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第三节 股票分割与股票回购 

一、股票分割 

（一）股票分割的概念与目的 

概念 目的 

股票分割是指将面额较高

的股票交换成面额较低的

股票的行为 

（1）主要目的在于通过增加股票股数降低每股市价，从而吸引更多的投资者。 

（2）股票分割往往是成长中公司的行为，所以宣布股票分割后容易给人一种“公

司正处于发展之中”的印象，这种利好信息会在短时间内提高股价 

【例 11－4】某公司原发行面额 2 元的普通股 200000 股，若按 1 股换成 2 股的比例进行股票分割，分割

前、后的每股收益计算如下表所示。 

表 11－1                      股票分割前的股东权益                 单位：元 

项目 金额 

普通股（面额 2 元，已发行 200000 股） 400000 

资本公积 800000 

未分配利润 4000000 

所有者权益合计 5200000 

 表 11－2                      股票分割后的股东权益                   单位：元 

项目 金额 

普通股（面额 1 元，已发行 400000 股） 400000 

资本公积 800000 

未分配利润 4000000 

所有者权益合计 5200000 

 

假定公司本年净利润 440000 元，那么股票分割前的每股收益为 2.2 元（440000÷200000）。 

股票分割后净利润不变，分割后的每股收益为 1.1 元，如果市盈率不变，每股市价也会因此而下降。 

（二）股票分割与股票股利的比较 

内容 股票股利 股票分割 

不同点 

（1）面值不变； 

（2）股东权益内部结构变化； 

（3）属于股利支付方式； 

（4）在公司股价上涨幅度不大时，往往通过

发放股票股利将股价维持在理想的范围之

内 

（1）面值变小； 

（2）股东权益内部结构不变； 

（3）不属于股利支付方式； 

（4）在公司股价暴涨且预期难以下降时，才

采用股票分割的办法降低股价 
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相同点 

（1）普通股股数增加； 

（2）每股收益和每股市价下降； 

（3）资本结构不变（资产总额、负债总额、股东权益总额不变）。 

（4）往往给人们传递一种“公司正处于发展中”的信息，从纯粹经济的角度看，二者没有

区别 

【注意】股票反分割及其影响 

股票反分割也称股票合并，是股票分割的相反行为，即将数股面额较低的股票合并为一股面额较高的股

票。其影响有： 

（1）普通股股数减少； 

（2）每股面值变大，每股收益、每股市价、每股净资产上升； 

（3）股东权益内部结构不变； 

（4）资本结构不变（资产总额、负债总额、股东权益总额不变）； 

（5）在公司股价剧跌且预期难以上升时，才采用股票反分割的办法提升股价，往往给人们传递一种“公

司发展不好”的信息。 

 

【例题·单选题】甲公司目前普通股 400 万股，每股面值 1 元，股东权益总额 1400 万元。如果按

2 股换成 1 股的比例进行股票反分割，下列各项中，正确的是（ ）。 

  A.甲公司股数 200 万股 

  B.甲公司每股面值 0.5 元 

  C.甲公司股本 200 万元 

  D.甲公司股东权益总额 700 万元 

 

  

【答案】A 

【解析】如果按 2 股换成 1 股的比例进行股票反分割，则每股面值＝1×2＝2（元），股数＝400/2＝

200（万股），股本＝200×2＝400（万元），股东权益总额不变，仍为 1400 万元，所以只有选项 A

是正确的。 

    

【例题·单选题】实施股票分割和股票股利产生的效果相似，它们都会（ ）。 

  A.降低股票每股面值 

  B.降低股票每股价格 

  C.减少股东权益总额 

  D.改变股东权益结构 

 

  

【答案】B 

【解析】实施股票股利和股票分割，都会导致普通股股数增加，进而降低股票每股市价。发放股票股

利不会降低股票每股面值，实施股票股利和股票分割都不会减少股东权益总额，实施股票分割不会改

变股东权益结构。 
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二、股票回购 

 股票回购是指公司出资购回自身发行在外的股票。 

（一）股票回购的意义 

1.对股东的意

义 

（1）股票回购后股东得到的资本利得，当资本利得税率小于现金股利税率时，股东将得到纳

税上的好处。 

（2）股票回购相比现金股利对股东利益具有不确定的影响 

2.对公司的意

义 

对公司而言，股票回购有利于增加公司的价值： 

（1）向市场传递了股价被低估的信号。 

（2）用自由现金流进行股票回购，有助于提高每股收益。 

（3）避免股利波动带来的负面影响。 

（4）发挥财务杠杆的作用。 

（5）在一定程度上降低了公司被收购的风险。 

（6）调节所有权结构 

 

 

 

 

【拓展】         

1.股票回购与现金股利的比较 

内容 股票回购 现金股利 

不同点 

（1）股东得到的资本利得，需交纳资本利得税，税赋低； 

（2）股票回购对股东利益具有不稳定的影响； 

（3）不属于股利支付方式； 

（4）可配合公司资本运作需要 

（1）发放现金股利后股东则需交纳

股利收益税，税赋高； 

（2）稳定到手的收益； 

（3）属于股利支付方式 

相同点 
（1）所有者权益减少； 

（2）现金减少 

2.股票回购与股票分割、股票股利、股票反分割的比较 

内容 股票回购 股票分割及股票股利 股票反分割 

股数 减少 增加 减少 

每股市价 提高 降低 提高 

每股收益 提高 降低 提高 

资本结构 改变，提高财务杠杆水平 不影响 不影响 

控制权 巩固既定控制权或转移公司控制权 不影响 不影响 

  （二）股票回购的方式 
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1.回购地点 
①场内公开收购  

②场外协议收购 

2.回购对象 

①资本市场上随机回购  

②向全体股东招标回购  

③向个别股东协商回购 

3.筹资方式 

①举债回购  

②现金回购  

③混合回购 （既动用剩余资金，又向银行等金融机构举债来回购本公司股票） 

4.回购价格的确定方式 

①固定价格要约回购 （优点：赋予所有股东向公司出售其所有持股票的

均等机会，而且通常情况下公司享有在回购数量不足时取消回购计划或延

长要约有效期的权力）；可以在短时间内回购大量的股票 

②荷兰式拍卖回购 （优点：在回购价格确定方面给予了公司更大的灵活

性）；指定回购价格的范围（通常较宽）及回购数量范围 

 

【例题·多选题】（2021 年）下列关于股票回购的表述中，正确的有（ ）。 

A.股票回购会影响公司的每股收益 

B.股票回购会影响股东权益内部的结构 

C.股票回购会向市场传递出股价被高估的信号 

D.股票回购会提高资产负债率 

【答案】ABD 

【解析】股票回购后，普通股股数减少，净利润不变，所以每股收益提高，选项 A 的表述正确；股票回购后，

股本和资本公积减少，盈余公积和未分配利润不变，股东权益内部结构变化，选项 B 的表述正确；股票回购向

市场传递了股价被低估的信号，有助于提升股价，选项 C 的表述不正确；股票回购减少股东权益，不减少负

债，所以会提高资产负债率，选项 D 的表述正确。 

 

【例题·多选题】甲公司盈利稳定，有多余现金，拟进行股票回购用于将来奖励本公司职工。在其他条件不变

的情况下，股票回购产生的影响（ ）。 

  A.每股面额下降  

  B.资本结构变化  

  C.每股收益提高  

  D.自由现金流量减少  

 

  

【答案】BCD 

【解析】股票回购利用企业多余现金回购企业股票，减少了企业的自由现金流量，同时减少企业外部流通股的

数量，减少企业的股东权益，因此选项 B、D 正确；企业外部流通股的数量减少，净收益不变，因此每股收益增

加，选项 C 正确；股票回购不影响每股面值，选项 A 错误。 

 

【例题·计算分析题】（2019 年）甲公司是一家高科技上市公司，流通在外普通股加权平均股数 2000 万
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股，2018 年净利润为 5000 万元，为回馈投资者，甲公司董事会正在讨论相关分配方案，资料如下： 

方案一：每 10 股发放现金股利 6 元；方案二：每 10 股发放股票股利 10 股。 

预计股权登记日：2019 年 10 月 20 日；现金红利到账日：2019 年 10 月 21 日；除权（除息）日：2019 年

10 月 21 日；新增无限售条件流通股份上市日：2019 年 10 月 22 日。 

假设甲公司股票 2019 年 10月 20 日收盘价为 30 元。 

要求： 

（1）如果使用方案一，计算甲公司每股收益、每股股利，如果通过股票回购将等额现金支付给股东，回

购价格每股 30 元，设计股票回股方案，并简述现金股利与股票回购的异同。 

（2）若采用方案二，计算发放股票股利后甲公司每股股益，每股除权参考价。如果通过股票分割方式达

到同样的每股收益稀释效果，设计股票分割方案，并简述股票股利与股票分割的异同。 

【答案】 

（1）每股收益＝5000/2000＝2.5（元/股） 

每股股利＝6/10＝0.6（元） 

回购的股数＝2000×0.6/30＝40（万股） 

现金股利与股票回购的异同： 

相同点：都可以使股东获得现金。 

不同点： 

①发放现金股利不会减少普通股股数，股票回购会减少普通股股股数。 

②发放现金股利，股东要交纳股利收益税；而股票回购后股东需要交纳资本利得税。 

（2）每股收益＝5000/（2000＋2000×10/10）＝1.25（元/股） 

每股除权参考价＝30/（1＋10/10）＝15（元/股） 

股票分割方案是 1 股分割成 2 股。 

股票股利和股票分割的异同： 

①相同点：都不会导致公司的资产或负债发生变化，都可以增加普通股股数，在盈利总额和市盈率不变的

情况下，都可以降低每股收益和每股市价，但公司价值不变，股东权益总额和每位股东持有股票的市场价值不

变。 

②不同点：股票股利属于股利方式，股票分割不属于股利方式；发放股票股利之后，股东权益内部结构会

发生变化，每股股票面值不变；股票分割之后，股东权益内部结构不会发生变化，每股股票面值降低。 

 

 

 

【本章小结】 

1.各种股利理论的观点；

2.股利分配政策的影响因素； 

3.四种股利政策的概念以及优缺点； 

4.股票股利、股票分割与股票回购的异同点。 

 


