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在于“价值决定价格”。上市公司估值方法通常分为两类：

一类是相对估值方法（如市盈率估值法、市净率估值法

、EV/EBITDA估值法等）；另一类是绝对估值方法（如股利

折现模型估值、自由现金流折现模型估值等）。 1) 相对估值

方法 相对估值法简单易懂，也是最为投资者广泛使用的估值

方法。在相对估值方法中，常用的指标有市盈率（PE）、市

净率（PB）、EV/EBITDA倍数等，它们的计算公式分别如下

： 市盈率=每股价格/每股收益 市净率=每股价格/每股净资产

EV/EBITDA=企业价值/息税、折旧、摊销前利润 （其中：企

业价值为公司股票总市值与有息债务价值之和减去现金及短

期投资） 运用相对估值方法所得出的倍数，用于比较不同行

业之间、行业内部公司之间的相对估值水平；不同行业公司

的指标值并不能做直接比较，其差异可能会很大。相对估值

法反映的是，公司股票目前的价格是处于相对较高还是相对

较低的水平。通过行业内不同公司的比较，可以找出在市场

上相对低估的公司。但这也并不绝对，如市场赋予公司较高

的市盈率说明市场对公司的增长前景较为看好，愿意给予行

业内的优势公司一定的溢价。因此采用相对估值指标对公司

价值进行分析时，需要结合宏观经济、行业发展与公司基本

面的情况，具体公司具体分析。 与绝对估值法相比，相对估

值法的优点在于比较简单，易于被普通投资者掌握，同时也

揭示了市场对于公司价值的评价。但是，在市场出现较大波



动时，市盈率、市净率的变动幅度也比较大，有可能对公司

的价值评估产生误导。 2) 绝对估值方法 股利折现模型和自由

现金流折现模型采用了收入的资本化定价方法，通过预测公

司未来的股利或者未来的自由现金流，然后将其折现得到公

司股票的内在价值。 股利折现模型最一般的形式如下： 其中

，V代表股票的内在价值，D1代表第一年末可获得的股利

，D2代表第二年末可获得的股利，以此类推⋯⋯，k代表资

本回报率/贴现率。 如果将Dt定义为代表自由现金流，股利折

现模型就变成了自由现金流折现模型。自由现金流是指公司

税后经营现金流扣除当年追加的投资金额后所剩余的资金。 

与相对估值法相比，绝对估值法的优点在于能够较为精确的

揭示公司股票的内在价值，但是如何正确的选择参数则比较

困难。未来股利、现金流的预测偏差、贴现率的选择偏差，

都有可能影响到估值的精确性。百考试题编辑整理 100Test 下
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