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5_B8_82_E5_85_AC_E5_c33_42544.htm 公司在经营过程中，为

了积累资金扩大再生产，常常会不派发现金红利而送股， 或

者增配新股。送股对于股票的内在价值没有丝毫的影响，因

为股东所拥有的股数 尽管是增加了，但每股所有的比例也相

应地减少了，最终的结果正好是没有变化。 这就好比将一张

一百元钞票兑换两张五十元钞票，总的价值并没改变。而配

股由于 需要投入新的资金，其实质是发行了新的股票，配股

对公司价值的影响，取决于公 司将配股资金用来做什么。 对

于一些公司来说，其配股是由于当前的经营情况每况愈下，

资金运用捉襟见 肘，希望获得新的资金后，或是缓解一下流

动资金的局促，或是希望开展一点新的 业务以争取改变当前

的局面。 这样的公司，通常是一些业绩欠佳、成长性不好的

公司。这些公司所面临的问 题通常不仅仅是资金短缺的问题

，而是由于经营管理欠佳。既然公司在原有的资产基 础上经

营行并不成功，有什么理由使人相信注入新的资金后便可以

成功呢？因此，对 于投资价值不高的公司，不论配股与否，

都不值得投资；除非你有充分的理由相信， 此次配股后，其

经营会有根本的变化。 对于另外一些公司，其配股的目的是

为了获得资金，以扩大当前的经营规模， 或扩展到新的领域

。这时候，我们就要看公司所准备投资的项目是不是能够得

到大于 公司当前的投资收益的回报。当然，如果你仅仅看配

股说明书上的盈利预测数字的话， 似乎每个公司的投资项目

都是百年难遇的投资良机。但如果你是真正精明的投资者的 



话，就要仔细研究其项目的可行性，以自己的判断来研究其

可能的投资回报。 一般而言，如果配股资金所投资的项目与

当前公司经营的业务密切相连，我们 有理由相信，配股后主

营业务收入或利润率可以的所提高。如果配股项目与当前的

业 务关系并不密切，是较新的市场与产品的话，我们就有理

由表示怀疑，该公司是不是 能够经营成功。况且，如果我们

要投资于其他产品与市场的话，为什么不直接投资于 已在此

行业中的其他公司，而要投资于目前这家公司呢？ 对于股票

投资者来说，真正面临的问题是，原来没买的股票配股后是

不是会变 得值得买入？已经买的股票是不是会变得不值得再

买入或持有？ 如果是由于公司的业绩不佳没有买的股票，根

据我们前面所讲的，配股后多数 也是不值得购买。如果是经

营管理得不错，只不过由于当前市场价格过高才没有买入 的

股票，配股后可能会变得值得买入。这时因为，如果限制这

些股票成长的主要原因 是资金不足的话，通过配股使资金不

足的限制解除，其业绩增长又可以达到一个新的 水平。 对于

已经持有的股票，公司目前的价格水平已经接近你所估计的

投资价值，而 且公司配股后资金投入的方向与当前业务并不

密切，这样的股票不妨抛出；否则的话， 值得继续持有并配

股。这是因为，如果是一个成长性极好的股票，我们有理由

相信， 配股后公司能够维持甚至提高目前的增长水平。 综上

所述，公司分析绝不是简单的财务数据的堆砌，很大程度上

需要对公司所 从事的行业的市场情况、公司的经营管理有所

了解。因此，投资者如果能专注于自己 所熟悉的行业的话，

效果会比较好。 100Test 下载频道开通，各类考试题目直接下

载。详细请访问 www.100test.com 


