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格雷厄姆如何计算股票价值：股票价格计算-股识吧

一、格雷厄姆的计算公式
有人会算吗？8.5+（2*预期增长）*每股收益？

公式是滞后的。
我做股票的，专门帮别人跟盘，收益八二分。
有意联系我，因为我急需还房贷。

二、股票价格计算

理论内在价值V=3/（0.2-0.1）=30元/股。
这是书上的计算方法。
因此可以得出该公司股价被高估的结论。
事实上真的是这样吗？？？完全不是。
如果按照上面的标准，30元才合理的话，那么你买入股票当年的收益率就达到了10
%，以后还会按照10%的速度递增！！！这样的收益在成熟的欧美股市都找不到，
连最保守，最强调价值投资的格雷厄姆都只有6%的期望，那还是以16倍市盈率的
标准，分红收益率还达不到6%（当然，他确实买到过分红收益率较高的股票，但
能达到10%的好像也没有，除非套利）。

三、本杰明�格雷厄姆在其著作中是否说明过内在价值计算方法
？

内在价值和其他因素的关系 格雷厄姆认为，证券分析总是在关注证券的内在价值
，特别是内在价值和市场价格之间的差距。
但他也承认，内在价值是一个难以掌握的概念，一般来说，它是指一种有事实（例
如资产、股息、收益等）作为根据的价值，但如果认为内在价值和市场价格一样确
定那就是大错特错了。
他又认为，内在价值是由企业盈利能力决定的观点，也是错误的。
盈利能力必然意味着对未来的预期，但从历史收益数据是无法估算出未来收益的，
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即便是预测未来收益上升或呈下降趋势都是不可能的。
投资者必须要有足够证据证明过往的平均收益水平能可靠的保持到未来。
但经验表明，连这一点也是无法保证的。
因此，盈利能力的明确和计算，并不能作为证券分析的通用前提。
格雷厄姆为此拿一家叫杰艾箱包公司为例，该公司1932年每股净资产是176美元，
未支付股息，市场价格为30美元。
该公司过往10年的平均收益是每股9.5美元。
但1932年公司是每股亏损17.40美元。
他认为，按照前面的观点，该公司至少值10倍PE，就是95美元。
但该公司过往10年中，业绩从1923年的亏损2.1美元，到28年的每股盈利26美元，又
到1932年的亏损17.4美元，其经营业绩根本就是无迹可寻，因此按此估值的可靠性
值得怀疑。
当然，这是在30年代初，美国大量企业破产，上市公司亏损累累的情况下得出的结
论。
因此在这样极端的市场环境下，企业的经营预测几乎变为不可能的任务。
随着二次世界大战后美国经济和股市节节向上，格雷厄姆在后面的著作中修正了这
样的看法，认为分析企业经营前景并不是完全不可能的。
而他的学生巴菲特，则已经坚定企业内在价值就是企业未来预期现金流量在现在的
折现值了。
同时，格雷厄姆已经对内在价值的运用颇有心得了，他指出，内在价值尽管无法精
确计算，但投资者仍可以大致清楚内在价值和市场价格的差距多大。
他明确指出：某些公司在某些情况下，可以大致弄清楚市场价格是否具有足够的安
全性。
他的这个观点，至今仍有很多分析师和投资者没有弄清楚，以至于时时刻刻对每一
只股票都试图估计其内在价值，且对未来几年的现金流预测居然能精确到小数点位
置，这不得不说是格雷厄姆创立证券分析的一种悲哀和讽刺。

四、格雷厄姆 怎样给股票估值？

在格兰姆的《有价证券分析》中虽然有对价值投资的详细阐述，但对于我们中小投
资者来说，最重要的掌握其核心：复利、安全边际、内在价值和实质价值、特许经
营权。
投资者须明白两个概念：安全边际与内在价值。
一种常见的投资方式，专门寻找价格低估的证券。
不同于成长型投资人，价值型投资人偏好本益比、帐面价值或其他价值衡量基准偏
低的股票。
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安全边际：和内在价值一样也是个模糊的概念。
值得一提的是它被格兰姆视为价值投资的核心概念，在整个价值投资的体系中这一
概念处于至高无上的地位。
安全边际就是价值与价格相比被低估的程度或幅度。
简言之，就是低估的时候在洼地，高估的时候在风险，只有在洼地和企业的内在价
值之间才是操作股票的最佳时机。
还有一点，安全边际总是基于价值与价格的相对变化之中，其中价格的变化更敏感
也更频繁而复杂，对一个漫长的熊市而言就是一个不断加大安全边际的过程，常见
的程序是：安全边际从洼地到内在价值，只有当安全边际足够大时总有勇敢而理性
的投资者在熊市中投资---这才是没有“永远的熊市”的真正原因。
对于现在来说，很多股票都在其内在价值之下，也就是处在洼地价格。
内在价值是一个非常重要的概念，它为评估投资和企业的相对吸引力提供了唯一的
逻辑手段.内在价值在理论上的定义很简单：它是一家企业在其余下的寿命史中可
以产生的现金的折现值.虽然内在价值的理论定义非常简单也非常明确，都知道，
按照这买入股票，哪有不赚钱的道理呢，是非常之好，但是问题在于怎么知道呢？
让普通投资者失望的是它的评估到目前为止，还没有见到一种明确的计算方法，连
把价值投资运用到极致的巴菲特都没有给出，所以说，说它是个模糊的概念真不为
过并且股票价格总是变化莫测的，而股票的内在价值似乎也是变化莫测的?

五、如何理解，运用格雷厄姆成长股估值公式

可以这样预估，内在价值＝过去三年平均每股收益×（8.5+三年平均每股收益年增
长率×2）。
买入时可以打四折，做到足够的安全边际。
8.5是指在公司没有增长时的市盈率。
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