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本文章仅为投资教育之目的而发布，不构成投资建议。 

 

“高送转”是 A股市场周期性热炒题材，每逢年报和中报发布前，“高送转”

概念股往往受到市场的炒作追捧。从送转比例看，今年的“高送转”可谓强势来

袭，“10 转 20”的超高比例送转方案频频出现，不断刺激着投资者的投资冲动。

然而，“高送转”对股东权益和公司的盈利能力并没有实质性的影响。广大投资

者需明白“高送转”的实质，充分了解“高送转”概念下的投资风险，避免跟风

炒作造成亏损。 

什么是“高送转”呢？ 

“送”是指送红股，即分配股票股利，属于股利政策的一种。“转”通常指

公司通过资本公积金转增股本。虽然两者在概念和性质上差别很大，但都能造成

扩大股本的结果，通常将送红股和公积金转增股本加总在一起，统称“送股”或

“送转”。“高”则是指送股或转增股比例较大。 

送股，就是股票股利，是指公司将应分给投资者的股利以股票的形式发放。

从会计的角度来讲，股票股利只是资金在股东权益类账户下的转移，而不是资本

的运用。它只不过是将资金从留存收益账户转移到股本账户，并不改变股东的股

权比例，也不增加公司资产。每位股东所持有股票的市场价值也保持不变，而增

加的股本摊薄了每股收益。 

资本公积转增股本是指用资本公积金向股东转送股票。资本公积与股本、未

分配利润、盈余公积等同属于股东权益类账户，这些都是公司的净资产，都归投

资者所有。从会计角度来讲，用资本公积转增股本，也可看作是股东权益类账户

下的转账，即记减资本公积，同时将转增的金额记入股本账户，投资者在公司中

的权益当然也不可能因此增加。 

可见，“高送转”的实质是股东权益的内部结构调整，对净资产收益率没有

影响，对公司的盈利能力也并没有任何实质性影响。“高送转”后，公司股本总

数虽然扩大了，但股东权益并不因此而增加。在公司“高送转”方案的实施日，

公司股价将做除权处理。比如，某公司实施“每 10 股转增 20 股”的分配方案，

登记日的收盘价为 30 元/股，投资者持有 100 股，市值 3000 元，该方案实施后，

虽然投资者的股份增多了，由 100 股变成了 300 股，但股价却由每股 30 元变成

了除权后的 10 元，除权后如股价没变化，投资者的股票市值还是 3000 元。可见，
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尽管“高送转”方案使得投资者手中的股票数量增加了，但股价也将进行相应的

调整，投资者持股比例不变，持有股票的总价值也未发生变化。 

如何看待“高送转”呢？ 

上市公司选择“高送转”方案，可能考虑到有助于保持良好的市场形象；另

一方面，一些股价较高、股票流动性较差的公司，也可以通过“高送转”降低股

价，增强公司股票的流动性。除此之外，还要提醒投资者，不排除个别上市公司

出于配合二级市场炒作，或者配合大股东和高管出售股票，或者配合激励对象达

到行权条件，或者为了在再融资过程中吸引投资者认购公司股票等目的而推出

“高送转”方案。 

公司如计划大规模扩张股本，除具备未分配利润或资本公积金充足的条件外，

还需要具备一定的高成长性，否则将面临下一年度因净利润增长与股本扩大不同

步而降低每股收益的风险。 

投资者如何加强风险防范呢？ 

首先，投资者应该理性看待上市公司发布的“高送转”方案。文章前面已提

到，“高送转”的实质是股东权益的内部结构调整，对净资产收益率没有影响，

对公司的盈利能力也并没有任何实质性影响。因此，投资者不应该把上市公司发

布的“高送转”方案与上市公司的高盈利或者高成长等同。 

其次，要充分、全面、科学地考察了解公司经营业绩、成长性、每股收益等

指标所综合体现的内在风险及投资价值，对各家上市公司“高送转”的真实目的

进行分析，了解“高送转”背后是否有较好的经营业绩和财务状况作为支撑，而

不是一味追求“高送转”行情，不注重公司实质。 

最后，在面对市场出现的“高送转”传闻时，不宜盲目轻信，更不要抱着侥

幸的心理跟风炒作，一切以上市公司公告为准，对利用或制造“高送转”传闻牟

取利益的行为保持警惕。 
 


