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股票的年贴现率一般多少合理~贴现回报率就为17%左右
，为什么？如何计算的？-股识吧

一、股票怎么用现金流量贴现法计算估值？

现金流贴现估值模型 DCF( Discounted cash flow]DCF属于绝对估值法，是将一项资
产在未来所能产生的自由现金流（通常要预测15-30年）根据合理的折现率（WAC
C）折现，得到该项资产在目前的价值。
如果该折现后的价值高于资产当前价格，则有利可图，可以买入，如果低于当前价
格，则说明当前价格高估，需回避或卖出。
DCF是理论上无可挑剔的估值模型，尤其适用于那些现金流可预测度较高的行业，
如公用事业、电信等，但对于现金流波动频繁、不稳定的行业如科技行业，DCF估
值的准确性和可信度就会降低。
在现实应用中，由于对未来十几年现金流做准确预测难度极大，DCF较少单独作为
唯一的估值方法来给股票定价，更为简单的相对估值法如市盈率使用频率更e69da5
e887aa3231313335323631343130323136353331333337613765高。
通常DCF被视为最保守的估值方法，其估值结果会作为目标价的底线。
对于投资者，不论最终以那个估值标准来给股票定价，做一套DCF模型都会有助于
对所投资公司的长期发展形成一个量化的把握。
（一）现金流 这是对公司未来现金流的预测。
需要注意的是，预测公司未来现金流量需要对公司所处行业、技术、产品、战略、
管理和外部资源等各个方面的问题进行深入了解和分析，并加以个人理解和判断。
确定净现金流值的关键是要确定销售收入预测和成本预测。
销售收入的预测，横向上应参考行业内的实际状况，同时要考虑企业在行业内所处
位置，对比竞争对手，结合企业自身状况；
纵向上要参考企业的历史销售情况，尽可能减少预测的不确定因素。
成本的预测可参考行业内状况，结合企业自身历史情况，对企业的成本支出进行合
理预测。
（二）折现率 资金是有时间价值的，比如来自银行的贷款需要6%的贷款利率，时
间却比较短，而来自一般风险投资基金的资金回报率则可能高达40% ，
时间却可能比较长。
在应用过程中，如果是风险较小的传统类企业，通常应采用社会折现率（全社会平
均收益率），社会折现率各国不等，一般为公债利率与平均风险利率之和，目前我
国可以采用 10%的比率。
如果是那种高风险、高收益的企业，折现率通常较高，在对中小型高科技企业评估
时常选30%的比率。
（三）企业增长率 一般来说，在假设企业持续、稳定经营的前提下，增长率的预
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测应以行业增长率的预测为基础，在此基础上结合企业自身情况适度增加或减少。
在实际应用中，一些较为保守的估计也会将增长率取为0。
需要注意的一点是，对增长率的估计必须在一个合理的范围内，因为任何一个企业
都不可能永远以高于其周围经济环境增长的速度增长下去。
（四）存续期 评估的基准时段，或者称为企业的增长生命周期，这是进行企业价
值评估的前提，通常情况下采用5年为一个基准时段，当然也会根据企业经营的实
际状况延长或缩短，关键是时段的选定应充分反映企业的成长性，体现企业未来的
价值。

二、贴现回报率就为17%左右，为什么？如何计算的？

lz是看《巴菲特教你看财报》里的例子吧。
2007年税前收益66%，就是税前利润＝6.5*66%＝4.29元；
用7%做贴现率，这4.29元相当于1987年1.108536元（=4.29/（1+0.07）^20，贴现公式
)，而这个贴现税前收益率为1.108536/6.5＝17%，或者66%/（1+0.07）^20=17%

三、什么叫贴现率

翻遍央行大哥的武器库，终于又找出一个杀手锏，它就是贴现率。
什么是贴现率呢？好专业化的名词。
其实，贴现率就是央行大哥向他的各位小弟发放贷款的利率。
让我们来看看贴现率究竟有多大的杀伤力。
假如，小瓜银行由于近期贷款的人太多，偏偏取钱的人也很多，小瓜的金库有些应
付不过来了，没法子，小瓜只好向央行大哥打"SOS"，大哥当然不会坐视不理，于
是向小瓜发放了一些贷款应急。
问题是，贷款不可能白白借给小瓜，小瓜要给大哥利息。
如果小瓜觉得利息太高了，难以承受，小瓜不会再向大哥求救，只能勒紧裤腰带，
这样能用于贷款的钱就少了，一元钱所能创造出的货币相应减少，小瓜银行所能为
社会供给的货币也就少了。
反之，如果大哥提供的贷款利率比较低，小瓜觉得可以承受，小瓜会用这笔贷款来
充实他的小金库，这样，小瓜的准备金就大于没有贷款的时候，同时，这些增加的
准备金使小瓜银行创造出更多的货币，社会上的货币也就丰富起来了。
1987年，美国股票市场崩溃，格林斯潘就是靠降低贷款贴现率挽救了美国经济。
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四、万向钱潮股票现在的贴现率为多少

贴现率？不就是必要报酬率吗？大概就是社会平均利率吧，百分之八应该有了，估
计可能变过百分之十了，目前缺资金

五、关于资金成本和贴现率

资金成本：是企业为筹资和使用资金而付出的代价。
资金成本包括资金筹集费和资金占用费两部分。
资金筹集费包括银行的借款手续费，发行股票债券发生的印刷费，代理发行费，律
师费，公证费，广告费等。
资金占用费包括股票的股利，银行借款利息，债券利息等。
资金成本可以用绝对数表示，也可以用相对数表示。
绝对数表示法是指为筹集和使用资金到底发生了多少费用。
相对数表示法是通过资金成本率指标来表示的。
资金成本率简称资金成本是指企业取得资金的净额的现值与各期支付的使用费现值
相等时的贴现率。
计算公式为资金成本=资金使用费用∕[筹资总额X（1-筹资费用）] 比如：从银行
贷款100万，手续费2万，取得的资金净额为98万，借款年利率6%，则年使用费为6
万，资金成本＝6/(100-2)=6.12%，是高于借款利率的。
本题中，在不考虑筹资费用的情况下可以把资金成本当作贴现率来计算。

六、最近二三十年中国的资金贴现率是多少？在哪能查到？

没法查，因为贴现率不同人有不同人的标准，至少近期的承兑汇票贴现率可以去银
行查。
至於二三十年的现金贴现率不准确的，因为有些人以银行的一年期贷款利率为贴现
率，也有的以五年期的存款利率为贴现率，还有的以十年期国债利率为贴现率，还
有的混合加权的贴现率。
因人而异，没有标准答案。
但是个人认为以高出十年期国债利率两个百分点来算比较合适。
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七、在中国现金流量贴现率应该多少比较合适？？

对于补充问题的回答：可以这样理解，若相关的年数有一定的限制就可行，若是年
数是无限的，则要符合一定的条件该公式才能使用。
增长率和贴现率不能一样的，主要原因是相关的模型是要符合一定条件才能形成那
一个公式的，如果增长率是8.9%那算出来的现金流的确是很大的，结果理论上也是
正确的，实际上这个问题是涉及股利固定增长模型，相关解释如下看如下的问答内
容： 股票估价中的股利固定增长模型数学推导问题 悬赏分：100 -
解决时间：2009-10-30 23：07 书本上是这样写： 假设如果股利以一个固定的比率增
长，那么我们就已经把预测无限期未来股利的问题，转化为单一增长率的问题。
如果D0是刚刚派发的股利，g是稳定增长率，那么股价可以写成：
P0=D1/（1+R）+ D2/（1+R）^2 + D3/(1+R)^3 + ⋯⋯ =D0(1+g)/(1+R) + D0(1+
g)^2/(1+R)^2 + D0(1+ g)^3/(1+R)^3⋯⋯ 只要增长率g P0=D0（1+g）/ (R-g )=D1/(R-
g)。
那么，我想请问，如果增长率g&gt；
R时，那R-g岂不是成了负数?
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