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<요  약>

증권거래세는 1996년부터 세율의 변동 없이 과세되고 있는 반면, 주식양도소득세의 과세범위는 

계속 확대되고 있어 증권거래세를 폐지하거나 인하하여야 한다는 논의가 커지고 있다. 동일한 주

식거래에 대해 양도자가 실질적으로 증권거래세와 양도소득세를 모두 부담한다면 경제적 이중과세

에 해당할 수 있으며, 양도소득 과세대상이 계속 확대되면 경제적 이중과세 대상자가 크게 증가할 

것으로 예상되기 때문이다. 양도소득세의 확대정책에도 불구하고 동일유형 과세소득간 통산, 세율

구조 등 과세체계의 정합성에 대한 조세정책적 고려가 미흡한 편이며, 현행 소득세제는 금융상품

별, 금융소득별 칸막이식 차별과세에 따른 조세중립성이 저해되고 있는 상황이기 때문에 다음과 

같이 개선될 필요가 있다.

첫 번째, 세수중립성 및 현행 금융소득과세체계 유지를 가정한 중장기적인 방안으로, 증권거래세

의 비중을 축소하거나 중장기적으로 폐지하고 양도소득세를 확대하는 방향으로 정책방향을 설정하

는 것이 타당할 것이다. 증권거래세는 당초 도입목적(투기 규제)보다는 세수 목적의 비중이 커졌

고, 자본시장의 효율성 및 과세형평을 저해할 수 있다. 새롭게 증권거래세를 과세한 프랑스의 경우

에도 증권거래세의 존재 이유는 세수 증대 이외에 없어 보이며, 양도소득세의 과세범위가 확대되

고 있는 상황에서는 증권거래세의 폐지 또는 인하가 필요하다. 두 번째, 양도소득세의 체계적 정합

성을 유지하기 위해서 주식과 주식 관련 파생상품 간 손익통산(수평적 통산) 및 동일한 세율적용을 

통한 주식과 주식관련 파생상품 소득 간 조세중립성을 제고하여야 하며, 투자기간 간 과세불공평

을 해소하기 위해서는 주식의 양도 손실에 대해 일정기간(3년 또는 5년) 동안 이월해서 공제하는 

등 이월공제를 허용하여야 한다. 세 번째, 중장기적으로는 우리나라도 금융상품에 대한 소득과세 

범위를 확대하는 한편, 세율 인하 및 손익통산 범위를 넓히는 세제개혁, 즉, 이원적 소득세제의 도

입을 검토하여야 한다.

<주제어> 주식투자과세, 경제적 이중과세, 조세중립성, 이원적소득세제
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Ⅰ. 서  론

증권거래세는 1996년부터 세율의 변동 없이 과세되고 있는 반면, 주식양도소득세의 과세범위

는 계속적으로 확대되고 있다. 증권거래세율은 은행 예금금리가 연 10%에서 1%대로 떨어지는 

동안에도 변화가 없었고, 저금리가 계속되면서 0.3%라는 세율은 큰 부담이 되고 있는 상황이다. 

양도소득세의 과세대상인 대주주 범위는 계속 확대될 예정이며, KOSPI, KOSDAQ, 비상장주식

의 시가총액 기준으로 올해 4월부터 15억원 이상, 2020년 4월부터는 10억원 이상, 2021년 4월부

터는 3억원 이상이면 대주주에 해당하게 된다.1)

주식양도소득세의 과세범위가 확대되면서 증권거래세를 폐지하거나 인하하여야 한다는 논의

가 거세지고 있다. 특히 금융시장 경쟁력 제고 및 양도소득세 과세대상자 확대와 증시침체와 맞

물리면서 증권거래세 폐지 및 인하 논의가 제기되고 있는 것이다. 한국의 증권거래세율은 주변 

국가인 중국ㆍ홍콩ㆍ태국(0.1%)보다 높고, 미국과 일본은 증권거래세가 없는 상황에서 글로벌자

금의 한국 증시이탈 등 금융시장 경쟁력 약화가 우려된다. 또한 상장주식양도소득세 과세대상의 

지속적 확대로 증권거래세와 양도소득세의 ‘이중과세’ 논의가 다시금 제기되고 있고, 증시침체로 

인한 투자손실 발생으로 ‘소득’이 없는 데도 불구하고 과세되고 있다는 불만도 확산되고 있다.

국회에서도 작년부터 증권거래세 인하 또는 폐지와 더불어 양도소득세 확대관련 법안의 발의

되면서 개인투자자의 증권투자과세체계에 대한 논의가 촉발되고 있다. 김철민의원(2018.3.), 김

병욱의원(2018.11.)은 증권거래세의 인하를, 조경태의원(2018.11.), 최운열의원(2018.12.), 추경호

의원(2019.7.)은 증권거래세의 일시 또는 단계적 폐지 등을 담은 증권거래세 개선법안을 발의한 

바 있다. 특히, 최운열의원은 제출법안에서 증권거래세 단계적 폐지와 더불어 채권 등을 포함한 

양도소득세 과세범위 확대와 소액주주의 양도소득세 단계적 인상 등을 담은 증권투자과세체계

의 전면적 개편을 주장하고 있다. 한편, 정부도 올해 6월부터 KOSPI와 코스닥시장의 증권거래

세율을 0.05p% 인하하였고, 거래세와 양도소득세간 역할조정 방안 중장기적 마련하겠다고 밝히

고 있다. 정부는 올해 3월 자본시장활성화를 통한 혁신성장 지원 및 자본시장 세제의 국제적 정

합성 제고를 위해 금융세제 선진화방안을 마련할 계획임을 발표하면서, 단기적으로 국내 및 해

외주식 양도차익에 대해 연간 단위 손익통산을 허용하는 방안도 제시한 바 있고 2019년 세법개

정안(2019.7.)에 포함되었다.

이렇듯 현재 우리나라 주식투자과세제도의 국제적 정합성과 증권시장의 역동성을 제고하기 

위한 개선방안이 필요한 상황이다. 주식투자과세에 대한 국제적 추이를 볼 때, 1990년대에는 증권

거래세를 폐지하는 국가가 많았고 2000년대에는 양도소득세를 포함한 소득세 전반을 개편하고 

1) 상장주식 대주주 범위는 2012년부터 2018년까지 4차례 걸쳐 완화되었으며, 2020년부터 2021년까지 2차

례가 걸쳐 추가적으로 확대할 계획이다. 상장주식 대주주 세율도 2016년 중소기업 대주주의 경우 10%

에서 20%, 2018년 1년 이상 보유주식 세율도 20%에서 과세표준에 따라 20～25%로 인상되었다.
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있다. 우리나라도 증권거래세를 폐지 또는 인하함과 동시에 주식투자(거래)에 대한 양도소득세 

과세대상을 확대하고 세율 인하 및 손익통산의 범위를 넓히는 전면적인 세제개편이 필요하다.

금융소득(자본이득)과세에 대한 선행연구는 활발히 이루어졌으나 주식투자과세 관련 선행연

구는 국내에서 많이 연구되지 않았다. 금융소득 관련하여 홍범교ㆍ이상엽(2013)은 그간 논의를 

정리하고 ‘금융투자소득’이라는 개념을 설정하여 우리나라 금융세제를 일관성있게 개편할 수 

있는 방안을 제시하였고, 오윤ㆍ문성훈(2015)은 조세중립성 측면에서 자본소득과세와 증권거래

세를 분석하여 증권거래세를 폐지하고 자본소득과세를 포괄화ㆍ간소화하여야 한다고 주장하였

다. 금융거래과세 관련해서 홍범교ㆍ이상엽(2012)은 금융시장의 안정과 세수효과를 동시에 가

져올 수 있는 정책수단으로서 금융거래세를 외환시장과 파생금융상품에 도입할 것을 제안하였

다. 선행연구들은 주로 금융소득이라는 큰 틀에서 소득과세체계를 분석하거나, 금융거래세라는 

넓은 범주의 개념에 따라 연구하였다. 본 연구는 주식투자라는 특정 범주를 설정하고 증권거래

세를 중심으로 분석하였다는 점과 최근 금융거래세를 상장기업의 주식에 도입한 프랑스의 사례

를 검토하였다는 점에서 선행연구와 차별성을 가질 것이다.

이에 본 연구는 주식투자에 대한 대표적 과세제도인 양도소득세와 증권거래세를 검토하여 문

제점을 분석하고, 국제적 추이에 따른 시사점을 도출한 후 우리나라에 적합한 과세제도를 제언

하려 한다. 제Ⅱ장에서 현행 양도소득세와 증권거래세를 검토하고, 제Ⅲ장에서는 주요 국가들의 

주식투자과세제도 분석을 통한 시사점을 도출하려 한다. 특히 증권거래세 폐지 사례(일본, 스웨

덴)를 입법례와 경제적 효과 측면에서 분석하고, 2007년 글로벌 금융위기 이후 금융거래세를 도

입한 국가(프랑스 등)의 사례도 검토하려 한다. 마지막으로 제Ⅳ장에서는 현행 주식투자과세제

도에 대한 논의를 평가하고 대안을 제시하고자 한다.

Ⅱ. 현행 주식투자 관련 과세

금융자산2)과 관련된 조세는 크게 금융자산소득 과세(소득세)와 금융자산거래 과세(거래세)

로 구분할 수 있다. 일반적으로 ‘금융자산거래’란 금융자산의 취득, 보유 및 처분 거래를 뜻하

는데, 본 연구에서는 자산거래 중 주식(유가증권)의 거래를 중심으로 검토하려 한다. 현행 주식

투자시 과세제도는 크게 주식의 양도소득(Capital gain)에 대한 소득세, 배당소득세, 증권거래세

로 나뉜다.

1. 주식양도소득세

주식거래시 양도소득이 발생한 경우 양도소득세가 과세된다.3) 주식양도소득은 대주주의 상장

2) 일반적으로 ‘금융자산’이란 주식, 채권 및 파생금융상품을 의미한다.



108   세무와회계저널/제20권 제5호(2019. 10.)

법인주식, 비상장주식, 장외거래 등 소득세법상 열거된 경우에 과세되므로, 소액주주의 상장법

인주식만 비과세되고 있다.4) 비상장법인의 주식양도소득은 대주주 또는 장외거래 여부와 관계

없이 모두 과세되고, 상장법인의 주식양도소득은 대주주에 한해서 과세된다. 

상장법인의 대주주는 지분비율이 1%(코스닥 시장 2%, 코넥스 시장 4%)이상이거나, 해당 기

업에 대한 총 보유주식의 시가총액이 15억원(코넥스 시장 10억원)이상인 주주(특수관계자 포함)

를 말하는데 2021년까지 계속 확대될 예정이다.

<표 1>  주식양도소득세 과세대상 대주주 범위 현황

구 분
현 행 2020. 4. 1. 이후 2021. 4. 1. 이후

시가총액 지분율 시가총액 지분율 시가총액 지분율

KOSPI 15억원 이상 1% 이상 10억원 이상 1% 이상 3억원 이상 1% 이상

KOSDAQ 15억원 이상 2% 이상 10억원 이상 2% 이상 3억원 이상 2% 이상

KONEX 10억원 이상, 4% 이상 3억원 이상 4% 이상

비상장 주식 15억원 이상 4% 이상 10억원 이상 4% 이상 3억원 이상 4% 이상

* 출처：소득세법 시행령 제157조 제4항, 제167조의8.

주식양도소득세율은 대주주가 1년 미만 보유한 중소기업 외 주식은 30%, 나머지 대주주의 주

식은 20～25%이고, 소액주주가 양도하는 중소기업의 주식은 10%, 나머지 소액주주의 주식은 

20%이다.5)

<표 2>  주식양도소득세 세율

구 분

상장법인 비상장법인

대주주 소액주주 대주주 소액주주

1년 미만 
보유

1년 이상 
보유

장외거래 장내거래
1년 미만 
보유

1년 이상 
보유

대기업 30% 25% 20% 비과세 30% 20% 20%

중소기업 30% 25% 10% 비과세 20% 20% 10%

* 출처：소득세법 제104조 제1항 제11호.

3) 주식양도차익에 대한 소득세는 1978년 부동산주식과 최대주주의 주식이 일부 과세되기 시작한 것에 연

원하며, 주식 양도소득의 과세대상은 2012년 이후 상장주식을 중심으로 지속적으로 확대되고 있는 추세

이다. 2016년부터 주식지수관련 파생금융상품(코스피200선물/옵션, 미니코스피200선물/옵션 등)이 양도

소득세 과세대상에 포함되었다.

4) 우리나라 소득세법은 과세상 열거주의를 적용하고 있으므로 소득세법 제94조에 열거된 경우에만 양도

소득세를 과세할 수 있다(소득세법 제94조 제1항 제3호).

5) 소득세법 제104조 제1항 제11호.
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한편, 해외주식의 경우 양도차익에 대해서 양도소득세가 국내주식과는 다르게 부과된다. 대주

주나 장외거래 여부와 관계없이 모두 양도소득세를 부과하며, 해외주식의 연간 모든 손익을 통

산한 후 250만원의 기본공제를 초과한 수익에 대해서 20%의 양도소득세를 분리과세한다. 국내

주식과의 통산은 허용되지 않는다.6)

양도소득세 전체 현황을 보면 주식거래에서 발생하는 양도소득은 2017년 기준 약 16조 6,698

억원으로 전체 양도소득세의 양도소득 중 21.1%를 차지하고 있다. 비과세되는 부분이 많음에도 

불구하고 주식거래의 양도소득 규모는 상당한 것으로 보인다.

<표 3>  양도소득세 예정신고 현황 (자산종류별, 2017년)

구 분 자산건수 양도소득(백만원)

토지 569,305 32,571,254

건물 343,918 27,201,568

부동산에 관한 권리 107,501 2,582,900

주식 33,049 16,669,868

기타자산 2,677 150,944

총 계 1,056,450 79,176,534

* 출처：2018 국세통계연보, 5－1－4 양도소득세 예정신고 현황Ⅲ.

양도소득세의 장점은 담세력에 따른 과세, 장기투자를 통한 금융시장 육성(동결효과), 국제적 

정합성 등이 있고, 단점으로는 금융시장 상황에 따른 세수변동 가능성, 금융시장 변동성 확대 가

능성, 징세비용 부담 등이 있다.  

2. 배당소득세

배당소득은 1934년 일반소득세가 도입될 당시부터 과세되었으며, 종합과세 대상이다. 과세초

기에는 모든 이자 및 배당소득이 분리과세되었으나 1993년 일정금액 이상의 이자 및 배당소득 

보유자에 한하여 종합과세하는 금융소득종합과세 제도가 도입되었다.

현행 소득세법상 주식을 보유한 개인이 금융회사 등으로부터 배당소득을 지급받는 경우 14%의 

세율로 소득세가 원천징수되며,7) 금융소득(이자소득 포함)이 2천만원이 초과되는 경우 종합과세

되어 누진세율로 과세된다.8) 한편, 소득세법상 배당소득은 필요경비 공제가 인정되지 않는다.

6) 2019년 세법개정안에 따르면 2020년 이후 주식을 양도하는 분부터 국내주식과 해외주식간 손익통산을 

허용하는 한편, 양도소득기본공제는 국내와 국외주식을 합산하여 250만원을 공제할 예정이다.

7) 이를 분리과세대상이라고 한다(소득세법 제14조 제6항).

8) 소득세법 제62조.
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3. 증권거래세

증권거래세는 1963년부터 과세되었으며, 1971년 자본시장 육성을 위해 폐지되었다가 1979년 

자본시장에서의 투기행위를 방지하고9) 세수를 증대하기 위해 재도입되었다.10) 2017년 증권거래세

수는 4조 5,083억원인데, 이는 2015년 역대 최고치인 4조 6,698억원에 이어 두 번째로 높은 수치이다. 

2017년 기준으로 증권거래세(4.5조원)와 증권거래세 관련 농어촌특별세(1.8조원)를 합치면 총 6.3조

원으로 국세의 2.5%를 차지할 정도로 세수 측면에서 중요한 세목이 되었다. 현재 증권거래세는 

당초 투기거래 방지라는 도입 목적보다 세수 증대라는 목적에 더 부합하는 세제로 보인다.

<그림 1>  증권거래세수 추이
(단위：조원)

* 출처：국세통계연보.

증권거래세는 주권 또는 지분을 양도할 경우 그 주권 등의 양도가액에 과세한다.11) 증권거래

세는 양도가액에 대하여 소액주주ㆍ대주주 구별 없이 부과되며, 원칙적으로 0.5%의 세율로 과

세한다(비상장주식 등 기타의 경우). 자본시장육성을 위해 KOSPI에서 거래되는 경우에는 2019

년 5월 이전에는 증권거래세 세율 0.15%에 농어촌특별세 0.15%를 추가로 부과(총 0.3%)하고, 

코스닥시장 등(KOSDAQ, KONEX, K－OTC)에서 거래되는 경우 0.3%의 세율로 과세하였다.12) 

 9) 1978년 증권거래세법 제정이유에 ‘건전한 자본시장의 육성’이라고 명시하여 투기 규제를 포함하고 있

는 것으로 판단된다.

10) 증권거래세법 제1조(목적) 이 법은 주권(株券) 또는 지분(持分)의 양도에 대하여 적정하게 과세함으로

써 재정 수입의 원활한 조달에 이바지함을 목적으로 한다.

11) 증권거래세법 제1조, 제7조.

12) 증권거래세법 제8조.
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2019년 6월 이후부터는 KOSPI와 코스닥, K－OTC시장의 증권거래세율이 각각 0.05%p 인하하

여 현재는 0.25%의 세율로 과세되고 있으며, 코넥스는 0.2%p 인하되어 0.1%의 세율로 과세되고 

있다.13)

개인 간에 양도되는 주권에 대해서는 양도자가 납세의무자가 되고,14) 증권시장에서 양도되는 

경우와 증권시장 외에서 금융투자협회를 통해 장외매매거래 방식으로 양도되는 경우에는 한국

예탁결제원, 금융투자업자를 통해 양도하는 경우에는 금융투자업자가 납세의무자이다.

일반적으로 증권거래세의 장점은 투기억제를 통한 시장안정 도모, 자본의 효율적 배분을 통

한 자본비용 절감, 내외국인에 대한 차별없는 과세, 징세 용이 등이 있고, 단점으로는 거래비용 

증가로 인한 시장효율성 저하, 자금의 해외유출 확대 등이 있다.

Ⅲ. 국제적 동향과 해외 사례

1. 국제적 동향

대부분의 국가들은 금융소득(이자, 배당, 자본이득)을 자본이득세로 분류하여 상대적인 저율

로 과세하고 있다. 우리나라와 같이 양도소득세(자본이득세)와 증권거래세를 모두 부과하는 국

가는 많지 않다. 최근 OECD 국가들 대부분이 금융소득과세에 있어 금융소득과 근로소득을 분

리하여 금융소득에 상대적으로 낮은 세율을 적용하는 이원적소득세제(dual income tax system)

를 도입하였다. 

1980년대 이래 각국의 자본소득과세제도 개편의 큰 방향은 소득세율을 인하하고 과세대상을 

확대하는 방향으로 진행하고 있다(OECD, 2006). 이러한 변화의 흐름은 소득세 제도를 포괄화ㆍ

단순화하고, 조세가 시장을 왜곡시키지 않게 하며(중립적), 국가 간 조세경쟁에서 불리하지 않게 

하려는 목적에서 추진되고 있다. 특히, 유럽국가들은 세제의 포괄화ㆍ단순화를 적극적으로 추진

하였다. 소득구분 없이 모든 소득을 포괄하여 그 순소득금액에 단일세율로 과세하자는 단일세율

과세제도와 소득을 자본소득(capital income)과 근로소득(labor income)으로 양분하여 자본소득

에 대해서는 단일세율과세하고 근로소득에 대해서는 누진세율로 과세하는 이원적 소득세제를 

도입하고 있다(오윤․문성훈, 2015). 단일세율제도는 체제전환국가(동구권)에서 찾아 볼 수 있

고, 이원적 소득세제는 스웨덴 등 북유럽 국가에서 시작되어15) 독일ㆍ영국 등 서유럽국가로 확

13) 2019년 세법개정안에 따르면 비상장주식, 상장주식의 장외거래에 대한 세율도 현행 0.5%에서 0.05%p 

인하하여 0.45%로 과세될 예정이다. 

14) 증권거래세법 제3조.

15) 이원적 소득세제는 80년대말 90년대 초 덴마크, 노르웨이, 스웨덴, 핀란드에서 최초로 도입되었다.
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산되었고, 일본에도 도입되었다. 유럽과 일본의 이원적 소득세제화는 2007년부터 2009년의 기

간에 추진되었다.

<표 4>  각국의 주식양도소득세(자본이득세) 비교

구 분 미국 영국 독일 프랑스 일본

세율

∙장기소득

(분리과세)

－ 0, 15, 20%

∙단기소득

(종합과세)

－ 0～37%

10, 20%

(분리과세)

26.375%

(분리과세)

∙분리과세

－ 30%

∙종합과세

－ 17.2～62.2%

20%

(분리과세)

분리과세와 

종합과세 중 

선택이 

가능한지 

× ×

△

(단, 모든 소득

의 종합과세 소

득세율 25% 이

하인 소득자는 

종합과세 선택

가능)

○

△

(배당소득만 

가능)

* 출처：일본 재무성 홈페이지, “主要国の株式譲渡益課税の概要”.

증권거래세는 주로 단기 투기수요를 감소시키려는 목적으로 과세되었는데, 증권시장의 변동

성을 완화하는 효과가 뚜렷하지 않아 1990년대를 전후하여 여러 국가가 폐지하였다.16) 2007년 

금융위기 이후 금융부실을 방지하기 위해 금융거래세의 도입이 주장되었고, 2013년 2월 EU 재

무장관들은 독일, 프랑스 등 11개 회원국들의 금융거래세 도입을 공식 승인하였다. 

금융산업이 발달한 영국이 반대하였고 유럽중앙은행도 금융시장에 좋지 않은 영향을 미칠 수 

있다는 우려를 표명하면서(금융연구원, 2013), 실제 시행은 프랑스, 이탈리아 등 몇 개국에서만 

이뤄졌다.

16) 미국 1965년 폐지, 스웨덴 1991년 폐지, 독일 1991년 폐지 등.
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<표 5>  증권거래세와 주식양도소득세의 국내외 현황

국 가 증권거래세 주식양도소득세

한  국 ○ (0.3%) ○ 

미  국 × ○

일  본 × ○

영  국 △ (0.5%)
1) ○

프랑스 ○ (0.3%) ○

독  일 × ○

룩셈부르크 × ○

중  국 ○ (0.1%) ×

대  만  ○ (0.15%) ○

홍  콩 ○ (0.1%) ×

태  국 ○ (0.1%) ×

싱가포르 ○ (0.2%) ×

주 1) 영국은 증권의 등록시 매수자에게 인지세를 부과함.

* 출처：OECD Statistics (https://stats.oecd.org/).

2. 일본, 스웨덴의 증권거래세 폐지 및 전환 사례

가. 일본

일본은 10년간 전환기를 거쳐 증권거래세를 폐지하면서 주식양도소득세(자본이득세)로 대체

하였다. 1953년 증권거래세를 처음 도입하였고, 1988년 증권거래세율을 인하(0.55% → 0.3%)하

면서 주식양도소득세를 재도입하여 1998년까지 10년간 증권거래세와 주식양도소득세가 병존하

였다. 1998년 증권거래세율을 0.3%에서 0.1%로 인하하였고, 1999년 증권거래세를 폐지하였

다.17)

일본의 증권거래세는 주식양도소득세(자본이득세)와 상호대체관계였던 것으로 보인다. 1953

년 증권거래세가 도입된 것은 양도소득세를 대체하려는 목적이었고,18) 1999년 일본식 금융개혁

을 위해 증권거래세를 폐지하고, 금융소득의 일체화 차원에서 자본이득과세의 신고분리과세화

17) 세제개정요강에 따르면 “유가증권거래세 및 거래소세에 대해서는 1999년까지 금융시스템개혁의 진전 

상황, 시장의 동향 등을 감안하여 개정하되, 주식등 양도차익과세의 적정화와 병행하여 폐지한다”라고 

했다.

18) 당시 양도차익 계산이 실무적으로 어렵다는 이유로 주식양도소득세를 포기하였다.
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(20% 세율)를 추진한 것이다(오윤․임동원, 2013). 이 개혁은 일본의 금융시장이 보다 자유롭고, 

공정하며 세계화된 모습을 가짐으로써 구미 시장에 비해 경쟁력을 잃지 않도록 하기 위함이었

고, 1997년 이후 아시아의 금융위기에 대한 대책이기도 하였다(Dick K. Nanto, 2000).

증권거래세와 주식양도소득세의 세부담을 살펴보기 위해 1988～2005년 기간을 거래세기간과 

병존기간, 그리고 양도세기간으로 나누어 분석하였는데, 병존기간의 세부담(0.5～1%)은 거래세

(0.6%)나 양도세(0.3～0.5%) 단독 기간보다 약 2배 수준이며, 양도세 단독 기간의 세부담이 가장 

낮은 것으로 보인다. 주식양도소득세는 단독 부과될 경우 증권거래세가 단독 부과되는 경우보다 

조금 낮게 세부담이 발생하였다. 세수 현황을 보면 증권거래세가 주식양도소득세로 대체되더라

도 증권거래세 폐지로 인한 세수결손은 크지 않을 것으로 예상할 수 있다. 증권거래세와 주식양

도소득세가 병존한 기간에는 세부담이 가장 크게 나타나고 주식시장도 위축되었으며, 병존기간

에는 주식 거래액도 크게 감소하였는데,19) 증권거래세가 폐지되자 거래액이 증가하였다.

<표 6>  일본의 증권거래세와 주식양도소득세의 세부담 변동 
(단위：10억엔)

구 분
거래액
(A)

주식양도소득세
(B)

증권거래세
(C)

세수 합계
(D＝B＋C)

D / A

거래세 1988 332,757 0 2,123 2,123 0.64%

병존

1989 386,395 1,146 1,233 2,379 0.62% 

1990 231,837 1,374 748 2,122 0.92% 

1991 134,159 923 443 1,366 1.02% 

～

1996 136,169 638 391 1,029 0.76% 

1997 151,445 475 403 878 0.58% 

1998 124,101 408 172 580 0.47% 

양도세

1999 210,236 926 926 0.44% 

2000 290,325 929 929 0.32% 

2001 225,238 629 629 0.28% 

2002 209,229 523 523 0.25% 

2003 255,342 936 936 0.37% 

2004 357,286 1,452 1,452 0.41% 

2005 535,118 2,906 2,906 0.54% 

* 출처：Fact Book 2010(Japan Securities Dealers Association, 2010.9.22.)

19) 병존 기간은 금융시장의 자유화 시기였기 때문에, 일본 국내시장이 자유화되면서 국외자본유출이 용이

해진 여건 하에서 세부담이 높아지게 되자 국외자금유출이 심화되었다.



주식투자과세제도의 개선방안 연구   115

나. 스웨덴

스웨덴의 경우 증권거래세가 자본시장에 부정적인 영향을 주고 세수증대에 기여하지 못할 수 

있다는 것을 보여주었다. 1984년 거래소 내 주식 취득 및 양도에 대해 0.5%의 세율로 과세하는 

증권거래세를 도입하였는데, 예상보다 증권거래세수가 적은 것을 이유로 1986년에는 세율을 두 

배로 인상하였다. 1991년 말 증권거래세가 폐지되었으며, 소득과세체계가 이원적 소득과세체

계20)로 전환되었다.

증권거래세의 폐지는 다음과 같은 이유에서 이루어졌다. 첫 번째, 세수가 예상보다 크게 적었

고,21) 두 번째, 자본의 국외이탈도 심각했다. 1986년 증권거래세율이 두 배로 인상된 후, 스웨덴 

주식시장 거래물량의 30%가 해외(런던거래소)로 이동하였고, 1990년에는 전체 물량의 50%가 

런던으로 이동하였다(S.R. Umlauf, 1993). 결국, 증권거래세의 도입으로 금융비용이 높아지고 이

에 자본유출 등 금융시장이 불안해졌지만, 세수가 크게 증가하지 않았다. 1991년 증권거래세가 

폐지되자 점차 모든 부문에서 자산 또는 거래가 다시 스웨덴으로 돌아오게 되었고, 소득과세의 

이원적 소득세제로의 전환은 국내총생산의 약 2.7%에 해당하는 세수의 증대를 가져오게 하였다

고 한다(Shigeki MORINOBU, 2004).

<표 7>  스웨덴의 증권거래세수 변화와 국외거래 
(단위：%)

구 분 GDP 대비 증권거래세수 비중 스웨덴 주식의 런던거래 비중

1984

(증권거래세 도입)
0.10 －

1985 0.13 －

1986

(세율 2배 인상)
0.26 －

1987 0.35 30

1988 0.34 48

1989 0.45 51

1990 0.43 52

1991

(증권거래세 폐지)
0.25 －

* 출처：Stephan Schulmeister, Margit Schratzenstaller, Oliver Picek, A General Financial Transaction Tax 

－Motives, Revenues, Feasibility and Effects, WIFO, 2008.3, p.22, 수정.

20) 이원적 소득과세체계는 근로소득과 자본소득을 구분하여 과세하고, 자본소득에 대해서는 비교적 낮은 

세율의 단일세율을 적용하는 세제이다.

21) 세수가 연평균 15억 크로네 정도 예상되었지만 실제 연평균 5천만 크로네 수준에 그쳤다.
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3. 프랑스 등 EU의 금융거래세 도입 추진 사례

2007년 금융위기 이후 금융감독의 강화, 조세 부과 등에 대한 논의가 시작되었고, 2009년 프

랑스와 독일이 토빈세22) 도입을 주장하였다. 2011년 9월 EU 집행위원회는 “금융거래세 이사회 

제안서”23)를 통해 금융거래세 도입방안을 EU 의회에 제출하였는데, EU 집행위원회에 의해서 

제안된 금융거래세의 과세대상은 모든 금융상품이고, 세율은 주식, 채권 및 외환거래 0.1%, 파

생상품 0.01%이며, 금융기관만을 납세의무자로 한다.24)

EU 집행위원회의 제안서에 따르면 금융거래세 도입으로 연간 300～350억 유로(도입 추진 11

개국 세입의 1%) 상당의 세수 확충이 있을 것으로 예상되며, 그 도입으로 증권거래와 파생상품

거래가 각각 20%와 90%까지 줄어들 수 있다고 추정하였다.25)

2013년 2월 EU 재무장관들은 독일, 프랑스 등 11개 회원국들의 금융거래세 도입을 승인했

고, 2014년부터 금융거래세를 부과하기로 합의하였다. 모든 27개 EU 회원국이 도입하는 쪽으

로 추진되었으나, 영국 등 일부 회원국들26)의 반대로 11개국(독일, 프랑스, 이탈리아, 스페인, 

포르투갈, 오스트리아, 벨기에, 에스토니아, 그리스, 슬로바키아, 슬로베니아)만 먼저 도입하기

로 하였다. 

그러나 현재 EU 금융거래세 도입 추진국가는 11개 국가에서 에스토니아를 제외한 10개국이

다.27)28) 에스토니아는 2015년 12월 금융거래세가 세수 측면에서 기대할 수 없다고 판단했고 금

융기관의 반발 등 부작용이 우려되어 금융거래세 도입 절차를 중단하였다. 주요 추진국이었던 

독일의 경우 지금까지 도입을 연기하고 있다.

2012년 8월 프랑스는 수정재정법안 제5조에 따라 금융거래세를 도입했다.29) 프랑스는 10억 

유로를 넘는 상장기업의 주식 매입에 0.2%의 세금을 부과하였고, 2017년 세율을 0.3%로 인상하

22) 모든 국가가 자국으로부터 시작되는 모든 외환거래에 대하여 0.1%에서 0.5%정도의 낮은 일정 세율로 

거래세를 부과하는 것으로 1981년 노벨경제학상 수상자인 James Tobin이 1972년에 주장한 세제이다

(박은태, 2011).

23) Proposal for a Council Directive on a common system of financial transaction tax.

24) 세부담 증가, 금융경쟁력의 손실, 금융기관 이전 등의 위험을 줄이기 위해 최소세율 제안.

25) 전문가들은 세수 증가분을 금융위기의 대응비용으로 사용한다면, 거래의 감소로 인한 피해를 상쇄하는 

긍정적인 효과가 있을 것으로 전망했다. 그러나 영국 등은 금융시장 위축 및 소비자에 대한 세금 전가 

등 부정적인 결과를 예상하며 반대했다(European Commission, 2011.9.28.).

26) 영국, 룩셈부르크, 체코, 몰타 등 4개국이 반대하였고, 12개 국가는 유보하였다.

27) Council of the European Union, “Proposal for a Council Directive implementing enhanced cooperation 

in the area of financial transaction tax (FTT) Letter from Mr Sven Sester, Minister of Finance, Republic 

of Estonia”. 2016.4.12.

28) 이탈리아는 2013년 3월 도입을 결정하자 주식거래량이 38%나 감소하였다.

29) Article 5 of the French Amended Finance Bill of 14 March 2012.
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였다. 도입 초기인 2012년 8～11월간 2억 유로의 금융거래세 세수를 거두어 좋지 않은 성과를 

보였지만, 2016년에는 11억 유로의 금융거래세 세수로 확대되어 재정에 도움이 되고 있다. 프랑

스 금융거래세에 대한 실증분석 연구 결과는 금융거래세의 도입으로 주식시장의 거래량이 감소

하고 매매가격차이(매수호가와 매도호가의 가격차이)가 증가한 것으로 나타났지만, 시장변동성

에 관해서 유의하지 않다고 분석하였다. 다시 말해서 금융거래세는 금융시장의 근원적인 대책이 

아니며, 금융거래세가 투기 활동을 억제함으로써 시장변동성을 감소시키는 효과가 크지 않기 때

문에 시장변동성에 유의한 영향을 미치지 않는다고 분석하였다(Gunther Capelle－Blancardㆍ

Olena Havrylchyk, 2013).

4. 시사점

주식투자과세에 관한 국제적 흐름은 1990년대에는 증권거래세를 폐지하는 국가가 많았고, 

2000년대에는 자본이득세제(주식양도소득세)를 개편하고 있다. 증권거래세와 자본이득세 두 가

지 세목을 모두 과세하는 나라는 거의 없으며 대부분의 국가에서 증권거래세나 자본이득세 중 

하나의 세목만 과세하고 있다. 

각 국의 세제는 자본이득 포괄화가 완성단계에 이르고 있으며, 금융투자세제는 간소화고 되

고 있는 추세이다. 증권거래세 당초 도입목적은 완전하지 않은 자본이득과세를 보완하면서도 간

접세로서 투기억제 등 시장기능을 보완하는 것인데, 자본이득과세가 전면화 및 포괄화되면서 증

권거래세의 도입목적이 약해진 것이다.

특정 국가에서는 증권거래세의 폐지와 자본이득세의 개편이 동시에 진행되었다. 일본의 경우 

증권거래세 또는 양도소득세 두 가지 모두 과세되는 경우 세부담이 급격하게 증가하여 주식시

장의 위축을 가져왔다는 점과 10년간의 전환기를 두어 시장에 대한 충격을 줄인 점은 참고할 

만하다. 스웨덴의 경우 증권거래세 도입으로 금융시장이 불안해지면서 자본의 국외유출이 발생

하였고, 증권거래세를 폐지하면서 동시에 이원적 소득세제로 전환하였다.

한편, 2007년 글로벌 금융위기 이후 금융시장의 안정성을 위해 금융거래세를 도입한 국가가 

있다. 프랑스의 사례로 볼 때 금융거래세는 세수 측면에서 어느 정도 기대할 수 있지만, 주식시

장의 변동성을 완화하는 데 유의하지 않다는 것을 알 수 있다(Gunther Capelle－Blancardㆍ

Olena Havrylchyk, 2013).

Ⅳ. 주요 논의 및 평가

주식투자과세제도에 대한 논의는 크게 증권거래세의 담세능력, 이중과세 여부, 양도소득세 확
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대의 체계적 정합성, 중장기적 방향 등 크게 4가지로 나뉘며, 아래에서는 이에 대해서 평가하고 

대안을 제시하려 한다.

1. 증권거래세의 담세능력

증권거래세가 “소득 있는 곳에 과세 있다”는 조세원칙에 위배되는 지 여부, 즉 증권거래세의 

담세능력이 있는지 여부에 대한 논의이다. 증권거래세는 주식투자 손실이 발생하더라도 세금을 

납부하기 때문에 담세력이 없는 곳에 과세한다는 논란이 제기되고 있다. 

현행 조세제도는 소득(소득세 등) 뿐만 아니라, 소비(부가가치세 등), 재산(증여세 등)도 주요

한 담세력이 있는 과세대상으로 보고 있고, 증권거래세도 재산적 가치가 있는 자산의 이전을 담

세력으로 보아 과세하고 있기 때문에 담세력이 없다고 보기는 어렵다. 거래세는 권리의 취득ㆍ

이전을 비롯한 거래에 관한 여러 가지의 사실적이거나 법률적 행위에 담세력을 간접적으로 인

정하여 과세하는 세금이기 때문에 담세능력을 일부 인정할 수 있기 때문이다. 다만, 증권거래세

는 소득, 소비, 재산 등보다 담세력이 약하고 간접적인 주식의 거래에 대해 과세한다는 점에서 

담세능력은 낮은 편이다. 주식투자자들이 간접세인 증권거래세를 거래비용의 일부로 인식할 뿐

만 아니라 경제적으로도 유사하게 기능하고 있는 점도 증권거래세의 담세능력이 낮은 것을 반

증한다.

2. 주식투자에 대한 이중과세 여부

주식투자(주식거래)에 대한 이중과세 여부로서 가장 논의가 활발한 부분이다. 동일한 주식거

래에 대해 주식양도자가 증권거래세와 양도소득세를 모두 부담하기 때문에 이중 또는 중복과세

의 문제가 발생할 수 있다. 이중과세는 법률적 또는 경제적 이중과세30)로 나누어 볼 수 있는데, 

증권거래세의 과세목적이 투기적거래 규제이고 과세대상은 거래금액 전체이기 때문에, 양도차

익을 과세대상으로 하는 양도소득세와는 과세목적31)과 과세대상이 달라 법률적 이중과세에는 

해당된다고 보기 어렵다. 동일한 납세의무자라고 하더라도 과세목적, 과세대상이 다른 경우에는 

법률적 이중과세에 해당하지 않는다는 것이 헌법재판소 입장이다.32) 또한 헌법재판소는 부담의 

30) 법률적 이중과세는 동일한 납세의무자의 동일한 과세기간에 있어 동일한 과세대상에 대하여 과세권자

가 중복적으로 과세하는 경우이고, 경제적 이중과세는 서로 다른 납세의무자의 동일 과세기간 내의 동

일 과세물건에 대해서 행사되는 경우를 말한다(박민, 1999).

31) 주식양도소득세는 자산소득의 과세강화로 소득종류간 세부담의 형평성을 제고하기 위해 도입되었다

[소득세법(시행 1991.1.1., 법률 제4281호) 제정․개정이유].

32) 헌법재판소는 동일한 납세의무자에게 중복되는 과세대상에 대해 다른 세목으로 과세하고, 그 과세목적

이 크게 다르지 않으면 이중과세라고 판결했다(헌법재판소 1994.7.29. 선고 92헌바49,52 결정).
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본질 내지 경제적 담세력의 원천이 다르고, 이에 따라 부과목적, 부과대상, 부과금액의 산정방법 

등이 다르면 이중과세에 해당하지 않는다고 판결했다.33)

그러나, 동일 납세의무자에 대한 증권거래세와 양도소득세가 법률적 이중과세에는 해당하지 

않는다 하더라도 중복적인 세금은 과잉적인 속성이 있다. 또한 증권거래세는 주식을 양도하는 

자가 경제적 부담을 지는 직접세적 성격도 함께 가지고 있으며, 증권거래세 부담이 매수자에게 

전가될 수 있을 것이다. 따라서 증권거래세와 양도소득세는 경제적 이중과세에 해당할 수 있다.

현행 세제는 양도소득세 양도차익 계산시 증권거래세를 필요경비로 차감함으로써 주식거래

에 따른 과중한 세부담을 일부 완화하고 있으나,34) 양도소득세와 거래세의 일부금액이 함께 과

세되는 문제가 발생할 수 있다. 즉, 증권거래세를 필요경비로 차감할 경우 증권거래세에 양도소

득세율을 곱한 금액(＝증권거래세×양도소득세율)만큼만 양도소득세가 감소되는 것에 불과하

며, 증권거래세×(1－양도소득세율)만큼은 여전히 과세된다. 

특히, 양도소득 과세대상이 지속적으로 확대되면서 양도소득세와 증권거래세가 모두 과세되

는 투자자가 증가하고 있기 때문에, 주식양도에 대한 투자자의 세부담이 확대될 우려가 있다. 

2021년 이후 시가총액 기준이 3억원까지 낮아지면, 특수관계인을 고려하지 않은 과세대상자만 

2018년 기준(8천명)의 9.3배 수준(7.5만명)으로 급증할 것으로 예상된다.

<표 8>  2018년 대주주 주식보유현황
 (단위：명, 조원)

구분
25억원, 20억원 15억원 이상 10억원 3억원

인원수 보유액1) 인원수 보유액 인원수 보유액 인원수 보유액

코스피 3,988 292.3 6,588 298.0 10,226 303.1 44,676 322.8

코스닥 4,149  59.0 5,343  60.9 8,108  64.0 30,810  75.1

합계 8,137 351.3 11,931 358.9 18,334 367.1 75,486 397.9

주 1) 양도소득세 과세대상만을 추출하는 것이 불가능하므로, 보유액으로 대체함.

* 출처：금융투자협회

국제적으로 비교해볼 때 증권거래세는 국내 주식시장과 뚜렷한 경쟁관계에 있는 중국, 홍콩, 

싱가폴, 일본, 대만의 증권거래세율과 비교할 때 높으므로 과잉적인 성격이 있다. 주변국 증권거

래세율을 살펴보면, 홍콩 0.1%, 중국 0.1%, 싱가포르 0.2%, 대만 0.15%(2017년 50% 인하)이며, 

일본은 비과세되고 있다. 상대적으로 높은 거래비용은 외국인의 국내 증시 투자유인을 감소시키

33) 헌재 2016.3.31. 선고 2013헌바372 결정 등.

34) 헌법재판소는 동일한 납세의무자에게 같은 과세대상에 대해 다른 세목으로 과세할 때 하나의 세목으로 

부과된 세액을 다른 세목의 세액을 산출할 때 공제를 한다면 이중과세가 발생하지 않는다고 판결한 

바 있다(헌법재판소 2008.11.13. 선고 2006헌바112, 2007헌바71․88․94 등).
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며, 글로벌 증시가 하락 국면에 접어들 경우, 국내 증시의 침체와 거래세수 감소 요인이 될 수 

있다. 

또한 증권회사의 매매수수료율은 지속적으로 감소하였으나, 증권거래세는 그대로 유지되고 

있어, 투자자는 부담하는 거래비용이 여전히 크다고 인식되고 있다. 즉, 증권거래수수료는 IT 발

전, 경쟁 심화 등으로 인해 지속적으로 인하되는 반면, 증권거래세율은 20년 이상 동일수준

(0.3%) 유지되고 있다. 예를 들어, 2016년 매매수수료율은 0.0792% 수준으로 2010년 매매수수

료율(0.1184%) 대비 0.0392%p 감소되었으나, 증권거래세율(0.3%)은 매매수수료율(0.0792%)의 

약 4배 수준에 해당한다.

<표 9>  증권거래세와 위탁매매수수료율 비교

구분 주식거래대금

(유가＋코스닥)

증권거래세

(농특세 포함)

위탁매매

거래액(a)

위탁매매

수수료(b)

위탁매매

수수료율(b / a)

2010년 1,893 조원 5.6 조원 2,741 조원 3.3 조원 0.1184%

2011년 2,260 조원 6.6 조원 3,524 조원 3.4 조원 0.0963%

2012년 1,724 조원 5.0 조원 2,431 조원 2.3 조원 0.0929%

2013년 1,436 조원 4.3 조원 2,212 조원 2.1 조원 0.0954%

2014년 1,459 조원 4.4 조원 2,941 조원 2.8 조원 0.0940%

2015년 2,201 조원 6.6 조원 4,408 조원 3.9 조원 0.0884%

2016년 1,940 조원 5.7 조원 3,923 조원 3.1 조원 0.0792%

2017년 6.3 조원 3.4 조원

* 출처：금융투자협회

따라서, 증권거래세와 양도소득세의 경제적 이중과세 문제를 완화시키기 위한 방안을 정책적

으로 고민할 필요가 있다. 단기적으로는 양도소득 계산시 증권거래세액을 세액공제하는 방안을 

고려할 수 있는데, 개인ㆍ법인ㆍ외국인투자자가 양도소득세, 법인세를 신고ㆍ납부 시, 증권거래

세를 손금불산입 후, 기납부세액으로 공제하는 방안이 가능할 것이다. 다만, 양도소득세와 증권

거래세는 별도의 세목이기 때문에 양도소득세 계산시 다른 세목인 증권거래세를 기납부세액으

로 공제하는 것에 대한 전반적인 세법과세체계상 정합성을 고려할 필요가 있다. 증여 후 양도행

위 부인의 경우 배우자 및 직계존비속간 증여재산에 대한 증여세 산출세액을 다른 세목인 양도

소득세 필요경비로 취급하고 있고,35) 현행 양도소득세에서도 증권거래세를 필요경비로 인정하

고 있기 때문에 경제적 이중과세의 완화 측면에서 양도소득세 과세범위가 현행보다 확대되는 

경우에는 증권거래세를 양도소득세에서 공제하는 것이 세법체계의 정합성 측면에서 어렵지 않

35) 소득세법 제97조의2 제1항.
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을 것이다.

세수중립성 및 현행 금융소득과세체계 유지를 가정한 중장기적인 방안으로 ① 증권거래세 폐

지＋양도소득세 전면과세 확대, ② 증권거래세 인하＋양도소득세 확대, ③ 증권거래세 확대＋양

도소득세 완화 등의 대안을 생각해 볼 수 있다. 자본시장 과세형평을 제고하고 세수에 미치는 

영향을 최소화하기 위해서 증권거래세의 비중을 축소하거나 중장기적으로 폐지하고 양도소득세

를 확대하는 방향으로 정책방향을 설정하는 것이 타당하다. 증권거래세의 당초 도입목적(투기 

규제)보다는 세수에 비중이 커졌을 뿐만 아니라, 오히려 시장효율성 및 과세형평을 저해할 수 

있으며, 특히 주식양도소득세의 과세범위가 확대된 상황으로 볼 때 증권거래세의 변화가 필요하

기 때문이다. 또한 주식시장의 활성화 및 역동성 제고를 위해서 양도소득세 과세범위 확대추세

에 맞추어 증권거래세의 축소나 폐지를 검토할 필요가 있고, 주식투자과세의 국제적 정합성을 

유지하기 위해서도 필요하다. 과거 증권거래세를 과세하였던 독일, 스웨덴, 일본 등이 모두 증권

거래세를 폐지한 것을 비추어 볼 때에도 증권거래세를 유지할 근거는 세수확보 이외에는 많지 

않아 보이기 때문이다.

3. 양도소득세 확대정책의 체계적 정합성

주식의 양도소득세는 과세대상자 확대, 과세범위 확대, 세율인상 등36) 전반적으로 강화되고 

있다. 향후 증권거래세가 인하 또는 폐지된다면 세수중립성을 유지하기 위해서는 양도소득세의 

강화가 불가피한 측면이 있다. 그러나 양도소득세 과세확대에도 불구하고 동일유형 과세소득간 

통산, 양도손실 과세이연, 세율구조 등 과세체계의 정합성에 대한 조세정책적 고려는 미흡한 편

이다. 원칙적으로 양도차익에 대한 과세는 양도손실에 대한 공제와 대칭적으로 이루어져야만 소

득 간, 기간 간 조세중립성 또는 조세형평을 이룰 수 있다. 만약, 과세소득 유형변경, 손실이연 

등 조세회피 우려로 인해 양도손실에 대한 고려를 하지 않는다면, 응능과세원칙에 위배될 뿐만 

아니라 투자손실을 감안하지 않는 비대칭적 세제가 될 가능성이 있다.

현재 주식양도소득세는 주식과 파생상품을 다른 그룹으로 구분하여 양도차익을 계산하고, 각

각의 그룹에서 발생하는 손익을 통산하지 않을 뿐만 아니라 각각의 그룹별로 다른 세율을 적용

하고 있는데 이는 조세중립성을 저해할 우려가 있다. 주식양도소득세율은 다양한 지표에 따라 

10～30%로 서로 다르게 과세되는 데 비해, 파생상품은 현재 10%의 탄력세율이 적용되고 있기 

때문이다. 투자대상으로서 주식선물, 옵션 등 주식관련 파생상품은 대체가능할 뿐만 아니라 경

제적 실질에 있어서 차이가 크지 않으므로 주식과 주식관련 파생상품을 다르게 취급할 만한 정

책목적을 찾기 어려워 보인다. 특히 주식에 대한 양도소득세 과세가 확대될 계획이기 때문에 주

식의 대체수단으로 활용될 수 있는 주식관련 파생상품에 대한 주식과 다른 과세취급의 타당성

36) 대주주 범위 확대, 주식관련 파생상품 양도소득세 과세, 과표에 따른 세율인상 등.
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을 검토할 필요가 있다. 또한, 양도차익은 과세되는 반면, 양도손실이 발생한 경우에 대해서는 

양도손실이 발생한 연도에만 공제되어 양도소득과 양도손실의 과세취급이 비대칭적이다. 현재 

세제에서는 전체 투자기간 차원에서의 과세형평의 문제가 발생할 수 있다.

이러한 문제를 해결하기 위해서는, ① 주식과 주식관련 파생상품 간 손익통산 및 동일한 세율 

적용, ② 주식 등 양도손실의 이월공제 등을 검토할 필요가 있다.

첫 번째, 주식과 주식관련 파생상품 간 손익통산(수평적 통산) 및 동일한 세율적용을 통한 주

식과 주식관련 파생상품 소득 간 조세중립성을 제고하여야 한다. 미국은 주식과 주식관련 파생

상품을 구분하지 않고 손익을 통산하고 동일한 세율을 적용하고 있다는 점을 감안하여, 주식과 

주식관련 파생상품 손익만을 통산할 것인지, 주식과 주식 이외의 파생상품, 예를 들어 해외파생

상품 손익과도 통산할 것인지 검토가 필요하다. 또한 주식에 대한 세율과 파생상품에 대한 세율

이 다르기 때문에, 주식에 대한 세율로 통합할 것인지 파생상품에 대한 세율로 통합할 것인지에 

대한 추가적인 고려도 필요할 것이다. 우선 주식과 주식관련 파생상품의 손익을 통산하고 이월

공제를 허용하는 것이 타당한데, 이 경우 손실은 즉시 실현하고 이익은 이연하는 절세계획 또는 

조세회피의 가능성이 있기 때문에 이를 방지할 수 있는 방안도 함께 마련하여야 한다. 한편, 주

식과 주식관련 파생상품이 대체재가 아니라 성격이 다르다고 판단하여 다르게 과세하고자 하더

라도 주식과 주식관련 파생상품의 구분근거를 명확히 해야 한다.

두 번째, 투자기간 간 과세불공평을 해소하기 위해서는 주식의 양도 손실에 대해 일정기간(3

년 또는 5년) 동안 이월해서 공제하는 ‘주식 등 이월공제’를 허용하여야 한다. 주식 뿐만 아니라 

상품 간 조세중립성 제고를 위해 주식의 대체재로 볼 수 있는 주식관련 파생상품에 대해서도 동

일한 기간 동안 이월공제하는 것이 타당하다.

4. 중장기적 ‘이원적 소득세제’ 도입

현행 소득세제는 금융상품별, 금융소득별 칸막이식 차별과세에 따른 조세중립성이 저해되는 

문제가 발생하고 있다. 현행 소득세법상 주식의 양도소득은 상장여부, 지분율 및 시가총액 등 다

양한 기준에 따라 10～30%의 세율로 과세되는 데 비해, 주식의 배당소득은 이자소득과 합산하

여 2,000만원 미만시 14%의 세율로 과세되고, 2,000만원 초과시 투자자의 종합소득세 세율에 

따라 최고 42%로 과세됨으로써 소득종류에 따른 조세중립성이 저해되고 있는 것이다. 주식 이

외의 채권의 양도소득은 과세되지 않을 뿐만 아니라, 자본차익(capital gain)을 포함하고 있는 

ELS, 펀드 등 환매소득은 양도소득이 아닌 배당소득으로 과세되고 있는데 현행 세법상 배당소

득은 손실이 인정되지 않아, ELS 등 배당소득은 경제적 실질이 양도손익임에도 불구하고 동일 

과세기간 내에 ELS 등 투자손실도 투자이익과 통산되지 않는 문제가 발생한다. 
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<표 10>  투자자별 주식투자 과세체계 현황

구 분 개인 법인 비거주자

증권거래세 상장주식：0.3%, 비상장주식：0.5%

소득과세

양도소득

원칙 과세(10～30%),

다만, 소액주주 상장주식 

비과세

법인세 과세

(10～25% 누진세율)

거주지국(본국) 과세

배당소득

14% 원천징수,

다만, 이자소득과 합산하

여 2천만원 초과시 금융

소득종합과세(6～42% 누

진세율)

조세조약상 

제한세율 과세

이자, 배당소득과 양도소득을 구분하여 과세하는 현행 소득세 체계를 유지해야 한다면, 금융

상품소득의 경제적 실질이 양도손익인 경우 양도소득 과세대상에 포함시켜 과세하는 것을 우선 

고려할 필요가 있다. 중장기적으로는 우리나라도 금융상품에 대한 소득과세 범위를 확대하는 한

편, 세율 인하 및 손익통산 범위를 넓히는 세제개혁, 즉, ‘이원적 소득세제’의 도입을 검토하여야 

한다.

스웨덴, 덴마크 등은 예전부터 이원적 소득세제를 도입하였으며, 독일, 프랑스 등도 2009년 

이후 금융소득을 다른 일반소득과 별도로 구분하여 과세하고 있고, 일본도 2008년 금융소득과

세 일원화를 통해 금융소득의 세율을 통일하는 등 많은 국가들이 실질적으로 이원적 소득세제

를 도입하고 있다. 이원적 소득세제는 수직적 과세형평성 논란에도 불구하고 금융소득의 탄력

성, 국제적 이동성, 세제의 단순성을 통한 수평적공평성 및 효율성을 제고하는 측면이 있으며, 

금융소득은 근로소득에 비해 소득탄력성이 높고 국제적 이동가능성이 높기 때문에 낮은 세율로 

과세하는 것이 조세효율성 제고에 도움이 될 수 있다. 모든 금융소득에 대한 저율분리과세는 조

세로 인한 투자의사결정의 왜곡을 최소화하고 모든 금융소득을 공평하게 취급하는 수평적 공평

을 실현하는 길이 될 것이다.

이원적 소득세제가 비과세 및 감면 대폭축소 등과 병행하여 도입할 경우 금융소득에 대한 실

효세율을 높여 오히려 과세형평이 제고될 것이다. 다만, 이원적 소득세제의 도입을 위한 기반을 

마련하기 위해서는 금융상품 및 금융소득간 통합과세가 선행될 필요가 있으며, 이자, 배당, 양도

소득 등의 법적 형식은 유지하더라도 소득 및 손실통산, 동일세율 적용 등을 통해 경제적 실질

에 따른 과세를 추구하여야 한다.
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Ⅴ. 결  론

증권거래세는 1996년부터 세율의 변동 없이 과세되고 있는 반면, 주식양도소득세의 과세범위

는 계속적으로 확대되고 있어 증권거래세를 폐지하거나 인하하여야 한다는 논의가 활발해지고 

있다. 증권거래세의 낮은 담세능력과 주식투자자의 양도소득세 확대로 인한 경제적 이중과세 부

담, 해외금융시장보다 우리나라 증권거래세율이 높은 점은 세제상 중립성을 제고하기 위해서 선

결되어야 하는 문제이다. 특히 동일한 주식거래에 대해 양도자가 실질적으로 증권거래세와 양도

소득세를 모두 부담한다면 경제적 이중과세에 해당할 수 있으며, 양도소득 과세대상이 계속 확

대되면 경제적 이중과세 대상자가 크게 증가할 것으로 예상된다. 증권거래세와 양도소득세 두 

가지 모두 과세하는 경우 세부담이 급격하게 증가하여 증권시장이 위축될 수 있으며, 대부분의 

국가들은 두 가지 세목 중 한 가지만 과세하고 있다. 

또한 양도소득세의 확대정책에도 불구하고 동일유형 과세소득간 통산, 양도손실 과세이연, 세

율구조 등 과세체계의 정합성에 대한 조세정책적 고려가 미흡한 편이며, 현행 소득세제는 금융

상품별, 금융소득별 칸막이식 차별과세에 따른 조세중립성이 저해되고 있는 상황이기 때문에 다

음과 같이 개선될 필요가 있다.

첫 번째, 세수중립성 및 현행 금융소득과세체계 유지를 가정한 중장기적인 방안으로, 자본시

장 과세형평을 제고하고 세수에 미치는 영향을 최소화하기 위해서 증권거래세의 비중을 축소하

거나 중장기적으로 폐지하고 양도소득세를 확대하는 방향으로 정책방향을 설정하는 것이 타당

할 것이다. 증권거래세는 당초 도입목적(투기 규제)보다는 세수 목적의 비중이 커졌고, 자본시장

의 효율성 및 과세형평을 저해할 수 있다. 새로이 증권거래세를 과세한 프랑스의 경우에도 증권

거래세의 존재 이유는 세수 증대 이외에 없어 보이며, 양도소득세의 과세범위가 확대되고 있는 

상황에서는 증권거래세의 폐지 또는 인하가 필요하다.

두 번째, 양도소득세의 체계적 정합성을 유지하기 위해서 주식과 주식관련 파생상품 간 손익

통산(수평적 통산) 및 동일한 세율적용을 통한 주식과 주식관련 파생상품 소득 간 조세중립성을 

제고하여야 하며, 투자기간 간 과세불공평을 해소하기 위해서는 주식의 양도 손실에 대해 일정

기간(3년 또는 5년) 동안 이월해서 공제하는 등 이월공제를 허용하여야 한다.

세 번째, 중장기적으로는 우리나라도 금융상품에 대한 소득과세 범위를 확대하는 한편, 세율 

인하 및 손익통산 범위를 넓히는 세제개혁, 즉, 이원적 소득세제의 도입을 검토하여야 한다.
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<Abstract>

The Securities Transaction Tax has been taxed without changing the tax rate since 1996, while 

the taxable scope of the Capital Gains Tax continues to expand, and there is a growing debate 

that the Securities Transaction Tax(Hereinafter referred to as “STT”) should be abolished or 

lowered. If the transferer actually pays both the STT and the Capital Gains Tax(Hereinafter 

referred to as “CGT”) on the same stock transaction, it could be economic double taxation. In 

addition, despite the expansion policy of the CGT, there are insufficient tax policy considerations 

on the Accumulated income for the same type and tax rate structure. The current income tax 

system needs to be improved as follows because the tax neutrality caused by discrimination 

taxation by financial products and financial income is undermined.

First, it is reasonable to set the policy direction to reduce the weight of the STT or to abolish 

and to increase the CGT it in the medium to long term. The STT is more tax revenue－oriented 

than the purpose of introduction, and it may undermine the efficiency and tax equity of the capital 

market. If the taxable scope of the CGT is expanding, it is necessary to abolish or cut the STT. 

Second, in order to maintain the systematic consistency of the CGT, the Tax Neutrality between 

income of stocks and stock－related derivatives should be improved through profit and loss 

between stocks and stock－related derivatives and the same tax rate. In order to resolve the tax 

inequalities between investment periods, it is necessary to allow a carryover deduction, such as 

carrying forward a deduction for a certain period on the loss of the transfer of shares. Third, in 

the mid－ to long－term, Korea should also consider introducing a tax reform, that is a Dual 

Income Tax System, which expands the scope of income taxation on financial products, while also 

reducing the tax rate and operating profit and loss.

<Key37)words> Stock investment tax, Economic double taxation, Tax neutrality, Dual income tax system

 * Professor, Hallym University, Department of Business Administration, mooncta@hallym.ac.kr, First Author.

** Research Fellow, Korea Economic Research Institute, fresh911@hanmail.net, Corresponding Author.



<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /All
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Dot Gain 20%)
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (U.S. Web Coated \050SWOP\051 v2)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Warning
  /CompatibilityLevel 1.4
  /CompressObjects /Tags
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJDFFile false
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /DetectCurves 0.0000
  /ColorConversionStrategy /LeaveColorUnchanged
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedOpenType false
  /ParseICCProfilesInComments true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 1048576
  /LockDistillerParams false
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize true
  /OPM 1
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveDICMYKValues true
  /PreserveEPSInfo true
  /PreserveFlatness true
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments false
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts true
  /TransferFunctionInfo /Apply
  /UCRandBGInfo /Preserve
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /CropColorImages true
  /ColorImageMinResolution 150
  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 300
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageMinDownsampleDepth 1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages true
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /CropGrayImages true
  /GrayImageMinResolution 150
  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 300
  /GrayImageDepth -1
  /GrayImageMinDownsampleDepth 2
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeGrayImages true
  /GrayImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterGrayImages true
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /CropMonoImages true
  /MonoImageMinResolution 1200
  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 1200
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects false
  /CheckCompliance [
    /None
  ]
  /PDFX1aCheck false
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly false
  /PDFXNoTrimBoxError true
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile ()
  /PDFXOutputConditionIdentifier ()
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName (http://www.color.org)
  /PDFXTrapped /Unknown

  /Description <<
    /FRA <>
    /ENU (Use these settings to create PDF documents with higher image resolution for improved printing quality. The PDF documents can be opened with Acrobat and Reader 5.0 and later.)
    /JPN <FEFF3053306e8a2d5b9a306f30019ad889e350cf5ea6753b50cf3092542b308000200050004400460020658766f830924f5c62103059308b3068304d306b4f7f75283057307e30593002537052376642306e753b8cea3092670059279650306b4fdd306430533068304c3067304d307e305930023053306e8a2d5b9a30674f5c62103057305f00200050004400460020658766f8306f0020004100630072006f0062006100740020304a30883073002000520065006100640065007200200035002e003000204ee5964d30678868793a3067304d307e30593002>
    /DEU <>
    /PTB <>
    /DAN <>
    /NLD <>
    /ESP <>
    /SUO <>
    /ITA <>
    /NOR <>
    /SVE <>
    /CHS <FEFF4f7f75288fd94e9b8bbe7f6e521b5efa76840020005000440046002065876863ff0c5c065305542b66f49ad8768456fe50cf52068fa87387ff0c4ee563d09ad8625353708d2891cf30028be5002000500044004600206587686353ef4ee54f7f752800200020004100630072006f00620061007400204e0e002000520065006100640065007200200035002e00300020548c66f49ad87248672c62535f003002>
    /CHT <FEFF4f7f752890194e9b8a2d5b9a5efa7acb76840020005000440046002065874ef65305542b8f039ad876845f7150cf89e367905ea6ff0c4fbf65bc63d066075217537054c18cea3002005000440046002065874ef653ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000520065006100640065007200200035002e0030002053ca66f465b07248672c4f86958b555f3002>
    /KOR <FEFFd5a5c0c1b41c0020c778c1c40020d488c9c8c7440020c5bbae300020c704d5740020ace0d574c0c1b3c4c7580020c774bbf8c9c0b97c0020c0acc6a9d558c5ec00200050004400460020bb38c11cb97c0020b9ccb4e4b824ba740020c7740020c124c815c7440020c0acc6a9d558c2edc2dcc624002e0020c7740020c124c815c7440020c0acc6a9d558c5ec0020b9ccb4e000200050004400460020bb38c11cb2940020004100630072006f0062006100740020bc0f002000520065006100640065007200200035002e00300020c774c0c1c5d0c11c0020c5f40020c2180020c788c2b5b2c8b2e4002e>
  >>
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [1200 1200]
  /PageSize [612.000 792.000]
>> setpagedevice


