上升是不可逆转的大趋势， 在某些行

业， 产业集中度的提高也是不可避免的。

江苏省曾自豪地宣布全省的民营企业平均

寿命达到了

7.5

年， 高于全国平均的

6

年。

民营企业的平均寿命， 还有

2.9

年和

3.5

年的不同结论。 既然如此， 民营企业的倒

闭就应该是一种常态。 在经济学家谢国忠

看来， 很多人突然对中小企业格外关心，

目的就是给中央政府施压使其放松政策，

然后大量资金就能流向地方政府和房地产

市场， 而非中小企业。

总之， 在只有

20%~30%

的民间借贷

用于实体经济的情况下， 放松货币对民营

企业实业经营利好有限， 却很可能吹大资

产泡沫和通胀。 夸大民营企业的经营困

境， 有可能会误导货币政策。

（作者系安邦咨询研究员）
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给企业降税

是打破高物价突破口

灰常

同样品牌的服装， 美国卖

39.9

美元， 中国卖

799

元人民

币；

50

万元人民币的宝马车，

美国标价

2.1

万美元……连日

来， 一个有关 “同种商品中国比

美国还贵” 的话题， 引来网友热

烈讨论。

将中美两国耐用消费品做一

个比较， 确实会发现中国很多商

品要比美国贵一些。 更令人费解

的是， 美国的很多 “便宜商品”

产自中国。 这不免让人困惑： 中

国拥有廉价的劳动力， 是世界工

厂， 为何内销反而更贵？

有的专家认为， 这是因为国

内的企业税负较高造成的。 还有

人说， 中国的物流成本过高， 使

得商品价格水涨船高。 这两种说

法其实说的是一件事情： 中国企

业的运营成本较高。 这是事实，

但原因仅止于此吗？

中国与美国， 恰似坐在跷跷

板两端的人。 一直以来， 中国忙

生产， 美国忙消费， 结果便是中

国长期顺差， 美国连年赤字。 一

个赚美元， 一个花美元。 为了赚

美元， 中国大力投资， 从政府到

民间， 几乎所有资金围绕投资打

转， 最终表现为拉动经济要依赖

持续不断的投资， 没有投资便去

制造投资， 以保障经济运转。 而

美国热衷于 “花钱”， 为此不惜

借钱， 直到金融危机爆发。

中美这种模式的结果便是一

个钱太多 （外汇储备居高不下），

一个钱太少 （靠以债还债度日

子）。 这与两国物价有什么关系

呢？ 简单来讲， 钞票太多易引发

通胀， 甭管钞票是不是在居民手

里。 改革开放以来， 中国经历了

1988

年、

1994

年、

2007

年和

2010

年至今的四轮通胀， 而这期

间美国的

CPI

几乎没什么太大的

变化。 此消彼长， 反映在两国商

品价格方面必然是差距越来越大。

这样看来， 钱太多似乎不是

一件好事情。 其实， 钱多不是问

题， 问题是钱多得花不出去， 不

仅如此， 还在继续玩命攒。 但形

势正在发生变化。 金融危机之后，

美国不得不减少消费， 并且为了

增加就业率， 开始向生产和吸引

投资方面转型。 从目前我们常见

的 “

50

万美元全家移民美国” 广

告便可见一斑。 美国决定自力更

生， 这对 “世界工厂” 而言， 不

是个好消息。 但对中国经济却是

个机遇。 在外部需求下降的时候，

政府紧急地启动了刺激内部需求

的政策。 尽管所谓的刺激内部需

求仍以投资为主， 并且进一步推

动了通胀。 但随着时间的推移，

政府已经看到了， 仅靠投资难以

实现经济的可持续增长。

如何扩大消费， 各方意见纷

纷。 商务部认为要把消费留在国

内， 应降低进口关税， 而财政部

认为降关税不见得会降价格。 按

照这个思路， 对企业减税也不见

得企业会让渡出利润来。 而改革

企业税负代扣代缴形式， 改在商

品销售环节征税， 税务部门又会

提出征管困难的问题。 价格降不

下去， 收入涨起来如何？ 劳动部

门认为要让居民手里有钱可花，

因此需要增加收入。 这样又会有

人认为， 增加收入无疑增大了企

业负担， 无助于调控物价。 如此

循环争论， 陷入一个大怪圈， 没

有休止。 只要利益难以向消费者

让渡， “扩大消费” 就会是一句

空话。

不过， 在笔者看来， 要使得

中国商品价格与美国趋同或让其

达到与中国消费者收入相匹配的

水平， 需要在这个前述循环争论

上打开第一个缺口， 而对企业减

负应该一个合适的切入口。 因为

在充分的竞争下， 企业会将让利

部分让渡给消费者， 以增强自己

的竞争力。

（作者为北京评论人士）

理财产品降温 基金且慢高兴

付建利

持续火热发行的银行理财产品遇到

了一盆冷水！ 近日， 银监会发布 《商业

银行理财产品销售管理办法》， 并向社

会公开征求意见。 一些基金销售人士对

此颇为 “幸灾乐祸”， 银行理财产品一

旦销售遇冷， 异常艰难的新基金发行也

许会迎来曙光。 笔者不禁要说： “高兴？

且慢！”

今年上半年， 公募基金发行步履维

艰。 数据统计显示， 今年上半年共计有

108

只新基金成立 ， 募资总额达到

1769.25

亿元， 而去年同期这两个数据

分别为

64

只和

1110.52

亿元。 上半年开

放式基金整体净赎回份额超过

1500

亿

份， 基金业整体资产管理规模缩水近

1600

亿元， 仅为

2.33

万亿元， 比起最

高峰时的

3.2

万亿元已缩水

27.18%

。 与

此同时， 银行理财产品发行一派火热。

统计数据显示，

2007

年银行理财产品的

募集规模仅为

4000

亿元， 去年猛增至

7.05

万亿元， 今年仅用了半年的时间就

达到

8

万亿元左右。

银行理财产品火爆， 诚然有银行力

推、 部分客户经理使劲忽悠、 不实收益

率诱骗等因素， 但抛开这一切不论， 热

销原因无他， 弱市中银行理财产品具有

确定性的预期收益率， 这一收益率甚至

还能跑赢消费者物价指数 （

CPI

）。

尽管大部分资产管理界人士认为

6

月份

CPI

将会见顶回落， 但也有部分研

究者更悲观一些。 国信证券分析师熊明

渊博士就认为，

6

月份

CPI

很有可能接

近

7%

，

7

月份甚至会冲破

7%

。 面对存

续的负实际利率和疲软的

A

股市场， 加

上房地产投资空间被挤压， 如果有一种

理财产品能够给老百姓一个比较明确的

预期收益率， 哪怕收益率不那么高， 都

会受到老百姓的极大认同。

今年上半年投资基金让大部分投资

者陷入亏损的境地。 数据显示， 今年上

半年股票方向基金中仅有

46

只获得正

收益， 标准股票基金平均亏损

8.03%

。

单位净值的同期跌幅超过

10%

的数量达

到

122

只，

14

只基金净值缩水幅度超

过

15%

。 对比之下， 银行理财产品上半

年如此火爆原因不说自明。 很多时候，

老百姓并不是基金等金融机构认为的那

样非理性和急功近利， 比如非得要追求

暴利， 只要有一种理财产品能够给他们

带来稳定的正收益， 哪怕收益比较低，

老百姓也会投之以信任的目光， 用自己

辛辛苦苦赚来的真金白银去购买。 相

反， 如果有某一类理财产品， 即便短期

内能给老百姓带来很高的收益率， 但如

果长期以来业绩一般， 而且波动性强，

不能显示出专家理财的优势， 对不住老

百姓付给他们的管理费， 投资者就会用

脚投票。

公募基金之所以最近两年遭遇发展

瓶颈， 尽管新基金大幅增加， 无奈资产

管理规模不增反降， 持有人不断赎回手

中的基金， 最根本原因在于公募基金整

体上并没有给持有人带来满意的回报，

尽管

2006

年、

2007

年公募基金给持有

人带来了高收益， 但

2008

年却让持有

人很受伤， 而且在

2007

年不少基金公

司不负责任地通过持续营销拼命扩大资产

管理规模， 让很多彼时进去的基民至今仍

然被套。 从整个基金的业绩历史来看， 公

募基金靠天吃饭的特征仍然没有改变， 业

绩波动大成为基民的共识。

如今， 银监会规范商业银行理财产品

销售， 火热的银行理财产品也许会冷一冷，

一部分讲究利用效率的资金， 没准会转向

公募基金， 这对于 “凄凄惨惨戚戚” 的公

募基金销售， 无疑是一个利好消息， 也难

怪听到这一消息， 部分基金销售人士喜笑

颜开。

问题是， 如果公募基金还是不能为持

有人带来长期稳定的正回报， 持有人继续

对公募基金没有信任感， 也许银行理财产

品的销售冷下去了， 没准下一个能够给老

百姓带来稳定回报的产品， 如保险产品、

甚至外资机构理财产品， 又会成为投资者

新宠。 公募基金照样会面对投资者不给面

子的尴尬境地。

面对银监会规范银行理财产品之举，

基金没有资格和理由充当看客。 银行理财

产品发行的火爆， 不妨看做是公募基金陷

入困境的一大表征， 如果公募基金不改变

现有的发展模式， 还会遭到更多 “银行理

财产品” 的狙击。

基金规模再缩水， 操盘经理当羞愧。

营销吆喝嗓门亮， 投资回报战绩灰。

经济形势很添堵， 内幕交易也搞鬼。

为民理财勿失信， 责任智慧要兼备。

假如萨默斯

来到

A

股市场

方岩

萨默斯堪称美国财经领域学而优则

仕的代表人物， 近

30

年时间里， 他一

直在哈佛大学教授与政府财经要员两个

角色之间 “摆渡”。

作为哈佛大学史上最年轻的终身教

授， 萨默斯有很多开创性研究， 比如， 政

府出台一项增减税政策之后， 对相关公司

的影响如何量化评估？ 由于数据很难采

集， 这是一个近乎无解的难题。 萨默斯没

有去构建复杂的经济模型， 而是在股市里

按图索骥： 计算相关公司股价在政府宣布

增减税前后的变化， 其差额就是政策的影

响值———因为在一个高效的股市里， 股价

是冶炼各类信息的大熔炉。

如果把萨默斯的 “索骥” 法宝移植

到国内资本市场， 其结果会怎么样呢？

我们不妨先看看近

10

年中国经济

与

A

股市场的数据对比。

2000

年末，

我国国内生产总值 （

GDP

） 为

9.92

万

亿元， 而到

2010

年时， 我国

GDP

规模

骤增至

39.79

万亿元， 跃居世界第二。

这意味在

10

年时间里， 我国

GDP

增幅

高达

301%

！

2000

年底， 上证指数收报

2073

点， 而去年该指数收报

2808

点，

期间涨幅仅为

35.4%

。 如果按今年上半

年的数据测算， 那么近

10

年我国

GDP

增幅高达

333%

， 而股指涨幅则收窄至

33.2%

！ 特别是， 自

2007

年以来， 沪

指虽曾脉冲式触摸

6124

点， 但近

4

年

半时间里基本在

2700

点附近打转。

中国经济亮丽的数据足可让股市汗

颜。 如果说近

10

年中国经济搭乘的是

高铁， 那么股市基本上是在坐老爷车；

如果你是

4

年前上车的， 那么很不幸，

这台老爷车基本没动窝， 不仅跑输物价

指数 （

CPI

）， 还跑不过银行利息———这

期间， 国内资产大幅飙升， 一大批新贵

借助上市身价倍增， 坐在老爷车里的

你， 是否还能从容淡定？ “股市是经济

的晴雨表”， 这条欧美市场的股市箴言，

在中国显然水土不服： 宏观经济走出

10

年大牛市， 而股市往往是 “天无三

日晴”！

333%VS.33.2%

， 近

10

年中国

股市与经济相差

10

倍 ， 这足以表

明———中国股市尚不能反映宏观经济，

有时候还背道而驰。

在微观层面， 估计也会让萨默斯一

头雾水。 在中国资本市场， 一项重要政

策面世， 总会有人先知先觉， 等到真的

出台时， 市场往往视为 “利好出尽是利

空”。 这也难怪， 连

GDP

、

CPI

这类属

于国家机密的数据， 都能被国外机构连

续精准 “预测”， 更不要说行业决策、

券商借壳、 整体上市之类信息， 总能被

“牛基”、 “牛散” 精准 “捕获”， 于是

消息公布之日， 就是潜伏者清仓走人之

时。 如果萨默斯想从

A

股市场来求解，

必定会很纠结———明明是利好政策， 股

价为何不涨反跌呢

?

中国资本市场已过弱冠之年， 上市

公司家数衔枚突进， 股市总市值跃居全

球三甲， 但是我们也必须正视， 中国股

市毕竟脱胎于计划经济， 诚实守信的契

约精神知易行难， 健康可持续发展的股

权文化尚在孕育之中。 当然， 中国股市

与经济不匹配， 还有体制、 机制等诸多

深层次的原因。 因此， 市场化终究是一

个长期的过程， 其发展路径是无法截弯

取直的， 这就注定我们从 “新兴

+

转轨”

走向成熟市场， 依然需要补课、 更加注

重质的提升。

中国经济伤不起， 中国股市同样伤

不起。 一个高效的市场必须是买卖双方

平等博弈的市场， 今年以来出现的大面

积破发现象， 就是代表买方的投资者

“被迫着发出最后的吼声”。 当前， 应切

实鼓励包括养老基金在内的长线资金入

市， 推动各类市场主体归位尽职， 坚决

斩断不当利益集团伸向股市的黑手， 持

续高压严打内幕交易， 尽快建立直接退

市机制， 让造假上市、 失信公司尽快

“裸退”。 如此， 方能恢复市场的本色，

切实增加投资者的财产性收入， 把

A

股市场建成真正的投资市场。


