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我国内资企业久久期盼
的以两税合并为核心的《企

业所得税法（草案）》将提交
十届全国人大五次会议审
议，那么“两税合一”会对国
内哪些行业，对上市公司带
来怎样的影响呢？

GC¯,ÆS

记者从平安证券研究员

蔡大贵那里得到的结论是，
银行、饮料、通信、煤炭、钢
铁、石化、商贸、房地产等实
际税负高于25%的行业将受
惠；电力、有色金属冶炼、交
通运输、医药生物、纺织服
装、汽车、家电、机械设备、电

子元器件等行业税负水平低
于25%，并不能享受两税合
并的好处。

两税合一对内资企业来
说，不仅降低了所得税税率，
同时也调整了抵扣项目，降
低了内资企业应纳税所得

额，对内资企业税后净利增
加有直接的作用。国泰君安
研究员刘兆萍、易镜明认为，

通信服务业、食品制造、银行
等行业的净利润增长幅度较

大，可能超过10%，黑色金属
冶炼及加工、化学纤维、煤
炭、造纸、饮料、橡胶净利润
增长幅度在5%~10%之间。

对银行业来讲，“两税合
一”是实在的利好消息，特别
是随着中国金融业的全面开

放，来自外资金融机构的竞
争日益激烈，内资银行税率
过高无异于 “带着脚镣竞
跑”；更何况，税改还取消了
内资企业的计税工资制度，
据悉目前银行业的实际税负
在 36%至 40%之间，主要原

因就是因为银行大量超过定
额的工资不能在税前列支。

就房地产行业来说，房
地产开发企业一方面实际税
率较高，一方面执行 15%所
得税税率的公司家数较多，
这是行业特点决定，大部分

房地产公司注册地为深圳或
上海浦东，享受地方性优惠，
但贡献利润的项目公司，多
数执行 33%所得税税率，刘

兆萍预期税改对该行业的影
响为中性。

Ç9È�½ÉÕ½

就 A股市场整体来看，

业内有一个公认的统计数
据，2005年剔除亏损企业后
全部 A股公司按照净利润
加权计算，所得税税率为
29.17%。虽然，由于税收优
惠政策的执行导致平均税率
比 33%低，但仍比统一后的

所得税基本税率高出 4个
百分点。

考虑到部分上市公司
将继续享受税收优惠政策，
蔡大贵预计新税法执行后
的实际所得税税负平均水
平将保持在 21%左右的水

准，这样两税合并将使上市
公司税后净利平均水平上
升 11%左右。

固然这些分析信息给出
了未来 A股市场的众多利
好，有业内人士还是提醒股
民，在实际操作中，并不能将

两税合并的受益概念股作为

唯一的选股思路。蔡大贵指
出，由于两税合并本身并未

影响上市公司的核心竞争能
力，也不改变上市公司的增
长状况，有些公司税后净利
可能因此而获得一次性提
高，但公司的可持续增长仍
然取决于公司的核心竞争
力。 Ê6ËÌ ÍÎ

!789:

ÏÐ�y

!"#$%&'&(

)*+*%,-.&/0.

123456789:*

;<=>

?.&@AB/ 689

:,-.&CDE.1F

!!"GHI #$%/ JKL & M

NOPQ 789:,-.&

CDE.1RF !!%HKL

& MNOP/SFT*U78

9:VWXYZ[ #'%\

($%]K.1^_/`ab&

CDE.1OcdeL ) M

NOPf *+ MNOP>

!"#$%&'()*

;<=>?@ABCDEFGE=H '()IJ

摩根大通亚洲董事总经
理兼中国证券部主席李晶昨

日表示，A股市场近一周来
的大幅下跌属健康性调整，
并不代表将进入长期跌势，
因为目前内地经济基本因素
及企业盈利前景良好，该行
预计内地今年经济将增长
10％左右。她预计，今年 Ａ
股集资额将介乎 300亿美元
至 350亿美元，超过该行对
香港市场今年集资额约 300
亿美元的预期。

李晶表示，内地各类股份

目前的调整将会令其估值降
至合理水平，投资者会重新入

市。不过，她预计，未来数周
A股市场会持续波动。

李晶表示，今年内地银

行盈利将会强劲增长，不会
有超出预期的负面消息，而
资源类公司将会受惠于政府
整合行业。她指出，内地税
制改革的实施将有利于内地
银行业，这也是内地银行股
近期在跌市出现较大反弹的

原因。
Ê6ËÌ ÑÒÓ
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交通银行董事长蒋超良
昨日表示，该行已经进行发

行 A股的一切筹备工作，集
资用作补充资本金，并希望
能在 7月前完成 A股上市。
届时，中国财政部仍将是该
行第一大股东，不过股权可
能会被摊薄，但是汇丰的持
股比例将会保持在 19.9%，

因为汇丰银行 当初入股时已
与交行签订反摊薄股权的协
议。该行将会尊重汇丰银行
意愿，并协助其以低成本方
式，维持交行股权比例。他同

时表示，虽然发行 A股将令
交行股本回报率被摊薄，但

是相信这只是暂时性的，料
明年及后年股本回报率会回
升，长期该比率的目标将与
国际水平的15%-20%看齐。

交通银行首席财务官于
亚利昨日表示，统一税率将对
交行盈利产生正面影响。去年

该行的有效税率为 29.51%，
同比增 1.48个百分点，这主
要是因交行出售纽约银行大
楼而须缴纳近 40%的当地税
率所致。 Ê6ËÌ ÑÒÓ
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在金融股和石油股两大
权重板块的推动下，国企指数

昨日显著造好，上午便突破
9000点的阻力位，收市报
9159点，全日升283点，升幅
3.19%。恒生指数昨日也在日
本股市的提振下，反弹至
19175点，全日升257点，升
幅为1.36%。

中资金融股昨日继续领涨
国企指数，昨日公布业绩的交
通银行收市升4.13%，下周一
即将晋升恒指成份股的中国人

寿已经连续第三个交易日上
扬，昨日再度上扬3.88%。同样

即将“染蓝”的工商银行昨日
也升3.29%，中财险和中国平
安升3.06%及2.34%，建设银
行和中国银行也分别升 2.6%
及1.9%，招行也升近4%。

中资石油股也全线上扬，
中海油田服务飙升8.63%，高

居国企成份股升幅之首，中石
化和中石油分别升 3.07%及
2.53%，中海油也升1.9%。
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继周二周三连续反弹之
后，周四沪深大盘继续呈现

出小幅震荡攀升的格局。尽
管市场心态总体显得较为谨
慎，成交也没有显著放大，但
两市股指近三个交易日所形
成的 “红三兵” 日 K线组
合，却再度彰显出多头攻击
历史高位的信心。

截至收盘，上证综指报
于 2928.01点，上涨 31.42
点，涨幅1.08%；深证成指报
于8249.21点，上涨108.88
点，涨幅1.34%；覆盖两市的
沪深 300指数收报 2627.63
点，涨幅1.47%。两市成交分

别为 748亿元和 417亿元，
较前一交易日基本持平。两
市B股指数同样小幅反弹。

盘面显示，昨天两市个
股再度呈现普涨局面，两市
共有 25只个股涨幅达到
10%。板块方面，医药股、地

产股、天津股表现不俗。医药
股如三普药业、万东医疗、国
药股份、康美药业、紫光古汉
等涨幅居前；地产股如天创
置业、华业地产、新湖创业等
品种以涨停报收；天津板块
中的泰达股份、津滨发展、中

储股份、天津港等表现突出，
其中泰达股份强劲涨停。与

此同时，受良好年报预期影
响，部分有色金属股如贵研
铂业、吉恩镍业、厦门钨业、
锡业股份、宏达股份、驰宏锌
锗等品种大幅上扬，驰宏锌
锗的股价昨天最高冲至
99.97元，又一百元股的诞生

似乎并不困难。此外，资产注
入与整体上市题材股，未股
改股和 ST个股都有较良好
的表现。

从资金流向来看，大盘
蓝筹股依然成为资金流入较
明显的板块，这与资金面上

节后新基金的热销有一定的
关系，新基金建仓成为推动
行情的主要动力。同时3月
9日上午全国人大将正式审
议企业所得税法草案，按照
内外资企业所得税合并为
25%税率来看，目前普遍执

行 33%所得税率的大盘蓝
筹股面临较大的政策性利
好，因此，分析人士认为，一
旦大盘蓝筹股集体启动，大
盘重新向 3000点发起攻击
显得顺理成章。
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中国证监会基金监管部
副主任、中国证券业协会常委

理事洪磊日前在接受上海证
券报专访时称，树立正确的投

资理念和方法是投资者购买
基金的重要前提。理性的基金
投资人可以有效制衡基金管
理人，再通过基金管理人实现
对上市公司的有效监督和制
衡，从而实现整个资本市场的
和谐健康发展。

洪磊强调，投资者购买基
金应该做到了解基金、了解自
己、了解市场、了解历史、了解
基金管理公司，做明白的投资

者，在获取稳定收益的前提
下，用自己的力量去制衡基金

公司的行为，维护作为投资者
的权益。理性的投资者多了，
会促进基金公司的规范经营
和健康发展。

据了解，目前证券投资基
金净值规模已经突破万亿，社
会资金还在呈现加速流入基

金的态势。在这样的情况下，
如果基金投资者用投机短炒
的理念指导自己的行为，势必
将通过基金传导到整个市场，
加大市场的波动频率和幅度。
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