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这种技巧的典型描述便是买证券，如购买普通股的股份。 先

作如下假定： 1．这种股票的今日市场价是每股45美元。 2．

公司目前每季度分红利每股0．56美元 3．公司盈利目前为每

股3．75美元，并预计每年以8％比率增长。 4．我们预计持

股3年。 在这种情况下，我们可以预计公司所分红利将每年

增长8％。如果市场不出现异常，股价也将按此比率增长。如

我们购买一股这种股票，交易将产生一系列正、负现金流量

。首先，当我们从存款中拿出45美元时，出现了负的现金流

。然后，每季度将有一系列正的现金流入，开始是0．56美元

，然后逐步增加。最后，当我们在3年后，卖掉此股票时， 

将会有一个56．69美元的正现金流（45美元按8％年复利增长

三年后值） 如果所有这一切按计划进行。我们这种投资的回

报率是多少呢？要算出这一点，我们需要采用不同的折现率

计算正的或负的现金流的现值的总和。一直到其总和为零。

有些人称这种计算为内部收益率（IRR）这是一个试算和修正

的过程，最好让计算机或财经计算机去做。如果我输入这笔

交易。如果其红利和未来股份也如所料，那么计算结果就是

回报率。在以上的例子中，折现率是12．37％。作为一个投

资者，我必须决定这个回报率是否与我能接受的投资风险相

匹配。如果匹配，我就买这股票，如果比我要求的回报率还

高，我更是要买，如果低，我等到股分回落，或寻求别人的

投资。收益法三个基本要素是： 1．资产所能产生的收益额 2



．设定的收益期限 3．设定的实现预计收益的风险。 这几个

因素相互关联，可利用简单公式： V＝I÷R 此处 V＝属于资

产的盈利的价值 I＝由所拥有资产推导出来的收益。等于现金

流入与现金流出后的净值。 R＝资本化率，反映所有企业，

经济和法规条件下风险和预期盈利的报酬率。 另一个例子是

，如果，年收益为100美元,并无尽期地收下，而适当的资本化

率是10％，然后，这笔收益的价值就是： ＄100÷10％＝1000

美元 很显然这是一个最简单的例子，而且在现实生活中决不

会发生。很少指望资产所有权能产生永久性的收益。所以，

计算总是更复杂。一个合适的资本化率的确定出是更加复杂

。因为企业资产的占用表明其挣取投资回报率的目的。收益

法是这类财产价值的最佳反映手法。 有很多方法，分析家可

以协助估计由于拥有资产所实现的收益额，并且估算适当的

折现率（风险因素）。这在有关文献中有长篇讨论。至于预

期的收益期限，我们可以再一次考虑三种形式的折旧。这是

因为作为获得来源的资产可能遭受价值的贬损与盈利能力的

贬损。他们能够产生的收益可能会按比例地下降，这种贬值

也将成为用收益法计算的一部分。 收益法最适合于评估以下

各类项目 1．合同 2．许可和特许协议 3．专利，商标和版权

4．特许经营权 5．证券 6．企业整体资产 收益法直接得出公

平市场价值，不包括中间计算，如三种形式的评估折旧。
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