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前言

　　&ldquo;孩子，生活是最好的老师。
&rdquo;这是我爷爷经常跟我们说的话，在他看来，最好的教育是经验。
我确信这是他发自内心所说的话，我知道我也会这么做。
　　作为一名有着近30年经验的咨询师和个人投资者，我知道上面这句话是正确的。
经验意味着你曾在市场中遭受过损失，但不管怎样，你挺了过来，生存了下来，并且学会了怎样更好
地投资。
放心，我有着丰富的经验。
　　1988年，我的导师和前辈杰瑞黛魏斯写下了经典著作《股息不说谎》，该书详细描述《投资体质
趋势》通讯倡导的股息价值策略。
《投资体质趋势》通讯是由魏斯一手创办的市场简报，运营极为成功，如今，我很荣幸地担任了该简
报的编辑。
自此之后的22年，由于计算机技术和互联网的蓬勃发展，投资界发生了引人瞩目的变化。
只需几分钟，人们便可以收集、整理和分析大量的数据和信息。
以前要在图书馆中花上数周和数月的时间进行的研究，如今只需一个晚上便可&ldquo;搞定&rdquo;；
所需的全部硬件，就是一台电脑和一根网线。
　　尽管投资界发生了巨大变化，但一直以来不变的是，股息价值策略极为成功地在股市中产生了稳
定收益。
虽然新技术不断涌现，投资者史无前例地能够运用大量信息，但我们使用股息收益率来判断蓝筹股价
值的旧方法，依然在风险调整的基础上胜过大多数投资方法。
　　《投资体质趋势》通讯问世已逾40年，40年后的今天，它依然着重于将可靠的选股方法与长期投
资导向相结合，随着时间的推移，股市会对那些意识到且不断追求良好价值的投资者给予回报。
实际上，投资者能够拥有的两项最重要的资产，一是识别品质的系统，二是认识价值的能力。
　　一直以来，人们对股息价值策略褒贬不一，而且自20世纪90年代中期以来，此方法的批评者呈指
数级增长，其批评也日益尖锐，并且还出现了许多替代的投资和投资发展理论。
尽管大多数替代理论后来被事实证明是惨烈的失败，但在某些领域，它们仍然流行，它们仍然将股息
价值策略作为买入&ndash;持有理念的一个分支加以拒绝。
　　用最简单的术语来说，买入&ndash;持有理念，就是进行一项投资，永远不打算卖出，寄希望于金
融收益会增长至永远。
如果贬损股息价值方法的人真正花时间客观地研究其理念，他们会找到一项明确定义的卖出原则，而
这项原则也基于反复出现的股息收益率模式；在买入&ndash;持有理念中找不到这项模式，它是收益增
长的关键理念之一。
纠正这种偏见和其他的错误见解，是杰瑞黛魏斯所写的著作的主要目的之一。
　　我们相信作为投资基础的两大支柱，品质和价值能够减少股市中大量的风险和焦虑情绪。
我们更加相信，在保护本金的同时，收获来自股息的实实在在的投资回报，是十分有意义的。
然而，这两者都被人们视为已经过时，不予接受。
诚然，市场参与者之间意见不一致，正是市场适当发挥其功能的前提条件，然而这种不一致，在某种
程度上可能转变为轻蔑和傲慢，它容许非理性繁荣存在，而正是这种非理性繁荣，将我们带入了1929
年大萧条以来最严峻的熊市当中。
有趣的是，当前的熊市已经证实，那些被人们认为过时的理念，不仅帮助投资者生存下来，而且帮助
其在股市中赚取利润，实际上它在任何投资环境中几乎都能取得成功。
　　《投资体质趋势》通讯已公开发行近50年，依然在不断地追求判断股市中的价值，并且分析每天
影响股票价格的各种因素。
这是一个令人神往的要求，要达到这一点实属不易，同时，我们也无法做到始终正确、永不犯错。
不过，我们的成功记录足以让人们确信，我们处在正确的轨道上。
　　尽管技术的进步，使得投资者能够史无前例地运用更多的数据和信息，但是自从地球上有人类以
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来，人类的天性相对而言一直保持不变。
这就是说，拥有更多的数据和信息，并没有弥补人类非常容易被错误信息诱惑的不足，这使得我们错
失机会，也浪费掉了产生复利的宝贵时间。
投资是一项事业，应当严肃对待。
如果你想赌博，去拉斯韦加斯就行了。
如果你身体有问题，请一位医生就行了。
不过，如果你想在股市中大获成功，就要学会如何辨别那些历史上提供优良价值的高品质企业，然后
尽可能地利用好你的资源。
　　本书概述的游戏规则基于这样的事实：股票当前的价值取决于它的股息，而不是它的利润或是实
现资本收益的前景。
40多年的研究表明，那些长期保持稳定且业绩优良的蓝筹公司，其可预测性远远超过那些股市中
的&ldquo;暴发户&rdquo;公司或根基不牢的公司，后者只能带来不稳定的赢利和股息。
简言之，股息价值策略是一种被事实证明的常识性方法，它最终将为你带来长期的投资回报。
　　尽管本书比较简短，但其中的内容却极具分量。
我认为，留心一些妈妈教的常识和一些严谨的戒律，你会做得更好。
如果你觉得，为了使你的资金保值，有必要在数学和经济学方面有很大提升，那我可以为你提供指导
，但是试图去执行那些你永远不理解的神秘投资策略，你只会觉得迷惑不解、备受挫折。
同时，也不要知难而退，去思考那些并不管用的简化策略。
　　大多数投资者在市场中不亏损，是因为他们愚蠢；而他们亏损，是因为他们没有花时间，没有了
解风险。
如果你学会在采取行动之前先认真考虑你的行动方案，那么你就处在实现自己财务目标的正确轨道上
。
　　最后，作为一种方法和技巧，投资更多涉及的是认识和展望。
如果你感觉某一事件或情形有些不对劲，或者是糟了，请关注它！
魏斯说过：&ldquo;机会好比公共汽车；这一辆刚刚开走，另一辆马上就会到来。
&rdquo;
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内容概要

　　如何找寻具有高股息收益率的公司了解自己的投资动机，找到有用的选股信息。
如何选择具有竞争力的蓝筹股认清标准普尔品质评级，掌握股息价值策略。
如何选择股票最佳的买入时机寻找可支配投资资本的股息，估值过低才是最佳的买入时机。
　　在股市中，繁荣不会永无休止地持续下去。
你所持有股票的价格，也不会永不停歇地上涨。
作者在书中讲述了股息价值投资策略，并独具匠心地指出，对于那些理解和重视股息收益的投资者，
股市会给予他们丰厚的利润作为回报。
本书运用四招帮你稳妥投资：　　☆ 认清标准普尔品质评级，选择高评级的蓝筹股确保股息稳定增长
。
　　☆ 找寻市场流动性强的股票，使投资者免受股价操纵。
　　☆ 锁定利润，周期性行业和股票往往是股价领头羊 。
　　☆ 投资具有竞争力的企业，小公司也能赚大钱。
　　相信读了《选股，一定要看股息》，你一定能学会轻松选股，成功投资。
赚钱，其实很容易。
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作者简介

　　凯利&middot;赖特，《投资体质趋势》通讯个人客户资产管理公司的首席投资官和投资组合经理
，也是《投资体质趋势》现任总编，他的研究重点是拥有长期派发股息历史的蓝筹股。
　　自1989年以来，赖特一直担任私人理财经理，并在三家投资管理公司中担任首席投资官。
2002年，赖特被金融界传奇人物、《投资体质趋势》总编杰瑞黛&middot;魏斯任命为接班人，接替她
出任《投资体质趋势》总编。
为一名出色的演说家，赖特常活跃于 美国各地的贸易投资大会，并且常常担任电视和广播节目的嘉宾
。
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书籍目录

前言引言第一篇：股息投资的艺术第一章：了解自己的投资动机从现金流和预算做起作出投资决策的
三种要求掌握有用的选股信息股息价值策略第二章：量身定做自己的投资策略确立最佳的投资目标何
种投资最适合？
股息增长最关键如何衡量股市总回报的潜力？
股市成败的关键要素第三章：股息价值策略获得股市最优回报的投资要素三个基本的价值指标利润是
每家公司的生命线股息的增长推高股价财务健康的风向标企业赢利的指标低买高卖只是价格的参考？
市场是不断调整的依靠股息确定股票价值第四章：投资评级高的蓝筹股彰显股市品质的业绩指标何为
蓝筹股？
蓝筹股的选择标准选择价值投资方式的基本因素如何看清高评级的蓝筹股？
第五章：找寻高价值的蓝筹股寻找优良价值最优蓝筹股低价值股票财富增长是保持耐心的最好回报第
二篇：蓝筹股的周期和趋势第六章：股息收益率周期性模式股息收益率周期道琼斯工业平均指数道琼
斯公用平均指数价值周期股息收益率的影响因素第七章：找寻最佳的买入和卖出时机寻找可支配投资
资本的红利估值过低才是最佳的买入时机估值过高才是最佳的卖出时机牛市买入，还是熊市买入？
第八章：顺市操作比逆市操作更容易了解价值就是了解市场股息收益理论和道琼斯工业平均指数非理
性的价格上涨趋势土崩瓦解的经济第三篇：决胜蓝筹股第九章 最成功的股息投资策略用心管好投资选
股票以目的为导向调整投资组合理想的投资组合规模分散投资最保险第十章：如何管理股息价值投资
组合？
宏观经济Vs.微观经济通货膨胀Vs.通货紧缩繁荣不会无休止地持续下去股市仍将低迷吗？
周期性股票通常是领头羊公共政策也是股市的影响因素不要与美联储作对实现套期保值投资获益的综
合因素投资组合的技巧第十一章　无法预测的股市走势何时为股市横盘整理的最佳时机？
经济低迷对股市有何影响？
附录后记致谢
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章节摘录

　　我十分荣幸地向大家推荐这本新书，它讨论了在股市中实现长期资本增值和收入增长的股息收益
方法。
　　这一投资理念于1966年首次提出，当时，《投资体质趋势》通讯提供的是一项全新的投资咨询服
务。
43年来，在出版了三本相关的书之后，这项服务仍在帮助投资者选择高品质、派发股息的蓝筹股，以
便他们在股市中游刃有余。
它帮助投资者掌握股票何时估值过低、应该买入、何时估值过高、应该卖出的投资方法。
　　在确定股票的价值方面，股息的重要性再怎么强调也不为过。
投资者心甘情愿地让他们的资本承担风险，主要原因在于他们想要获得投资回报。
在房地产市场，投资回报是租金。
在金融市场，投资回报是利息。
而在股市中，投资回报则是股息。
　　在股票的选择上忽略股息重要性的人，不是真正的投资者，他们是投机商。
投机商希望股票增值，然后从中获利。
投资者知道，那些派发股息的股票，不仅可以让投资者获得股息，同时其价格也会上涨。
他们相信这句谚语：双鸟在林不如一鸟在手。
　　传奇人物查尔斯?亨利?道曾指出：&ldquo;了解价值，便是了解市场的意义。
而在股市中，价值最终由股息决定。
&rdquo;　　不可否认的是，许多股市投资者都对那些派发股息的公司感兴趣。
根据派发股息的各只股票历史上股息收益率的高点和低点的对比，投资者下意识地为它们确立了价值
面。
收益率的高低，为投资者提供了可赢利的买入和卖出范围。
股票的股息收益率一直以来很高，则股票估值过低。
股票增值，收益率达到历史的低点，则股票估值过高。
　　让我们研究一下股息怎样在股票中创造价值，以及为什么它能创造价值。
　　当股票价格下跌幅度很大，大到足以产生高额的股息收益率时，旨在获得利润的、注重股票价值
的投资者便开始买入。
随着股价进一步下跌，收益率变得更高，同时，越来越多的投资者受到那只股票的吸引。
最终，股票不可避免地估值过低，买家的数量多于卖家，于是下降通道被反转，价格开始攀升。
价格上涨得越高，股息收益率就变得越低，被这只股票所吸引的投资者也越来越少。
与此同时，在较低价位买入这只股票的投资者，往往会卖出股票并将账面利润收入囊中。
最终，股票价格变得很高，股息收益率则变得很低，卖家的数量超过买家，于是股票价格开始下跌。
下降通道通常会持续下去，直到其股息收益率再次变得很高为止。
此时，股票又吸引投资者买入，而投资者的买入将使价格止跌回升，下降通道被反转。
在股票估值过低时，价格/收益率的周期再度建立，而从估值过低到估值过高的这一过程，则再度开始
。
　　应当注意的是，每只派发股息的股票，都拥有其自身独特的价值面。
这些高股息收益率和低股息收益率的形态，是在很长的时间内建立的，并不存在通用的模式。
有些股票，当股息收益率为4.0%时，被投资者估值过低。
另一些股票，当股息收益率为5.0%时，被投资者估值过低。
有些股票，当收益率下跌至6.0%或7.0%时，在它们抵达历史上估值过高的区域之前，也属于估值过低
。
有些成长股，当股息收益率低到2.0%或 3.0%时，也属于估值过低。
在估值过高时，这些收益率同样独具特色和个性。
因此，每只股票必须根据其自身独特的股息收益率形态进行研究和评估，而它的股息收益率形态，是
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在几个投资周期中逐渐确立的。
　　现在介绍最精彩的部分：每次股息增长，估值过低和估值过高的范围也会随之变化，由此反映出
历史上可能出现的股息收益率高点和低点的区域范围。
因此，长期以来股息增长稳定的公司，是最值得期待的。
它有望实现稳定的资本增值和持续的股息收入增长。
经常性增长的股息，抬高了估值过低和估值过高的价格/收益率目标，延长了投资的生命周期。
　　股息是股市中最可靠的价值指标。
利润往往是一些可能出于逃避所得税目而被人为操纵的资产负债表上的数字。
利润可能是某位聪明的会计师凭空想象出来的。
谁知道在利润报表的各个脚注中，存在着怎样的猫腻呢？
然而，股息却是真正的收入。
一旦派发了股息，它就永远是从公司里派发出来的。
货币股息不存在任何诡计。
它要么派发了，要么没有派发。
当公司宣布派发股息时，你知道它在赚钱。
而当公司增加了股息时，即使你看不到它的资产负债表，你也知道它是赢利的。
简单说，股息最值得信赖。
　　但是，股市中不存在完美。
股息收益率也有一个问题。
某些时候，通常有较高股息的情况下，可能是发出一个信号，预示着股息有减少的危险。
当股息被削减时，无论其价格处于估值过低还是估值过高区域，都会随之下跌，而过去估值过低的价
格，也不再代表优良的价值。
因此，至关重要的是，确定公司的利润中是否已经包含了它明确表示要派发的股息。
　　要确保投资安全，方法之一是将投资选择限定在蓝筹股上。
那些股票必须是经过时间检验的、高品质的、具有长期不间断派发股息纪录的股票，而且还拥有引人
注目的赢利记录和股息增长的记录。
这些公司应当合理地降低其债务水平。
股票应具有相对较低的市盈率。
经过细致的研究，我们将这类股票列举在本书范围内。
　　股市中的股息收益率方法，可以运用到任何一只派发股息的股票上。
然而，只有应用到高品质的蓝筹股上，它才是最成功的。
在本书中得到逐一评审，并且在《投资体质趋势》通讯中列举的公司，都具有悠久的派发股息的历史
，而且有着很好的估值过低和估值过高的形态。
大多数公司都在标准普尔品质评级中列为A+、A或A&ndash;类别，实际上，它们是真正的蓝筹股。
　　对于这种通过股息来寻找价值的方法，我深信不疑。
自从1966年首次引入以来，它帮助许多投资者实现了财务安全。
它为投资者提供了一种切合实际的资本增值和收入增加的方法，让他们能够过上富足的退休生活。
1966~2002年，我一直担任《投资体质趋势》通讯的编辑和发行商。
　　现在，我退休了，正尽情享受着我多年来的劳动成果和投资收益。
凯利?赖特仍在继续引导投资者迈向成功。
这些年来，我非常高兴地意识到，股息最值得信赖。
衷心祝愿读者在投资的路上一帆风顺。
　　&hellip;&hellip;
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　　《选股，一定要看股息》，一套快速认清股票价值的选股秘籍！
　　《选股，一定要看股息》，一套完整的股票收益率分析流程！
  同名英文原版书火热销售中：Dividends Still Don't Lie
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