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内容概要

本书并非宣扬股票危险重重，而恰恰相反：它一再向我们保证，长期的股资者大可投资股票——大多
数时候是这样。
但同时它也告诫大家，在历史的某个时期，股票估价过高，因此，股票完全不是投资的理想场所。
而现在恰恰正是这段时期。
“了解并能善用q的投资者比那些只采用‘购买-持有’策略的投资者更能冒较低风险，获得较高收益
。
”太阳明天还会升起吗？
当然会，而且永远会。
股价会从历史的最高点一落千丈吗？
当然会，而且永远会的。
《华尔街价值投资》一书指出，q的极植已大大领先于20世纪各主要股市的最高值。
“平均回复性”预示着q现在也会随着股价从现在的峰值一路下跌而回落。
你可以忽视历史，依旧全力投入。
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作者简介

安德鲁·史密瑟斯，创立了史密瑟斯股份有限公司，为80家世界最大的基金管理公司提供以经济学为
准的资产分配咨询。
他是伦敦《黄昏标准》和东京《日经新闻市场观察》的专栏作家。
他的文章定期被许多出版物引用，如《纽约时报》、《大亨》、《福布斯》、《经济学家》、《独立
者》和《金融时报》等。

Page 3



第一图书网, tushu007.com
<<华尔街价值投资>>

书籍目录

第一部分 q的情况说明 第1章 有关q的好消息和坏消息 第2章 论“q” 第3章 q与长线投资者 第4章 q与竞
争第二部分 股市风险与回报 第5章 复利的威力（或如何吹嘘股票） 第6章 股票收益率的真正影响 第7
章 股市风险：一段历史 第8章 股市风险：对投资者的影响第三部分 q和华尔街的价值 第9章 股市价值
的含义 第10章 股票选择还是合计价值？
 第11章 关于股市价值，事后认识告诉了我们些什么？
 第12章 近距离看q 第13章 关于过去的价值q本来能够告诉投资者什么 第14章 作为投资工具的q第四部
分 q和华尔街的未来 第15章 股票作为长期投资的坏消息 第16章 为什么q值已经上升了，为什么q值将要
下降 第17章 与把股票作为长期投资者有关的好消息第五部分 熊市中求生存 第18章 如何安排你的资金 
第19章 有钱时切勿做的事情第六部分 如何估价股票市场 第20章 如何估价股票市场：四种检验价值指
标的主要方法 第21章 股息收益 第22章 价格与收入倍数 第23章 调整后的价值-收益倍数（亦称本益比）
第24章 收益率与收益差异 第25章 公司净资产和q 第26章 q-等量 第27章 q和股息贴现模型第七部分 q与
非q 第28章 经济学家关于q的争论 第29章 股票风险溢价与股票市场的估价 第30章 股票经纪人之间关
于q的争论第八部分 q与美国经济 第31章 q在过去的下跌与它们的经济影响 第32章 艾伦·格林斯潘的经
济结果译者后记
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媒体关注与评论

　　股市风险的晴雨表　　书评　□裴小革(中国社科院经济所研究员)　　自从股市在中国重现以后
，股民们日渐增多。
每个人都怀着惴惴不安的心情，既想在股市上赚到大钱，又想回避股市投资的难测风险。
因此近年来有关股票和股市知识的图书俯拾皆是，真令读者难以取舍。
但这些书大多都仅限于经验之谈，对其所作解释的依据很少涉及，那些喜欢刨根问底的读者，不免总
觉失望。
与大多数有关股市的图书不同，美国著名投资分析家安德鲁·史密瑟斯和史蒂芬·赖特的新著《华尔
街价值分析》，是一部以基本理论和经验事实为基础，教导人们如何在股市避免赔钱、发现股市风险
晴雨表的著作。
　　本来股海茫茫，神秘莫测。
通过股票投机成为大资产者的英国著名经济学家凯恩斯，就非常强调长期投资收益的不确定性。
在一篇文章里凯恩斯曾指出，强调长期投资收益不确性的关键作用是他的理论与古典经济学的主要区
别。
凯恩斯认为对投资收益的预期具有两重性，一方面，对于有些经济变量，是可以主观估算出其有关的
概率分布的，例如赌盘游戏的结果就是如此；但另一方面，还有些经济变量却根本无法通过数字计算
形成预期，人们对它们的变化是全然无知的。
这后一种情况是凯恩斯有关投资收益不稳定性认识的基础。
他认为，从事投资决策的人对于不确定的未来，常常既没有估计可能结果的客观基础，也没有任何防
止不好结果出现的办法。
在这样的情况下，长期投资的结果就成为投资当事人变幻无穷的想象和动物精神的追求，对前景的现
时评价不可能与资本增值的客观数额有任何真实的联系。
因此，完全没有理由设想投资的未来收益恰好与投资者的预期一致。
　　凯恩斯曾结合股票交易所对造成长期投资收益不确定的原因做过说明。
股票交易所在发挥动员社会资源用于投资的有利影响的同时，使所有权和经营权发生分离从而增加了
不稳定性，因为它使资本的所有权越来越多地掌握在对其生产和经营并无实际知识的个人手里，这种
无知会导致过多的甚至是荒唐的股市波动，把投资前景搅得更为无法预料。
由于缺乏足够的信息，广大投资者不能有前后连贯的预期，一些具有丰富金融知识的专家虽然会有正
确的判断，他们的套利活动还能把市场出清，但他们所考虑的并不是所投资的企业的生产经营前景，
而是股票在下一期出售时能卖多少钱的短期内的获利机会，他们的活动会把人们的幻想与现实的距离
拉得更大。
　　凯恩斯的分析的确是反映事实的，不然股市也就不会那样令人神魂不定了。
但所幸的是，自从诺贝尔经济学奖获得者托宾于1968年提出了著名的q理论以后，股民还是得到了一种
多少可以预测股市风险的晴雨表。
这一理论自从诞生以来就一直深受广大股民的青睐，在《华尔街价值投资》这本书里，则成为作者分
析各种股市风险贯穿始终的理论依据。
为了求得q，需要把公司的净值与股市所体现的公司股票总价值进行比较，两者之比率就是q值，分子
为股市价值，分母为公司的净值。
q的主要特点就是它在任何时候都能衡量股市错误估价的程度。
与历史平均值相比，q值的高就意味着股价偏高。
之所以做出这样的论断，只是因为q总是围绕着这一平均值而上下浮动。
由于q具有一种习惯称之为“平均恢复性”的特性，因而它不仅能揭示过去而且能预示未来。
股市股价偏高意味着风险开始增大，将来操作会很不利。
当q值增高时，股票投资者可以由此预测到继续持股将有大量赔钱的风险。
　　当然，在股票既没有被过高估价也没有被过低估价的时候，q值并不是十分重要，因为它此时还
不能用来对未来回报率做出明确的预测。
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但在股价出现较大波动时，q值确实可以提供相当关键的信息。
可以说，《华尔街价值投资》一书结合华尔街上投资家们种种投机行为和结果，对如何运用q理论来
从事投资所做的系统阐释，已经在一定程度上打破了凯恩斯的悲观分析，股民通过了解风险晴雨表q
上的指针，总算不用完全凭“动物精神”行事了。
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编辑推荐

　　本书给你提供了极具说服力的证据，说明你已跃入雷池。
然而，你也可以吸取历史教训，相信过去实实在在发生过的事今天还会再次发生。
如果这样，本书不但会指点你如何未雨绸缪，防止你的投资组合遭受灭顶之灾，而且还教你如何跟
踪q比率，选择最佳时机重返股市——历史上最伟大的财富孵化器。
总之，本书会令你大开眼界，心服口服。
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版权说明

本站所提供下载的PDF图书仅提供预览和简介，请支持正版图书。

更多资源请访问:http://www.tushu007.com
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