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前言

　　公司价值评估是一项高风险而又极富挑战性的工作。
公司价值评估的高风险在于公司价值来源于公司的未来盈利能力以及这一能力的不确定性，这种不确
定性既来源于公司内部管理，也来源于外部的市场变化，这些不确定性使得任何对公司的估值都面临
着风险。
如何在各种现象之间发现真正隐含的有价值信息，去伪存真，找到各现象之间的内在联系，是极富挑
战性的工作。
一个好的证券评估师不仅需要熟练掌握公司价值评估理论与方法，还要有深厚的宏观经济理论，以及
在此基础上对宏观经济运行的分辨、判断能力，除此以外，更要对公司所在行业的发展规律、现状、
未来趋势等有丰富的理论和实践知识。
这就要求一个从事公司价值评估的分析师要长期地学习和观察，体味经济运行的规律，并进而识别经
济运行以及公司信息的虚假与真实性。
本书无法涉及关于公司价值评估的更广阔领域，只是限于公司价值评估理论与方法的本身。
　　全书共分十章。
　　第一章着霞有关概念的介绍。
首先介绍与公司价值相关的几个概念：然后，对价值评估的理论基础以及评估理论的发展进行较为系
统的介绍；在此基础上，分析阐述对公司评估的一些客观需求；最后说明公司价值评估存在的一些局
限性。
　　第二章系统、全面地介绍公司价值评估的一些常用方法；在简要介绍价值评估方法的过程中，也
对一些价值评估方法的使用进行评价；并介绍评估模型主要参数的计算方法。
　　第三章对公司的价值创造进行系统的回顾和归纳。
首先从财务投资决策中寻求净现值大于零的机会来实现公卅的价值创造，公训筹资⋯于不能单独为公
司创造价值，所以，筹资总是与项目筹资联系在一起。
最后，对公司价值创造能力的财务评价方法进行简单介绍。
　　第四章则是在介绍公司价值评估方法以及公司价值创造能力评价基础上，对公司价值评估的两个
基本方法——经济增加值法和自由现金流最折现法进行分析比较，得出两者对公司价值评估具有一致
性的结论，为通过寻求公司价值创造能力、利用现金流景折现法估测公司价值提供理论基础，并通过
我国大陆资本市场的数据，证明公司价值与公司价值创造能力之间的正相关性。
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内容概要

本书以公司价值创造为基础，着力分析说明了公司价值创造与公司价值评估的内在联系，帮助读者理
解价值评估在价值投资和价值管理中的重要作用及意义，以资本市场中公开的上市公司信息为基础，
详细分析说明了公司价值评估的基本步骤、方法与技能，使读者能够熟练地掌握并应用基于价值创造
的公司价值评估方法。
    本书可作为高等学校财务管理、会计学、投资学等专业的企业价值评估等相关课程的教材。
也可作为上市公司分析师，以及基金、信托、投资银行等金融行业的投资经理、研究人员，以及奉行
价值投资的投资者的参考书。
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形式  第二节 公司价值评估理论及其演变    一、费雪的资本价值评估模型    二、威廉姆斯的股利折现模
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三、人的主观因素决定了公司价值评估的非绝对客观性    四、评估过程决定评估结果  本章小结  思考
题    参考文献第二章 价值评估原理与方法  第一节 资产的内在价值与评估方法    一、债券的内在价值
与评估方法    二、股票估值模型  第二节 股权现金流量折现模型    一、股权现金流量及其计算方法    二
、股权现金流量折现模型  第三节 公司自由现金流量折现模型    一、自由现金流量及其计算    二、自由
现金流量折现模型  第四节 经济利润折现模型    一、经济增加值的含义    二、经济增加值折现模型  第
五节 调整现值模型  第六节 非折现估值模型    一、乘数法估值模型    二、期权估值模型  第七节 估值模
型的评价与选择    一、股利折现模型    二、现金流量折现模型    三、乘数法估值模型    四、期权估值法
 本章小结  思考题  参考文献第三章 价值创造的原理及评价方法  第一节 经营者在资本预算中寻求价值
创造的机会    一、实施净现值大于零的项目    二、需要解决的两个技术问题    三、经营计划中价值创
造的来源  第二节 经营者在筹资管理中的决策方法    一、净现值法的不适用性    二、筹资决策时应考虑
的要素    三、资本结构与企业价值  ⋯⋯第四章 基于价值创造的价值评估模型第五章 自由现金流量的
估计第六章 确定公司的资本成本第七章 企业价值的估算与结果解释第八章 乘数法估值模型第九章 期
权估价模型第十章 企业价值评估中的专题问题
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章节摘录

　　第一章 公司价值与公司价值评估　　第一节 公司价值概述　　一、公司价值的含义　　公司价
值概念的界定是进行价值评估研究的起点。
由于公司价值是将公司作为考察对象的价值，即将公司本身作为一种特殊商品，通过一定的途径来货
币化的表现。
对于投资者来说，公司的价值是进行投资决策的主要依据，表现为公司能为投资者带来的投资回报，
这种回报可能是公司的现金分红，也可能是公司股权的转售价值，或者是该公司为投资者拥有的其他
公司带来的协同效应。
对于公司经营管理者而言，公司价值是公司价值驱动管理的核心。
　　当我们将公司作为一个整体时，公司表现为所占用的各项资产，这些资产根据是否参与公司的经
营活动，分为经营性资产和非经营性资产，所有资产所创造的收益(或是表现为现金流量)是公司价值
的基础。
根据会计核算的原理，公司的全部资产由公司的全部权利人所拥有，这些权利人包括公司股东、公司
的债权人、合并报表的少数股东权益以及其他对公司拥有权利的权利人。
利用公司资产所创造的全部现金流量也都由这些权利人所拥有，从而他们分享公司的价值。
按照对会计报表的重新整理，公司的经营性资产扣除公司负债中的经营性流动负债，即可得出公司的
经营性资本，也即公司投入经营活动的资本，这些投入资本(经营性资本)创造公司的自由现金流量，
与公司的非经营性现金流量一起，构成了公司的全部现金流量。
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编辑推荐

　　吸纳同类教材精粹，推陈出新　　遴选经典本土案例，学以致用　　精心制作电子教案，方便教
学　　设置知识网络拓展，内容全面　　配备各类精选习题，易学易用　　本丛书免费以下配套教学
资源　　电子教案，包括每章的本章导读、教学重点、教学难点、授课内容、阅读文献等内容。
　　习题库，提供名词解释、判断题、选择题、简答题、论述题等多种形式的习题，并配有答案或分
析要点，部分图书还提供了模拟试卷。
　　案例库，提供丰富的教学案例，并给出分析内容或分析提示。
　　专题拓展，因限于篇幅等原因不能在纸质教材中讲授的知识点，将在网络中得到补充或扩展，以
满足有更高学习要求的学生，同时也在教学内容上为教师提供了更多的选择。
　　免费提供教学资源下载
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