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出版业资本营运的认识误区 

徐曙初 

摘 要: 资本营运在出版领域是一个全新的课题。随着出版产业的发展，中国加入WTO后

国际经济环境的变化，资本营运必将在出版业中得到广泛运用。要防止资本营运中的认识

误区，把握资本营运的内涵和科学的运作方式，以有效地实施资本营运，使出版企业资本

价值发挥最大的能量。 

关键词: 出版业 资本营运 

    资本营运是以实现资本保值增值为目的，以价值形态经营为特征，通过生产要素的流

动与重组和资本结构的优化配置，对企业全部资产或资本进行综合运营的一种经营活动。

随着出版产业的发展，加入WTO后国际资本对中国出版业渗透的影响和推动，资本营运逐

渐为出版经营者接受，并被具有超前意识的人士成功地应用，还创造了一定的业绩。一些

出版理论工作者也纷纷撰文，力陈出版业实行资本营运的种种好处，有的甚至提出资本营

运是未来出版业发展的惟一选择。有关资料表明，中国是世界上图书市场潜力最大、增长

速度最快的国家，2001年全国出版业销售总量超过1 000亿元，今后10年是中国出版业发

展的真正的黄金时代。但是，资本营运的理论研究和实践探索的时间在中国毕竟还短，出

版业实施资本营运受到诸如制度、环境和条件等方面的限制，况且中国出版企业摆脱计划

经济束缚的时间也不长，因此在实施资本营运的过程中应避免走入认识误区，使出版产业

能平稳、健康发展。 

    误区之一，认为资本营运仅仅就是购买股票（参股、炒股）或其他形式的对外投资。

目前，一部分人士认为资本营运就是对其他企业的参股或投资，于是将出版资金投到有关

企业增资扩股中，有的还是多家渗透，多方投资。年终收到被投资企业分来的收益率仅高

于银行定期存款利率一点点就欣喜若狂。这种投资使出版企业承担着两种风险。其一是这

些投资的本金是很难在短期内收回的，除非股本能顺利地转让出去。因为投资本金的收回

年限是投资回报率的反比，投资回报率高，本金的回收期限就短，投资回报率低，本金的

回收期就长。如果被投资企业经营不善或破产倒闭（现在并不奇怪），可就血本全无了。

其二如果是在股市上炒股，风险就更大。股市风险莫测，单靠一点炒散股的经验轻易入

市，那将是灾难性的风险。目前，大多数出版企业经营图书的成本收益率还是不低的，也

不缺这点投资收益，目前的发展目标应该是考虑如何做大做强，增强抗拒风浪的能力。出

版业不是缺少利润，而是要考虑如何使利润最大化。总之，出版资本营运应当是有利于出

版企业核心竞争力的培育，实现出版产业的裂变和扩张。上述投资行为实际上分散了出版

企业的有限资金，不利于出版产业的整体发展。 

    误区之二，认为资本营运高于或可以取代图书主业经营。目前，出版企业中有些人认

为资本营运是一种更高级的经营形式，今后出版企业应该由图书经营转向资本经营，忽视

或轻视图书的出版、印刷和营销。这种观念有可能将出版业的发展引入歧途。经济学理论

讲资本营运中的并购、融资、股权重组、资产重组等项业务，在一定条件下可以暂时脱离

主业经营单独运作，并获得一定的资本收益，但在本质上资本营运必须服从或服务于主营

业务。图书主业经营和资本营运都是实现出版企业利润最大化这一目标的手段，只是前者

侧重于图书商品扩张，后者侧重于资本扩张，两者相辅相成。同时，图书生产经营应该是

出版企业资本营运的起点和归宿，也是其存在和效率发挥的基础。事实上，资本营运作为
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出版企业向外部扩张的有效机制，其作用发挥必须具备的条件是出版企业的主营业务和净

资产应达到一定规模。出版企业的并购等行为都依赖于这个基础，否则融资和投资策略将

会受到限制。更何况你想放弃主业冲出“围城”，而别人早就想冲进“围城”来，到时候

实施资本营运的主人恐怕不是自己了。 

    误区之三，盲目追求多元化经营。企业界、理论界有些人认为兼并、收购某些与自己

主业无关的企业，实行多元化经营，会降低企业风险，实现稳定的经营利润。实际上，如

果企业实行无关联多元化经营战略，不太熟悉所进入行业的情况，反而会加大风险。正如

国际著名管理学家德鲁克所言，一个企业的多元化经营程度越高，协调活动和可能造成的

决策延误越多。出版业内也有一些人赞同并开始实施多元化经营。笔者以为出版业实行企

业化经营时间不长，真正懂得企业经营方略的人士还不是很多，且出版企业还有自身的特

点，如果一下子进入无关联多元化经营，又对并购对象所在行业不甚了解，往往难以作出

明智的决策。特别是收购企业生产的产品与出版无多少联系，如培育不出新的核心产品占

领市场，由于并购后分支机构增多，代理链条拉长，反而使出版企业无暇顾及原来的主导

产品，最终丧失竞争优势。所以，单纯追求投资领域多元化经营是出版业资本营运的最大

误区，它会使出版业主业不精，副业不旺，使原本充满希望的主业出版企业走向衰退。 

    误区之四，过分强调低成本扩张。在目前的资本营运实践中，比较流行的方式，诸如

无偿划拨式、自愿联合式、无形资产控股式、企业托管式、并购式、租赁式、产权置换式

等，相对于全额并购方式来说，直接动用的资金较少，甚至“一分不动”就可以实现并购

的目的。这种低成本的扩张方式很为一些企业界人士看好，某些出版企业人士也心有所

动。从已有的许多并购实例分析，有些表面上看起来直接投入很少，实际上日后会背上巨

额的债务和巨大的开支负担。企业并购是要耗费许多成本和费用的，如果忽略了这些成本

和费用，有可能陷入并购的“陷阱”。这些费用包括并购前期的交易成本、改组改制成本

（含安置费用等）、无效设备损失和并购后为使新企业运作起来的启动资金或开办费、为

新企业打开市场的广告费、管理费用等等。兼并企业还没弄清被兼并企业的真实情况，被

低成本所吸引，结果兼并协议签订后被巨额的费用拖累。出版业资本营运中应当汲取这个

教训。 

    资本营运在出版领域是一个全新的课题，随着出版产业的发展，中国加入WTO后国际

经济环境的变化，资本营运必将在出版业中得到广泛运用。只有真正把握资本营运的内涵

和科学的运作方式，才能有效地实施资本营运，使出版企业资本价值发挥最大的能量。 
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