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内容概要

在商业与投资领域，人们传统上都负面地看待风险：风险会带给投资者和公司资产损失，承担风险会
受到惩罚。
那就是为什么大多关于风险管理的书籍聚焦于严格地回避或转移风险。
然而，企业与风险的关系是密不可分的。
伟大的公司之所以伟大，很大程度上是因为它们发现并利用了风险，而不是因为它们回避了所有风险
。
　　在本书中，享誉全球的财务金融先锋阿斯沃思·达莫达兰，系统地诠释了这一战略观念。
他将帮助你区分有益的风险和无益的风险，告诉你如何利用前者而回避后者。
他引入了强大的财务金融工具，用于对风险进行评估，并阐述了如何依靠一些规律来让这些工具变得
更加有效。
总之，本书将告诉你如何利用风险提升公司价值、取得更快的成长、获得更高的回报以及创造真正的
竞争优势。
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作者简介

阿斯沃思·达莫达兰(AswathDamodaran)是美国纽约大学菜斯特恩商学院的金融学教授，曾经多次荣获
大卫一玛格奥莱斯教学成果奖。
他拥有加州大学洛杉矶分校的工商管理硕士学位和哲学博士学位，研究领域包括资产评估、投资组合
管理、公司财务等。
他为MBA学员讲授公司财务和，资产评估等谍程。
1994年，他被美国《商业周刊》列为全美12位最佳商学院教授之一。
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章节摘录

插图：近几年，分析师们在非流动性折价的衡量上频出新招。
他们使用期权定价模型，研究股票首次公开发行前夕的交易情况，从而完成评估。
他们一直以来更愿意评估企业专属非流动性折价。
附录5-2详细介绍了几种计算流动性折价的方法。
其他折价方式虽然非流动性折价是估值后折价中最常见的类型，但是还存在其他需要在估值后进行调
整的风险。
例如，分析师评估需接受管制的企业时，有时会根据将来相应规章发生变化的不确定性对资产进行折
价处理；而对于陷于法律诉讼的企业，应考虑出现不利判决结果的可能性。
在这些案例中，分析师都断定，风险比较大，但是难以计人到贴现率中。
实务操作中，折价的确定带有主观性，它只是反映了分析师整体对风险的厌恶态度以及他们对风险大
小的认知。
上行风险分析师会尽力寻找贴现率中遗漏的下行风险，然后以估值后折价的形式加以反映。
同样，他们也会将现金流量中没有体现的上升潜能以溢价的形式表现出来。
在这一部分中，我们将详细介绍两种此类溢价，即控制权溢价和协同溢价，这些在并购价值评估中比
较常见。
控制权溢价在非上市公司评估和并购价值评估中，一般会有20％～30％的溢价加入到估算价值中，从
而反映“控制权价值”。

Page 5



第一图书网, tushu007.com
<<驾驭风险>>

后记

2009年初，中国人民大学出版社的李玲老师送来美国学者阿斯沃思·达莫达兰的《驾驭风险》一书，
当时正是全球金融危机波诡云谲，经济衰退乌云笼罩的时候。
上证指数也只是在1800点周围徘徊。
中国人民大学出版社的老师引进达莫达兰的专著，我所在的团队悉心翻译这本专著，是希望用达莫达
兰深入浅出的理论帮助读者拨云见日。
一年的时间很快就过去了，国际、国内的学者和普通投资者都在谈论“微笑曲线”，经济形势似乎真
的是在“微笑”了。
但是，不管是谈论“全球经济已面临80年来最严重的危机”，抱怨“去年6100，今年1600”也好，还
是因为听到“2009年保八问题不大，挑战与机遇并存”松了一口气也罢，投资者及经营者，甚至是普
通百姓都是需要学会风险规避、风险控制和风险利用的。
这就是我们向各位读者推荐《驾驭风险》一书的宗旨。
参与本书翻译的有孙相云老师（烟台大学文经学院）、杨静老师（上海东海职业技术学院），以及上
海理工大学管理学院的硕士研究生杨广鹏、张亚南、金川、袁振、王琪同学。
对于他们付出的辛劳我深表谢意。
衷心感谢中国人民大学出版社工商分社的熊鲜菊老师和李玲老师，她们对我们团队的工作给予了精心
的指导和充分的信任。
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媒体关注与评论

承担风险，无町指责。
但记住千万不能孤注一掷！
　　——乔治·索罗斯风险来自你不知道自己正在做什么！
　　——沃伦·巴菲特
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编辑推荐

《驾驭风险》：沃顿商学院多年以来在全球商学院排名中稳居第一，沃顿商学院出版社致力于传播全
球最知名的管理大师的思想和成果，其作者都是全球知名的商学院教授和企业家，如国际著名企业顾
问大前研一、星巴克的创始人阿瑟-鲁宾菲尔德、现代营销学之父菲利普·科特勒等。
中国人民大学出版社是沃顿商学院出版社在中国大陆的独家合作伙伴，于2005年1月出版了第一本沃顿
商学院图书《金字塔底层的财富》，此后陆续出版了《中国的世纪》、《成功长青》、等具有较高学
术品味、引领时代潮流的优秀作品。
中国人民大学出版社出版的沃顿商学院图书，在中国经管图书领域已经树立了一面旗帜，正引导更多
人阅读真正有思想、有内涵的管理佳作。
风险管理的十条基本原则：风险无处不在风险是危机也是机遇面对风险我们往往左右为难，无法理性
地测量风险和处理风险风险具有多样性风险是可以被测量的正确的风险评估会带来正确的风险决策理
想的风险管理关键在于判断哪些风险要规避、哪些风险可以转移、哪些风险可以利用风险管理的收益
是公司价值的提升风险管理人人有责成功的风险决策绝非偶然
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