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巴菲特如何正确计算股票估值巴菲特:什么是价值投资法
则-股识吧

一、如何给股票估值和定价?

巴菲特在股东年会上说，他和芒格非常注重内在价值，但是也只能给有限可以理解
的企业定价，而且即使是他们两个对同一家企业进行定价，也会有明显差别。
在这里重点强调了"有限"和"可理解"，即能力圈的界定。
巴菲特不止一次解释他不买科技股的原因就是其超出了他的理解极限。
近年来巴菲特所购买的比亚迪和IBM，有人把这理解为他们能力圈得到了扩大。
当然，我们在注重能力圈培养的同时，我们还要有意识地去寻找容易理解的行业和
企业。
比如，我们是否理解了企业生产的产品其用途是什么？前景如何？它们的生产过程
和竞争优势是否容易理解；
它们的成本、价格以及销售数据是否容易获得等。
每个人都有自己的能力圈，具备大量行业知识的人对本行业的企业定价更有发言权
。
券商在招聘研究员时都十分注重其行业背景以及财务分析能力。
这已经向我们表明了给企业定价的第二和第三个要素，即企业定价的定性分析和定
量分析。
巴菲特在早期实践投资的时候主要师承于格雷厄姆的思想，对企业的有形资产非常
看重，后来接受了芒格和费雪的思想后开始注重企业品质。
经济护城河的表述正是站在定性分析的角度对企业作出归纳和总结的。
企业定价的第三个要素是定量分析，巴菲特给其命名为内在价值。
他有两个解释：第一个是私人股权投资者愿意支付的最高价格或者是出卖方愿意给
出的最低价格；
第二个解释就是未来现金流入与流出的折现值，即未来自由现金流的折现总和。
我们在分析自由现金流折现模型的时候发现，要准确地给企业进行估值，必须知道
三个指标数据：企业未来自由现金流、自由现金流复合增长率以及投资者要求的必
要回报率即折现率。
折现率可以由自己主观确定，另外两个指标都是对未来的估计值。
即利用自由现金流对企业进行定价虽然是科学的投资原理，但由于其数据的主观性
和预测性，致使内在价值的计算不是一个精确的结果。
这也是巴菲特为何总是说，他只能对少数几个可以理解并容易把握未来的企业定价
的原因。
用巴菲特的话说，内在价值的计算是模糊的正确，但他同时也解释到模糊的正确要
胜过精确的错误。
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综上所述，给企业定价虽然是判断安全边际的重要前提但却难以准确定价，就算是
企业主自己也难以给出精确的估值。
所以，巴菲特在进行投资的时候总是要求更高的安全边际以降低给企业错误定价带
来的风险。
能力圈、定性判断、定量计算和安全边际的结合使用才是给企业定价的全部。

二、我们应该怎么去估算股票的合理价格，巴菲特和国际大师们
又是怎么研究股票什么时候该买进长线持有

估算合理价位要从几个方面来进行，首先看这只股票的每股盈利，每股净资产，每
股市场现在价格，和行业的平均水平，如果你看重市盈率，那么就用每股盈利除以
市场价格，那么得到的就是市盈率，再和行业平均水平以及市场平均水平进行比较
。
如果你看重市净率，那么就要用市场价格除以每股净资产，得到的就是市净率，同
样要和行业平均水平已经市场平均水平进行比较。
再然后就是看这个公司的财务状况和净利润的年平均增长速度！

三、股票估值到底怎么计算

影响股票估值的主要因素依次是每股收益、行业市盈率、流通股本、每股净资产、
每股净资产增长率等指标。
股票估值分为绝对估值、相对估值和联合估值。
绝对估值 绝对估值(absolutevaluation)是通过对上市公司历史及当前的基本面的分析
和对未来反映公司经营状况的财务数据的预测获得上市公司股票的内在价值。
绝对估值的方法 一是现金流贴现定价模型，二是B-
S期权定价模型(主要应用于期权定价、权证定价等)。
现金流贴现定价模型目前使用最多的是DDM和DCF，而DCF估值模型中，最广泛
应用的就是FCFE股权自由现金流模型。

四、巴菲特怎样计算公司股票的内在价值？
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他的算法和国内的算法不同~！国内是以股息为前提计算~！巴菲特是按照股东权
益贴算未来现金流计算~！具体操作是这样的：股东权益=净利润+折旧摊销-
资本性支出+营运成本增加PS：巴菲特之路里面写的公式不含有营运成本增加，是
净利润+折旧摊销-资本性支出 不过净现金按照也就是股东权益按照上面一种算法
更合理然后贴算无风险利率（也就是国债）中国五年无风险国债是3.61%股东权益
除以 无风险利率 就可以得出公司的内在价值 不过这不是股票的单股价格然后
内在价值*市场单股价格/市场总价格 就可以得出每股内在价值（市场总价格要按流
通股计算）记住要在低于每股内在价值25%的时候在购买 就是这样了。
。
。
这是《巴菲特之路》里面写的 还有要看趋势投资 也就是计算权益资本收益 和
未来每年现金流增长 看是否高于市场收益水平，假如高就应该投资 等等
当然最主要的一个前提，也是忠告吧。
不管是巴菲特还是索罗斯，都一直在说的。
你起码要了解这个行业，你起码要知道这个行业是怎么盈利的。
如果不了解...抱歉你的投资并不是一次好的投资。
市场是个投票机，更是一个称量器，要有足够的耐心，和心里素质，坚信自己的估
价是正确的。
换个角度想假如股票跌了一半，你还可以以更低的价格，去购买公司的股票。
当然了你要了解，就像我前面说的。

五、巴菲特估值模型中的现金流量是如何计算的

将未来N年的“每年的净利润+当年折旧-当年资本性支出”折现。
折现率为30年国债利率。

六、股票估值到底怎么计算

有人问过巴菲特“您是如何评估一家企业的价值的呢9”巴菲特回答说“我的工作
是阅读。
”在巴菲特对保险公司GEJc0产生投资兴趣m.他是这样做的：“我阅读了许多资料
。
我在图书馆待到最晚时间才离开-⋯-�我从BESTs(一家保险评级服务机构)开始阅读
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了许多保险公司的资料，还阅读了一些相关的书籍和公司年度报告。
我一有机会就与保险业专家p，及保险公司经理们进行沟通。
”企业的财务报告是巴菲特最关注的资料。
在巴菲特数十年来一直坚持写给股末的信中，我们可以领略到他这方面的卓越才能
。
巴菲特强调，分析企业会计报表是投资着进行价值评估的基本功。
他说：“当经理们想要向你解释清楚企业的实际恃况时，可以通过会计报表的规定
来进行。
但不幸的是，当他们想弄虚做假时.起码在一些行业，同样也能通过报表的规定来
进行。
如果你不能辨认出其中的差别，那么，你就不必在投资管理行业中混下去了。
”在看待上市公司信息披露的问题上，巴非特也和别人不一样。
他说“我看待上市公司信息披露(在部分是不公开的)的态度，与我看待冰山一样(
在部分隐藏在水面以下)。
”“第一，要特别留意那些会计财务有问题的企业。
如果一家企业迟迟不肯将期权成本列为费用，或者其退休金估算过于乐观，千万要
当心。
当管理层在幕前就表现出走上了斜路.那么在幕后很可能也会有许多见不得人的勾
当。
”“第三，要特别小心那些夸大收益预测及成长预期的企业。
企业很少能够在一帆风顺、毫无意外的环境下经营，收益也很难一直稳定成长。
至今查理跟我都搞不清楚我们旗下企业明年到底能够赚多少钱，我们甚至不知道下
一季度的盈利数字，所以，我们相当怀疑那些常常声称的目标收益，我们反而更怀
疑这其中有诈。
那些习惯保证能够达到盈利预测目标的老总，总有一天会被迫去假造这些数字。
”巴菲特强调，企业业务的长期稳定性非常重要，他说：“经验显示，经营盈利能
力最好的企业，经常是那些现在的经营方式与5年前甚至10年前几乎完全相同的企
业。
当然管理层决不能过于自满。
企业总是不断有机会进一步改善服务、产品、生产技术等，这些机会自然要好好把
握。
但是，一家企业如果经常发生重大变化，就可能会因此导致重大投资决策失误。
推而广之，在一块动荡不安的经济土地之上，是不可能形成一座固若金汤的城堡似
的经济特许权，而这样的经济特许权正是企业持续取得超额利润的关键因素。
”在伯克希尔公司1982年及其后续的年报中，巴菲特数次重申自己喜欢的企业的标
准之一，是具备“经证明的持续盈利能力”，因为巴菲特从来不对预测未来收益感
兴趣。
“查理提醒我注意，伟大企业的优点在于其巨大的盈利增长能力。
但只有在我对此可以非常确定的情况下我才会行动。
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不要像得克萨斯器械公司或者宝丽来公司.它们的收益增长能力只不过是一种假像
。
”巴菲特的老师本杰明格雷厄姆指出：估值越是依赖干对未来的预期.同时与过去
的表现联系越少+就越容易导致错误的计算结果和严重的失误。
企业盈利能力的正确预测做法应当是根据真实地，并且经过合理调整的企业历史收
益记录，计算长期平均收益，以此为基础推断分析企业未来可持续的盈利能力。
计算平均收益时必须包含相当长的年份，因为长期的、持续和重复的收益记录总要
比短暂的收益记录更能说明企业可待续盈利能力。
在实践中，巴菲特主要采取股东权益回报率和账面价值增长率两个指标来分析企业
的长期经营记录。

七、股票估值到底怎么计算

影响股票估值的主要因素依次是每股收益、行业市盈率、流通股本、每股净资产、
每股净资产增长率等指标。
股票估值分为绝对估值、相对估值和联合估值。
绝对估值 绝对估值(absolutevaluation)是通过对上市公司历史及当前的基本面的分析
和对未来反映公司经营状况的财务数据的预测获得上市公司股票的内在价值。
绝对估值的方法 一是现金流贴现定价模型，二是B-
S期权定价模型(主要应用于期权定价、权证定价等)。
现金流贴现定价模型目前使用最多的是DDM和DCF，而DCF估值模型中，最广泛
应用的就是FCFE股权自由现金流模型。
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