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增发股票为什么要折价—新股为什么要溢价发行-股识吧

一、新股为什么要溢价发行

股票有许多不同的价值表现形式，票面面额和发行价格是其中最主要的两种。
票面面额是印刷在股票票面上的金额，表示每一单位股份所代表的资本额；
发行价格则是公司发行股票时向投资者收取的价格。
股票的发价格与票面面额通常是不相等的。
发行价格的制定要考虑多种因素，如发行人业绩增长性、股票的股利分配、市场利
率以及证券市场的供求关系等。
根据发行价格和票面面额的关系，可以将证券发行分为溢价发行、平价发行和折价
发行三种形式。
平价发行也称为等额发行或面额发行，是指发行人以票面金额作为发行价格。
如某公司1元，若采用平价发行方式，那么该公司发行股票时的售价也是1元。
由于股票上市后的交易价格通常要高于面额，面额发行能使投资者得到交易价格高
于发行价格时所产生的额外收益，因此绝大多数投资者都乐于认购。
平价发行方式较为简单易行，但其主要缺陷是发行人筹集资金量较少。
多在证券市场不发达的国家和地区采用。
我国最初发行股票时，就曾采用过该种面额发行。
如1987年深圳发展银行发行股票时，每股面额为20元.溢价发行是指发行人按高于面
额的价格发行股票，因此可使公司用较少的股份筹集到较多的资金，同时还可降低
筹资成本。
溢价发行又可分为时价发行和中间价发行两种方式。
时价发行也称市价发行，是指以同种或同类股票的流通价格为基准来确定股票发行
价格，股票公开发行通常采用这种形式。
在发达的证券市场中，当一家公司首次发行股票时，通常会根据同类公司（产业相
同，经营状况相似）股票在流通市场上的价格表现来确定自己的发行价格；
而当一家公司增发新股时，则会按已发行股票在流通市场上的价格水平来确定发行
价格。
中间价发行是指以介于面额和时价之间的价格来发行股票。
我国股份公司对老股东配股时，基本上都采用中间价发行。
折价发行是指以低于面额的价格出售新股，即按面额打一定折扣后发行股票，折扣
的大小主要取决于发行公司的业绩和承销商的能力。
如某种股票的面额为1元，如果发行公司与承销商之间达成的协议折扣率为5％，那
么该股票的发行价格为每股0．95元，目前，西方国家的股份公司很少有按折价发
行股票的． 在我国，《中华人民共和国公司法》第一百三十一条明确规定，”股
票发行价格可以按票面金额，也可以超过票面金额，但不得低于票面金额。
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以超过票面金额为股票发行价格的，须经国务院证券管理部门批准。

二、定向增发中折价发行为什么会侵害中小股东利益

股东先分为大股东和小股东，增发是稀释了股份。
到了这一步，大小股东的股份都被稀释了。
然后折价发行，就是便宜卖。
由于机制和信息不对称的问题，打折越厉害大股东买的比例就越多。
小股东手里虽然还是拿着同样的股份，但是财富已经向大股东变相转移了。
定向增发是指上市公司向符合条件的少数特定投资者非公开发行股份的行为，目前
规定要求发行对象不得超过10人，发行价不得低于公告前20个交易市价的90%，发
行股份12个月内(认购后变成控股股东或拥有实际控制权的36个月内)不得转让。

三、股票的 增发价对股价有什么影响，为什么

增发是股票增发的简称。
股票增发配售是已上市的公司通过指定投资者（如大股东或机构投资者）或全部投
资者额外发行股份募集资金的融资方式，发行价格一般为发行前某一阶段的平均价
的某一比例。
股票增发对投资者的影响： (1)可以为投资者开拓投资渠道，扩大投资的选择范围
，适应了投资者多样性的投资动机，交易动机和利益的需求，一般来说能为投资者
提供获得较高收益的可能性。
(2)可以增强投资的流动性和灵活性，有利于投资者股本的转让出售交易活动，使
投资者随时可以将股票出售变现，收回投资资金。
股票市场的形成，完善和发展为股票投资的流动性和灵活性提供了有利的条件。
股票增发对股票价格的影响： 股票市场的活动对股份制企业，股票投资者以及国
家经济的发展亦有不利影响的一面。
股票价格的形成机制是颇为复杂的，多种因素的综合利用和个别因素的特动作用都
会影响到股票价格的剧烈波动。
股票价格既受政治，经济，市场因素的影响，亦受技术和投资者行为因素的影响，
因此，股票价格经常处在频繁的变动之中。
股票价格频繁的变动扩大了股票市场的投机性活动，使股票市场的风险性增大。
股票市场的风险性是客观存在的，这种风险性既能给投资者造成经济损失，亦可能
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给股份制企业以及国家的经济建设产生一定的副作用。
这是必须正视的问题。

四、定向增发怎么会是市场价的七折？

只要股东大会能通过，想几折都行，赶上熊市，七折都不见得卖得出去。
毕竟定向增发股票量大，要都卖出去，不定把股价砸成都烧钱呢。

五、银行股为什么折价。

银行的估值，无论是PE，还是PB，相对于其他行业，都出现相当大的折价。
对于这种折价背后的逻辑，我们一直存疑，也曾多次探讨过这种折价的是否合理。
折价缺乏基本面理由 (1)PE估值：低杠杆、弱周期，无须折价 现阶段的中国银行业
，并非传统认识中的高杠杆和强周期行业，而更多属于低杠杆和弱周期行业。
银行业风险并不更高，盈利更加稳定，而长期发展压力也并不显著大于产业部门，
PE 的折价，似乎缺乏合理支撑，至少从基本面上看如此。
(2)PB 估值：理应溢价
虽然我们强调PE在银行股估值中的核心低位，但并不完全排斥PB 的使用。
退一步，如果更加关注资本本身，而忽略资本之外可以为公司创造收益的因素，如
行业壁垒等，出于更加谨慎的态度，PB 估值并无不可。
无论是过去，现在，或者未来可以预见的时间内，银行业的ROE水平，及稳定性，
仍将明显优于产业部门。
因此，如果考察PB，同样没理由折价，相反应该溢价。
(3)再融资：或增加股东价值 针对传统估值方法没有考虑再融资的问题，我们引入
了分两步的再融资公司估值法：首先评估封闭状态下的公司价值，然后考察融资是
否满足增加股东价值的条件。
关于再融资是否增加股东价值，我们给出三个条件：ROE
高于资本必要报酬率，增发能够带来额外的收益流增长，增发价格高于1 倍PB。
实际的情况是，在可预见的一段时间内，银行业ROE
水平显著高于资本必要报酬率基本是可以确定的；
增发似乎也不太可能以低于1 倍BP 的价格进行；
且，目前大部分的银行增发，似乎也在扩充着增长的边界。
当前银行的估值，确实是一个市值庞大而没有投机资金眷顾的行业的合理价格(而
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非对于行业的错误理解导致的过分打压)，那么，随着供给的持续释放，一个值得
思考的证据：从最近几次产业资本入股银行的情况看，大多并没有明显的折价，不
少甚至给了溢价；
与之对应的是，产业资本入股其他行业的时候，却鲜见溢价，倒是经常大幅的折价
。
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