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内容简介

本书主要讨论了以下内容：

投资分析的主要流程是什么

如何分析评估风险

如何评价分析师的优劣

企业估值的一般工具

计算目标股价的方法

行业分析的基本模型

如何看待企业的商业计划书

如何量化评估管理层质量

如何评价企业财务健康情况

如何评估企业的盈利能力和成长性

哪些指标能够预警企业即将遭遇黑天鹅事件

最快掌握企业情况的数据分析法

在价值投资的实操中，分析师起到什么作用

作者简介

哈里·多马什(Harry Domash)，

哈里·多马什最为人所知的是他的投资指导专栏经常出现在《商业2.0杂志》(Business 2.0 Magazine)、《旧金山纪事报》（San Francisco Chronicle）等出版物以及包括MSN Money和晨星在内的众多网站上。

他创立了专门从事高股息投资的网站——派息侦探网(Dividend Detective.com)、以分享“如何”投资及其他资源为特色的免费网站（WinningInvesting.com）。多马什经常主持基础面分析研讨会，并在拉斯维加斯、旧金山的Money Show投资研讨会和美国个人投资者协会(American Association of Individual Investors)的会议上发言。他的著作主要包括《在线投资策略:如何利用互联网分析股票和共同基金》等作品。

书籍评价

对于机构投资者来说，这是一本必读书，因为它提供了循序渐进的过程，使任何投资者能够分析潜在的投资机会，最终成为优异的投资者。

——Charles E. Kirk

Kirk研报

本书是一本经深思熟虑的好书，充分开拓了投资者的思路。阅读本书能让你终身受益，也有利于你财富的增值。

——Victor Niederhoffer索罗斯最器重的交易员《投机客养成教育》作者

本书详细阐明了风险与回报的关系，引入了大量现实世界的实际例子，以及各种量化指标与参数。

David Edwards

——Heron Capital Management,Inc.总裁

我是一气呵成读完本书的，对于投资研究与分析的入门者来说，这是一本很好的书。

——Nicholas D. Gerber美国股票基金投资组合经理

引言

“并非所有能够计算出来的东西都有价值，也并非所有有价值的东西都能被计算出来。”

——爱因斯坦

这是一本关于股票分析的书。

本书并不能教人快速致富。因为我没有神奇的公式可以让人迅速地达到这一目的。我写这本书是为了让人们知道在股市里赚钱不能仅仅靠看电视或CNBC来实现。这本书是给那些愿意花时间和精力去寻找和研究股票盈利投资策略的人而准备的。

撰写这本书的过程对我来说是一次重大的教育经历。开始的时候，我自以为我对这个课题有些了解。毕竟，我一直在教授这门课并从事这方面的写作，且实际操作也有多年了。

我研读了许多由知名或不知名的专家编写的投资入门书，并对他们教授的方法进行了研究。对于过去如果采纳他们的策略可能会有怎样的结果，我小心翼翼地做了研究。在他们工作的基础上，我总结出自己的策略并进行了检验。

在研究的过程中，我走访了15位专业投资经理和市场分析师。在开始写这本书时，我还未见过他们。我找到这些人是因为他们管理着一流的共同基金，且有着领先市场的长期业绩表现。除此之外，我还联系了采用创新策略进行操作的市场分析师或私人投资经理，他们采用的策略是我从其他专业人士那里听过或从这些人自己的著作中得知的。在我联系的人士中，大约有一半欣然表示愿意与我谈谈。

事实上，我可能误导了他们。他们可能以为我写的书像有一类书那样，每章专为一位专家写个小型传记，在他们讲述投资策略的同时介绍他们的童年、工作风格以及办公环境。

但我并没有那么做。我们的交谈只集中在三个方面：①他们如何确定要投资的股票；②如何对这些股票进行分析；③如何确定卖出时机。

以前我访问过一些投资经理，但不是这个层次的人物，情况也与这次不同。那是一次在职的学习经历，在访问第一对夫妇时我就搞得一团糟，问错了问题，但过了一会儿，我终于开窍了。

采访投资经理与读他们的书或听他们讲话截然不同。对新手来说，如果你已读过他们的著作，或听到过对他们策略的描述，就不必把事实再重复一遍了，你可以直接切入细节，问诸如此类的问题：你对高估值股票是如何定义的？如何鉴定良好的经营管理状况？如何确切指出一个行业中实力最强的公司？什么是股票的卖出信号？

这些谈话常常把我引向出乎意料的方向。比如，在尼古拉斯·D. 格伯逐渐把波特五力模型介绍给我之前，我对它还一无所知（大约一周后，当肯尼斯·谢伊提起这件事时，我的反应就像那已经是旧闻一样）。波特五力模型激发了我对商业计划评估策略的灵感，该策略后来成了本书中的“分析工具五”。

其中一些采访把我引向了我一向认为同样有趣的学术研究。我就是这样发现了芝加哥大学商学院（University of Chicago Business School）约瑟夫·彼得罗夫斯基教授的研究成果的。

也许我最大的惊喜在于价值投资方面，而我过去从未认识到这一点。我读过很多通过堆砌数据来证明低市盈率股票的表现优于热门股的图书，但对我来说这一规律从未奏效。在我买进了这些低市盈率的股票之后，其价格继续不断下降。在采访了几位基金经理后，我突然意识到，他们所做的与我读到的有关价值投资的内容几乎没有什么相似之处。他们买的不是低市盈率的股票，而是那些跌了跟头的优秀公司！这两种方法有着天壤之别。

这些市场专家和研究人员与我分享的大量信息，为本书内容打下了基础。但我这个不领情的人却没有分别描述他们每个人的策略。我对这些信息加以提炼并合成了一些分析工具和策略，这本书由此而成。

书里有些什么

我读过很多关于投资的书，书中精彩的思想和策略却让我手足无措。因为它们没有告诉我如何将这些美妙的想法付诸实践。本书描述了按部就班地寻找、研究和评估候选股的实用策略。同样重要的是，它还告诉你该在何时卖出。

我逐步讲解了两种策略，一种适用于成长型投资者，另一种适用于价值型投资者。一些专家指出，这实际上是两种相似的策略。虽然你可以买到价值被低估的成长股，这两种分析过程却截然不同。当价值型投资者卖出时，成长型投资者却在买入。因此，价值型投资者和成长型投资者不太可能同时持有相同的股票。尽管这两种策略不同，但它们都源自同一套分析工具。

本书有何不同之处

这本书不是对传统观点和类似策略的重述。书中所述的方法利用了任何人在互联网上都唾手可得的信息，但却以新的方式加以运用，包括如下内容。

如何评估一只特定股票的风险

过去，投资者主要依靠历史股价表现来确定持有股票的风险。但最终，股价会随着公司盈利前景的变化而波动。股价走势图可以向你讲述它的历史，分析基本面可以帮助你看到未来。你将发现如何使用这些基本面分析来评估每只特定股票的风险。

分析师数据解析

最近发生的一些事件表明，你不能依赖分析师的建议在市场上赚钱。但他们的评级和预期中仍有很多值得我们学习的东西。

股票估值告诉你什么

了解股票估值中隐含的意义，可以让你了解持有股票的回报与风险方面的信息。

如何确立目标价格

这是专业人士经常做的事情，但从来没有人告诉你该怎么做。

行业分析

你的候选股是否处于一个值得从事的行业？如果是，你又是否胜券在握？

商业计划分析

你的候选股是更像沃尔玛还是凯马特呢?分析其商业计划将帮助你找到答案。

财务状况评估

破产对股东来说是个坏消息，但没人告诉过你如何判断你购买的股票是否面临破产。

如何利用销售预期

很少有投资者关注分析师的销售预期，甚至不知道他们的预期信息是可获取的。你将了解如何使用它来鉴定哪些公司在公布业绩时可能不达预期。

盈利能力分析

盈利能力不仅仅指每股收益（EPS）。本书将告诉你如何分辨你的候选股是否在盈利。

发现会计欺诈

一些高管为达到业绩预期会不择手段。本书将告诉你如何发现他们是否为此在账目上做了手脚。

卖出时机

你将学到股票具体的卖出规则。当然，这还取决于你是成长型投资者还是价值型投资者。

实例中的注释

许多实例对财务年度截止日期不同的公司年度运营特征做了比较。

为清楚起见，我在比较中使用了最接近的日历年度。例如，如果一个公司的会计年度截止于2007年11月30日，而另一个公司的会计年度截止于2008年1月31日，我会将这两个公司的日历年度都标记为2007年。因此，尽管从技术上看显示的数字可能不够准确，但足以说明例子中的观点。

会计捷径

某些会计公式，如资产回报率（ROA），要求确定1年中的平均资产总额。但我使用的是年末数字，因为你可以直接从资产负债表上取得数据，而无须进行计算。坚持使用这些捷径能够简化计算，而且不会对结果造成实质影响。

常用网站

以下网站是本书所述分析所必需的基本资源，其中大多数都有参考价值，我在这里列出了它们的网址，以后就不再反复列出了。

除此以外，在个别分析策略中用到的其他网站，我会在提到时列出网址。

Hoover’s：这是个以易于理解的方式描述公司的良好信息源，最重要的是，它会列出公司的3个主要竞争对手，而且非常准确。

晨星：它过去5年的年度重述报告为你省去了计算近12个月经营现金流的麻烦。这一数据在第10章讨论受挫烧钱公司时需要用到。晨星的股票估值报告中列出了过去12个月及过去10年的市盈率、市销率、市净率及市观率，这是独一无二的。

MSN Money：我发现的能以对用户友好的形式提供详细财务数据的两大网站之一。MSN Money的10年财务总结报告是第6章提到的目标价格策略的核心支柱。

路透社：一个查看详细财务报表的良好资源。它的比率报告可以让你将一家公司与其所在市场板块、行业及标普500指数成分股，进行估值比率、业绩表现等方面的比较。路透社是能够提供股票分析师对多数个股销售收入（收入）等预测数据的两大网站之一（另一个网站是雅虎）。

Smart Money：我发现的唯一一个能显示过去15个季度或过去10年财务报表的网站。大多数网站只显示过去5个季度和过去5年的财务报表。只有少数几个网站将税息折旧及摊销前利润（EBITDA）作为单独的项目列在利润表上，Smart Money便是其中之一。EBITDA是衡量财务状况需要用到的一项数据（见第10章）。

雅虎（http://quote.yahoo.com）和路透社，是两个可以提供分析师的销售收入（收入）预测数据的网站。雅虎的关键统计数据报告包含了大部分做快速预审所要用到的数据，本书第1章和第15章对这一分析过程做了详尽讲解。
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