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致：立法會《2012 年印花稅(修訂)條例草案》委員會主席 

 

當 2010 年 11 月，第一次額外印花稅推出的時候，本人代表香港專業地產顧問商會到立法局

發表意見時，曾評論額外印花稅為一次重未嘗試過的「金融試驗」，其效應及副作用必須小心

關注，所以今次在未回應第二次額外印花稅和買家印花稅等新政策前，作為前線專業地產代

理人的我們，應先以市場證人的角色去分享一下過去兩年我們從額外印花稅中得到甚麼經驗

及教訓，以給各立法會議員參考： 

 

1. 在政策推行後很短時間內，已成功地令住宅的短炒情況幾乎消聲匿跡，所以市場的問題

早已經不是由炒家的興風作浪而來的，不應該在這方面有任何聯想，政府應專注面對重

要的事實，就是在環球量化貨幣寬鬆政策之下，市民是有需求購買資產去避險，政府的

政策必須兼顧滿足市民真正的需要才能根本性解決到問題的基礎。 

 

2. 額外印花稅令到市場有結構性的改變，按揭比率減少！達到去槓桿化的效果，加上市民

普遍在投資上變得更審慎，令香港市場形成了「資金池」，市民在投資受限制下銀行存

款增加及按揭率減低，購買力深藏，但反而令到樓價難以下跌，社會不可以透過市場調

整來作財富轉移，社會財富不可以得到更好的分配，貧富懸殊也不可以因為政策得到改

善。 

 

3. 政策是人為地增加市場的風險及成本，這樣影響了投資的活動，當然，也會影響再投資

的行為了，大家其實可以想像到一個擁有物業而想透過樓換樓再投資的的人士，當他發

覺自己其實將跌入新政策的較高風險及成本的局面中時，他自然會容易選擇「揸貨」，

即是繼續持有原有物業不放盤，因為揸貨的風險和成本是最低的，但同時可以享受到貨

幣貶值時代的高增長，於是市場的放盤量在政策實施是反而進一步減少，這即是說 BSD

雖然減少了需求，但同時亦減少了供應，這個是一個很危險的試驗，因為房地產的供應

不易增加，需求卻可以頃刻來臨，最後政府可能墮入了要不斷管制的困局，而引起了更

扭曲的市場反應。 

 

4. 市場購買力被有關政策攔阻進入住宅市場後便湧向其他個別市場，我們見到工商舖及車

位也曾經出現戲劇性的暢旺效果，這情況亦是值得關注的。 

 

至於在買家印花稅方面，初步效果起碼是短暫地有用的，的確，近年內地人到香港買樓的比

率是不斷增加的，這趨勢亦包括普遍在二手市場中存在，買家印花稅推出令到內地人買香港

物業大減，雖然我們認為縱使在新措施下，逐漸仍會有更多的內地人不惜付稅款進入香港市

場，但是相信有關的趨勢已經是成功地被減弱為非主流了。 
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總結： 

我們認為，無論有關抑制樓市的政策成功與否也好，也不能解決到市場的真正需求，結果顯

示香港社會及政府仍然無足夠成熟的程度，去面對環球的量化貨幣寬鬆浪潮，也證明了單靠

增加土地供應只能解決到長遠的問題，正本清源的是方向是令市場更健康地發展及運作，讓

整體投資市場穩健地擴大流通量，以資產量化寬鬆面對貨幣量化寬鬆，才是合邏輯的方向，

優化 iBond、改進證券市場、將房地產證券化，都可以提供到更多的投資量給需要投資避險

的市民去購買，這個是疏導的原則，洪水只能疏導，不可堵塞，現在的減少市場流通量的政

策是有其危險之處的。 

 

在社會公義及政治上來說，如何分配社會的利益亦是政策上的責任，現在以增加市場風險和

成本，但這樣達不到自由市場財富轉移的目的，也不可以做到市場規劃分配到更多的機會給

無產者的效果，因此，未來政府要執行政策的時候，是必須要確保兩個社群得到更充足的機

會的，一個就是需要上車的無產人士，另一個長期受到忽略的就是樓換樓自用的人士，大家

可以想一想，當一個細單位業主去換樓的時候，若遇上政策的阻礙和按揭的困難時，其實是

等於剝削了他們改善環境的機會，這樣是會令到有關人士困在社會的中下游， 長期積聚會

在幾年後產生了新的社會問題和深層次矛盾，違反了任何種類的政治理想的原則。 
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