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E5_8D_81_E4_B8_89_E7_c33_40272.htm 基本分析是在否定半

强式效率市场的前提下，以公司基本面状况为基础进行的分

析，其内容包括公司的资本结构、资产运作效率、偿债能力

、盈利能力和市场占有率等方面，还可以通过同行业的横向

或上下游的纵向比较加深对公司基本面的了解。 目前国际应

用较多的基本分析方法主要有以下几类：(一)低市盈率(P／E

比率) 选择双低股票作为自己的目标投资对象是目前机构投资

者普遍运用的投资策略，所谓“双低”就是低市盈率、低市

净率。市盈率是股票价格与每股净利润的比值；市净率则是

股票价格与每股净资产的比值。选择市盈率和市净率较低股

票的理论基础在于，这两类股票的股价有较高的实际收益的

支持。也就是说这类股票价格被高估的可能性较低，相反被

低估的可能性则较高。选取这两个指标有利于投资经理筛选

价值被低估或风险较小的股票。 从目前世界市场的股价表现

来看，在美国曾一度出现的股市泡沫使得人们对高市盈率和

高市净率的股票缺乏投资信心，因此，低市盈率指标受到普

遍欢迎正是在股市过热之后投资理念向价值回归的一种表现

。(二)股利贴现模型 股利贴现模型(DividendDiscountModel，

简称DDM)就是将未来各期支付的股利(通常还包括未来某时

股票的预期售价)通过选取一定的贴现率折合为现值的方法，

考察即期资产价格与预期未来现金流量折现后的现值之间的

差异，即净现值(NPV)，据此判断股票是否被错误定价。如

果净现值大于0，即股票价值被低估，应买人；如果净现值小



于0，即股票价格被高估，应卖出。模型中的预期现金流量包

括预期的股利支付和未来某时股票的预期售价。通常我们可

以通过资本资产定价模型确定折现率，并假定在全部期限内

折现率保持不变。按照对未来股利支付的不同假定，DDM可

演化为固定增长模型、三阶段 DDM或随机DDM等具体表现

形式。 另外，我们也可以从内含报酬率的角度来判断买人或

卖出。内含报酬率就是在净现值等于0时的折现率，它反映了

股票投资的内在收益情况。如果内含报酬率高于资本的必要

收益率则买人，如果内含报酬率低于资本的必要收益率则卖

出。 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 


