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股票超额收益率说明什么股票中超额收益率越大越好么？
-股识吧

一、什么是超额收益率

超额收益法是以改组企业的超额收益为基础，以之评估企业商誉的方法。
这种方法体现了“商誉依企业超收益而存在”的性质，因此，这种方法从理论上讲
是一种科学、合理的方法。
这种方法一般可进而分作三种方法： 1.超额收益倍数法
超额收益倍数法是将超额收益的一定倍数作为企业商誉的评估价值。
这种方法的具体运用步骤为，首先确定企业所处行业的正常收益率，可用行业平均
收益率来代表正常收益率，并根据改组企业资产总额计算出正常收益。
其次，根据企业过去3~5年的盈利情况，计算出企业的盈利水平。
企业的盈利水平减去正常收益即为超额收益。
最后，依据评估主体的经验，在经得投资各方同意的情况下，确定超额收益的倍数
，评估计算出商誉的价值。
超额收益倍数法计算方法简单，但人为因素太重，影响其评估结果的真实性，在改
组商誉评估中，常常作为筐算之用，而非评估入帐的方法。
2.超额收益资本化法 超额收益资本化法的基本思路是超额收益是商誉创造的利益，
按一般资本报酬率，需有多少价值的资产才能创造这一利益，据此确定商誉价值的
方法。
其计算公式为：G=(I-rC)/i式中：G——商誉价值I——预期年收益r——行业资本平
均收益率C——企业的资本额i——资本化率超额收益资本化法是基于改组企业在未
来几年的收益水平足以代表企业存续期间的收益水平。
因此，这种方法一般适用于那些已进入成熟期，并且在可预计的若干年内，生产经
营比较稳定的改组企业。
3.超额收益现值法 超额收益现值法的基本思路是改组企业商誉这项无形资产能给企
业在未来时期内带来多少超额收益，这些超额收益按一定的资本报酬率进行折合成
现值，以之对商誉进行评估。
这种方法的步骤为：首先，合理确定改组企业超额收益的剩余经济寿命。
其次，确定在剩余经济寿命期内的超额收益。
最后，评估确定商誉的价值，测定合理的折现率，企业剩余经济寿命期间预期超额
收益的折现额之和，便是企业的商誉评估值。
超额收益现值法反映了企业超额收益不可能永久存在的客观事实，当改组企业的超
额收益只能持续有限年度时，应运用此方法来评估商誉价值较为合理。
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二、企业并购时，买卖双方约定的超额利润率的含义？
为什么要约定，超额利润率？ 超额利润率有什么作用？

大概是这个意思。
给你举个例子。
我想用1000万并购你，但是看你这段时间业绩不是很稳定，因此咱俩做了个协定，
假如再未来的3年内你的年利润率每年达到20%，那我就用1000万并购你，假如有一
年没达到，那么你要退还给我200万，也就是我只用800万并购了你。
这里约定的利润率就是超额利润率

三、什么是企业的超额收益

简单来说，超额收益是指企业收益超出平均收益的部分。
一般由企业的无形资产（商誉等）来获得的。
如何评估企业的超额收益：首先确定企业所处行业的正常收益率，可用行业平均收
益率来代表正常收益率，并根据企业资产总额计算出正常收益。
其次，根据企业过去3～5年的盈利情况，计算出企业的盈利水平。
企业的盈利水平减去正常收益即为其超额收益。
年超额收益＝企每年收益一企业有形资产评估值×社会平均资产收益率

四、股票中超额收益率越大越好么？

超额收益现实中当然越大越好。
理论是就是超额收益越大，股票的风险就越大，需要减仓操作。

五、如何分析财务指标选股的超额收益

基于财务指标选股的超额收益较明显策略指数不仅需要具备稳健的Alpha，而且需
要成分股的规模适中，使得调整流动性充足，并避免单只股票的配置比例受限，因
此，50只成分股也许是个合适的规模，相关指数表现的稳健性会强于30只的组合，
因此，我们运用上述分析方法构建了“非金融策略50指数”。
以2002-2007年年报数据来看，销售毛利率、息税前利润/营业总收入、营业总成本/
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营业总收入、经营活动净收益/利润总额、营业外收支净额/利润总额、总资产周转
率等六大财务指标与二级市场的业绩关联性最强，单指标选股能力居前，这六大指
标与30只规模偏好的指标非常近似。
根据历史回溯的较优权重显示，盈利能力指标仍然占据最重要的地位，其次是营运
能力指标，经营能力指标的权重相对最小（附图）。
每年平均配置50只成分股，“非金融策略50指数”的回溯业绩与沪深300指数相比
，超额收益较明显。
财务指标可用于股票池筛选和策略指数设计基于以上研究可以发现，对于30只规模
的股票组合，盈利能力指标较为重要。
不过，财务指标的选股能力对股票组合规模敏感，在不同的股票规模要求下，财务
指标的选股效率会有差异，例如销售毛利率、总资产周转率甄选小规模优质股票能
力较强，而对大规模股票则能力较弱，对于100只股票组合最有效的几个财务指标
与适合30只股票组合的大相径庭。
进一步研究发现，财务指标间的强强联合能产生更强大的选股能力，对于30只规模
的股票组合需着重配置销售毛利、息税前利润/营业总收入和流动资产周转率三个
指标，主要强调上市公司的盈利能力和营运能力。
财务指标选股能力指标可用于股票池筛选，财务指标选股能力的研究结论也有助于
设计相应的策略指数，利用既定规模下选股能力较强的财务指标组合构建基本面策
略指数，我们回溯的“非金融策略50指数”主要强调上市公司的盈利能力、营运能
力和经营能力，其回溯业绩显著优于沪深300指数。
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