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价值投资实战手册：全面解读价值投资之“术”是老唐对20多年投资实践中形成的投资体系的回顾与总结，由三大章构成：正确面对股价波动、如何估算内在价值、企业分析案例。全面解读价值投资之“术”。价值投资不是心灵鸡汤，而是真正可以实战的投资工具。
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内容简介

前两章完整地阐述了老唐个人对投资的全部理解，其主要框架来自以格雷厄姆及巴菲特为代表的投资大师们数十年的无私分享。老唐的贡献主要是按照自己的理解与实践，用简单、通俗易懂的语言，将大师的思想体系转化为任何具有初中文化水平的读者都能理解的文字。力争让读者读后，彻底明白价值投资必然获利背后的逻辑及所需的条件，并完全扭转对股价波动尤其是向下波动的恐惧。

第三章的案例，则展示了这一理论框架如何应用于具体的实战。

老唐一贯认为，所谓“知易行难”，其实是没有“真知”。真知了，行就不难了。希望本书可以帮助朋友们进入“真知”的状态知行合一。

作者简介

唐朝

男，70后。

1994年辞去事业单位公职，1995年进入期货市场。

无数个不眠之夜，发奋苦读各类技术分析书籍，最终成功爆仓并破产于1996年。终得四字真言：“远离杠杆”。其后的奋斗，都投了房产和股票，收获还算满意。

2006年底，关了公司，成为宅男，从此开始享受读书、运动和投资的悠闲生活，期间出版了畅销书《手把手教你读财报》《手把手教你读财报2：18节课看透银行业》。

作为微信公众号“唐书房”的“房主”，偶尔发表一些关于公司分析、投资感悟或持仓变动的小文章。

股市：参与还是远离？

我们绝大部分人来到股市，自然是“意图”用现有的购买力去换取未来更多的购买力。由于大部分人进入股市，一般是因为看见股市火热，听见周边的人都在大谈特谈赚钱经，似乎只需要敲两次键盘-买进一次，卖出一次-钞票就滚滚而来。一时心热或好奇，懵槽懂懂就开户人市，难免以为这个“换取”行为很简单。

刚开始什么也不懂，见什么涨得好就去追什么。由于股市火热，

“鸡犬升天”，听消息或是凭感觉都能赚些小钱，于是误以为投资回报来自于电脑屏幕上那上蹿下跳的数字–犹如财主儿子经过认真观察和思考后，终于明白大米原来产自于米缸。

这些对市场完全无知的人也入场买了股票，后面自然就缺乏新资金去继续推高那些屏幕上的数字，下跌无可避免地来临。残酷的下跌过程中，财富烟消云散，如同一场噩梦。梦醒来，怀疑人生是难免的。因而，在不少人看来，股市就不是正经人干的正经事，甚至可能是骗局、赌场、销金窟，普通人应该“珍爱生命，远离股市"。

这种认识对不对呢？普通人到底应不应该参与股市？如果参与，怎样才能确保让自己的财富在股市保值增值，而不是虚度光阴或者赔掉自己宝贵的资本呢？这本书要聊的就是这个话题。

一家企业赚的是不是真金白银，看看这个指标—自由现金流

近段时间还在继续阅读唐朝老师写的《价值投资实战手册》，书中重点提到了自由现金流这个概念，以下是分享书中的部分内容：

1.自由现金流是个模糊的概念，它不在财报上。财报上只有经营现金流、投资现金流和筹资现金流。所谓自由现金流，指从企业通过经营活动获取的现金里，减去为了维持生意运转必须进行的资本投入，余下的那部分现金。

2.自由现金流的数量，无法从财报上直接获得，只能在你理解公司售卖什么、如何获利、如何抵御竞争之后进行估算，如果硬是要找一个公式的话，可收用报表上的“经营现金流净额-购建固定资产、无形资产和其他长期资产支付的现金”来保守模拟。之所以说是保守模拟，是因为购建固定资产、无形资产其他长期资产支付的现金金额实际上包含部分为业务扩张而产生的资本再投入，这部分并不属于“维护原有获利能力所必需的投入”

以上内容来自《价值投资实战手册》

如果一家企业赚的钱需要全部或大部分再投入维持现有的产出能力，相信大家都知道这不是好的生意模式。

一家企业赚的是真金白银，自力更生的能力才会更强，在国外成熟的资本市场两家企业净利润数额一样，但哪家企业的自由现金流充裕一些往往会致使市场给予更多的溢价，当然这也不是决对的，目前在国内资本市场，这种情况还不明显，国内资本市场“炒股”现象还是比较严重，即使差的企业都可以阶段性存在很强的资金流动。
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