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怎样分析财务看报和估值选股票__如何运用估值来选股票
？-股识吧

一、怎样根据个股里的“财务”选股？怎样看个股“财务”？

财务指标主要看：1、毛利率高说明行业及产品有前景；
2、净资产收益率高说明行业和管理都不错；
3，每股受益高说明行业、产品有前途，股本合理；
4、净利润环比增长高，说明不受熊市影响，公司还在发展。
5、最关键的，公司好不一定股票就会涨，要看股票价格是否被高估；
还要认识到中国的基金公司还在刻意看空做空。

二、如何根据财务报表分析选股一：林园是如何利用财务报表分
析选股？

所有者权益变动表 被称为“中国股神”的林园是一个不折不扣的价值投资者，他
说：“挑选股票，就是挑选公司，要了解公司，就要了解它的财务指标”。
林园是按照以下方法挑选股票的：1、把重心放在股东权益报酬率。
股东权益报酬率=（税后利润－优先股股息）÷（股东权益）×100%
，股东权益报酬率越高越好。
解释：股东权益报酬率又称为净值报酬率或净资产收益率，指普通股投资者获得的
投资报酬率。
股东权益（即净资产）=资产总额（企业资产负债表的资产总计项）—负债总额。
2、要计算出股东盈余。
可以理解为投资回报率，包括累计分红、盈余公积金、资本公积金及未分配利润。
巴菲特确定股东盈余的方法是将企业折旧、耗损和分期摊销的费用加上净利，然后
减去那些公司用意维持其经济状况和销售量的资本支出。
显然股东盈余越大越好。
3、寻找高毛利率的公司，产品毛利率要高、稳定而且趋升。
毛利率＝毛利/营业收入×100%＝（营业收入－营业成本）/营业收入×100% 。
注意毛利率与净利率的区别， 净利率=（营业利润+营业外收入-营业外支出-
企业所得税）/销售收入。
毛利率强调的是主营业务收入，毛利率高的公司主营业务突出。
林园要求企业产品毛利率必须超过20%。
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4、要确定企业每保留一块钱盈余，至少已经创造了一块钱的市场价值。
计算方法：用公司的净收入监狱所有支付给股东的股利，所剩余的就是公司的保留
盈余，然后加上假设是十年来这家公司的保留盈余，下一步找出公司目前的市价和
它十年前的市价的差价，比较市场价值与保留盈余，计算出每一块钱是否能创造出
超过一块钱的市场价值。
5、利润总额的绝对数要高。
利润总额=营业利润+投资净收益+补贴收入+营业外收入-营业外支出。
林园对企业年利润总额的定义至少要赚1个亿，因为企业只有赚足了钱，才有不断
扩张的动力，才有在行业周期不景气时抵御风险的能力，总之企业必须要有长久生
存并成长的能力。
6、不要去关心每股净资产。
每股净资产=股东权益÷总股数。
股东权益（即净资产）=资产总额（企业资产负债表的资产总计项）—负债总额。
林园认为能够赚钱的净资产才是有效净资产，否则是无效净资产，所以净资产高并
不能说明企业盈利能力强。
7、净资产收益率必须超过20%。
净资产收益率=税后利润/所有者权益，也等于净收益/净资产×100% 。
净资产收益率越高，表明公司的经营能力越强。
8、注意回避应收账款。
因为应收账款的增加占用了大量的流动资金，降低了企业的资金使用效率，企业账
上利润的增加并不表示能如期实现现金流入，夸大了企业经营成果，加速了企业的
现金流出等等，这些都导致企业未来前景无法预料。
9、预收款越多越好。
预收款与应收账款恰恰相反，预收账款虽然还不能体现为当期利润，但是意味着企
业已经获得订单并取得支付，这预示了企业未来的收入利润。

三、如何进行财务报表分析和公司估值

，要有专业性的视角看问题2，三张报表之间要结合3，报表与报表附注的结合4，
数字与文字（管理层分析）的结合5，公司分析与行业分析的结合6，报表分析与公
司估值的结合7，纸上谈兵与实践调查的结合，要有专业性的视角看问题看报表的
切忌只看损益表（利润表），报表的分析各个行业大有不同，同一个行业内也不相
同，在这里，就需要有一个自己专业性的视角。
比如房地产行业，某年万科的负债率达到90%，利润也不尽人意，是不是万科的财
务风险相当高呢，事实上银行还是乐于给万科贷款的，仔细看会发现万科的预收账
款很多，现金流相当好，而在建工程非常大，到了这里，大家可能心里有素一些了
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，但是同样的房地产类上市公司，万科和陆家嘴，中华企业又不一样，后者的固定
资产很重要，而前者却在在建工程（其中还涉及到一些会计制度的问题。
包括公允价值问题，折旧问题，在建工程问题）2，三张报表之间要结合特别要注
意的是对于现金流量表要仔细研究，因为现金流量表一来造假比较难，二来可以看
出企业的经营质量。
比如说银广夏的例子，相信但凡有些基本现金流量意识的人必然会避让吧。
3，报表与报表附注的结合报表附注是很重要的，会计制度，会计政策的披露都在
这里。
比如2002年宝钢，2004年烟台万华，宇通客车的折旧方式变更无疑会对报表产生极
大影响，比如应收账款的计提，长期股权投资的说明等等，这些会计政策的研究相
当重要。
4，数字与文字（管理层分析）的结合财务报表的研究毕竟是对已经发生的财务状
况的探讨，而投资人要求的是对未来的现金流的分析，因此，管理层探讨显得十分
重要，使得投资人能够动态的思考公司的发展，尤其是在现金流估值过程中充分考
虑到这一点。
比如安彩的投资人3年前就应该知道走向下破路的CRT产业，从管理层分析中还要
揣摩管理层的态度和责任心。
5，公司分析与行业分析的结合公司所处的发展状态和行业是密不可分的，各大国
外咨询公司用来骗骗国人的无非就是完善的数据，然后作成各式各样的图形招摇撞
骗。
应该从行业的角度来看待公司的动态估值的问题，比如乳制品行业和CRT行业就处
于截然不同的行业周期中。
在估值模型中要充分考虑到这一点。
而这一点的想法参照发达国家特别是美国，日本的经验很有用处。
证券公司是不是在升值初期应该买入？6，报表分析和公司估值的结合报表分析归
根结底是为了估值，因此报表分析必须要以估值为目标，以专业性评价来对支持估
值。
这个地方还涉及到一个博益的问题，比如我要定向增发，认购机构是不是分析能力
比你强，平时风格怎么样，比如要股权激励，管理层是不是要压缩利润，比如有些
以销定产的公司为什么存货这么多？比如明年所得税改革是不是一些小聪明的高税
负公司要压缩压缩利润。
7．纸上谈兵与实践调查的结合纸上得来终觉浅，对于研究完的公司。
不妨去超市看看，不妨去各种商店看看。
比如招商银行是不是好公司，伊利的冷饮销的好不好，茅台酒是不是有垄断力和高
议价能力，现在买高档百货的人是不是多了，雅戈尔是不是好卖（这个公司又是一
个10年大牛，大家可以看他上市后的表现，当初我去南京路专卖店看了才下决心，
可惜的是中信的问题当时没有意识到）。
在财务报表分析及估值中，最重要的是要有专业性的行业，公司眼光和大量实践。
而决不能闭门造车。
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在中国这个弱有效市场还没有达到的国度，相信对于公司财务研究和在资本市场估
值还大有前途。

四、买股票前怎么分析财务报表？

股票价值在市场上所表现的价格，往往受到许多因素的影响而频繁变动。
因此一种股票的实际价值很难与市场上的价格完全一致。
如果有某一天受了一种非常性因素的影响，价格背离了价值，又加上某些投资者的
恐慌心理的烘托，必然会造成股市混乱，甚至形成危机。
如在市场上发现某种股票估价过高，必然竟相出手，如另一种股票估价过低，则肯
定引起投资者的抢购。
影响股票价值的因素很多，最重要的有三个方面：一是全国的经济环境是繁荣还是
萧条。
二是各经济部门如农业、工业、商业、运输业、公用事业(行情论坛)、金融业等各
行各业的状况如何。
三是发行该股票的企业的经营状况如何，如果经营得当，盈利丰厚，则它的股票价
值就高，股价相应的也高；
反之，其价值就低，股价就贱。
对发行股票的企业进行分析。
因为股票是由不同的企业发行的，每个企业各有特点，要了解它，就应从股票发行
企业的经济状况和财务状况入手，看其资本强弱、技术实力、获益多寡、偿债能力
、成长潜力等等，从而对股票发行企业作出恰如其分的判断与评价。
同时，结合分析其股票本身的历史走势，看它在市场价格变动与企业财务状况相关
联的特点及变化轨迹，股票交易量和股票价格变动、市场价格变动的对应关系，并
运用各种分析的结果预测股票未来变化的特点及走势。
++深圳++

五、如何运用估值来选股票？

&nbsp；
1.了解行业（行业中的龙头的市盈率是多少） 2.了解上市公司未来长期规划（有多
大发展空间每年的业绩增长就是该股票应该有的市盈率）
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