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内 容 简 介

    本书是纽约大学明星教授阿斯沃思·达蒙德理的力作，系统完

整地介绍了价值评估的基本理论、方法、模型及其应用。第一章首先

介绍了价值评估的基础和应用领域，第二章简要介绍了价值评估的

三种基本方法:折现现金流量评估方法、相对价值评估方法以及或

有要求权价值评估方法。第三章到第十六章对于这三种方法进行了

深入详细的探讨。最后一章说明如何针对相应资产的特征，选择正

确的评估模型。各种方法和模型的论述深入浅出，并配以现实例子，

有助于读者熟悉和提高现实应用技能。

    达蒙德理教授相信在各种决策中认识价值都有非常重要的意

义，本书中各种方法的评估都有现实例子予以佐证，资产评估、投

资、财务及一般管理人员都可以从本书中汲取有益的知识，提高其

业务和决策水平。另外，由于书中各部分都有相应较为充足的现实

案例，也可以作为相关教学和培训的教材。



作 者 简 介

    阿斯沃思 ·达蒙德理 是纽约大学的列奥纳德斯特恩商学院

的财务教授。他获得过多个奖项，包括1990年纽约大学突出教学成

绩奖,1988年斯特恩商学院优秀教师奖，v,C及 1988年、1991年和

1992年年度教授奖。达蒙德理还为德意志银行、瑞士银行、瑞士信

货银行、J. P.摩根银行和史密斯巴尼银行等组织讲授公司理财和价

值评估方面的课程。他还曾在加利福尼亚大学伯克利分校任教。在

全国性领先的财务杂志上发表过多篇论文。



译 者 简 介

    张志强 比利时普汉大学MBA，中国人民大学副教授，开设

《财务管理》、《资产评估》、《管理经济学》等课程，翻译和撰写了财务

领域的著作十余本(在台湾和大陆都有出版发行)，包括《期权理论

与公司理财》、《公司价值评估》等，发表相关论文十余篇。
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译 者 前 言

    翻译这本《价值评估— 证券分析、投资评估与公司理财》的过程，正值国

内证券市场监管加强、大盘下跌、各种矛盾纷纷暴露。随着自己的“辛苦钱”、

“活命钱”莫名其妙地在股市上“蒸发”，投资者逐渐从“各种奇奇怪怪的分析”

(吴敬琏语)中苏醒，不同领域的人士从不同的角度理解、思考以至规划着上市

公司和证券市场的未来。“价值回归”、“价值投资”等投资理念被提了出来。

    我之所以“热衷”于价值评估著作的翻译，主要有两个方面的原因。

    其一是我对价值评估重要性的认识。在从事财务管理和资产评估的教学

和研究的过程中，我越来越感觉到“认识价值”的重要性。从理论上讲，“价值最

大化”是公司经营的根本目标。“好的”财务管理教科书实际上就是教导经理人

员如何实现公司价值增值的学问，也可以说价值增值应该是公司财务管理的

主线，而其手段无外乎“投资”、“融资”、“运营管理”，以及各种特定的有

效手段，比如“并购”、“内部激励与控制”等。正因为如此，我在另一本书的“译

者前言”中提出，“认识价值是一切经济和管理决策的前提”。

    其二是本书作者阿斯沃思·达蒙德理教授属于世界级的明星教授，作为

纽约大学列奥纳德斯特恩商学院的财务教授，他不仅活跃于欧美许多著名大

学的课堂，获得了许多教学大奖，而且是许多跨国公司和国际金融机构内训的

主角(详见“作者简介”)。据他的同事讲，达蒙德理教授的网球技艺也非同一般。

    具体就本书而言，达蒙德理教授在其“前言”中已有简要而充分的说明，对

于国内读者，我想就我个人的理解，做以下几点补充说明:

    第一，本书强调价值评估是面向投资和管理决策。本书的副标题“证券分

析、投资评估与公司理财”明确地体现了达蒙德理教授的这一用意。国内长期

以来有两种偏差:一是证券分析不重视股票的内在价值，只重视“资金进出”和

“股价升跌”，引导中小投资者去“搏傻”;而这正是绝大多数中小投资者惨遭失

败的重要原因之一。二是将价值(资产)评估仅仅作为政策规定必须履行的一

种程序而已，与证券投资甚至公司财务决策无关;这就大大降低了价值评估的

作用，也偏离了价值评估的本质意义。而本书不仅全面系统地介绍了价值评估

的理论和模型，而且结合各种模型的应用，通过实际上市公司股票价值的评估

加以验证。从而，读者不仅可以加深理解有关价值评估的理论和方法，而且更

重要的是可以提高实际应用的技能。

    第二，本书内容系统完整，结构非常完善。第一章探讨价值评估的基础和

应用领域。第二章简要介绍了价值评估的三种基本方法:折现现金流量评估方

法、相对价值评估方法以及或有要求权价值评估方法。第三章到第十六章对于

这三种方法进行了深入详细的探讨。最后一章，也就是第十七章，说明如何针
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对相应被评估资产的特征，选择正确的模型。而从每一种模型的介绍来看，达

蒙德理教授都力求全面系统，首先说明如何确定模型中各基本要素，然后说明

在各种情况下选择和应用模型的基本思路。在说明这些模型时都引用现实例

子，尽量减少抽象和简化，从而，读者可以对于这些模型的现实应用有切身的

感受。另外，达蒙德理教授还尽力使本书各部分有相对独立性，从而，方便读者

有选择地阅读。

    第三，达蒙德理教授强调全面系统理解价值评估理论的重要性。用达蒙德

理教授的话来说，“要正确地运用价值评估模型，必须较为全面地理解价值评

估的理论原理，在一知半解的情况下应用这些评估模型几乎必错无疑。”这一

点作为国内的学者我深有同感，由于种种原因，国内各行各业都或轻或重地流

行着“浮躁’，情绪。在没有真正理解理论的情况下，质疑甚至否定理论，最终的

结果是手段的欠缺和操作的失误。从学习和应用的角度看，不能透彻地理解，

就不能灵活地应用，从而就需要不断(实际是重复)地学习，这实际上也是时间

和资源的浪费。而在全面系统理解理论的基础上，达蒙德理教授坚信，价值评

估模型是全世界通用的(因为可以灵活地运用)，并不只适用于某一特定地区

或特定市场，在本书的各个部分，达蒙德理教授都引用来自美国之外的例子加

以说明和验证。

    第四，基于上述思想和长期的积累，在每一部分中，达蒙德理教授都有对

具体问题的深入细致的探讨。比如，关于如何结合风险的考虑计算加权平均的

资本成本，关于权益现金流量与公司现金流量的区分，关于(收益与现金流量)

过去增长与未来增长的关系、财务基本面与增长潜力的关系、增长的阶段性，

关于周期性的以及陷入困境公司的价值评估，关于重组、购并中公司的价值评

估，关于协同性的价值以及控制权的价值，关于市盈率的决定因素与估算，关

于市盈率随着时间、行业及国家的不同而不同的情况，关于市场价格与账面价

值的关系及决定因素，关于各种具有期权特征的资产及其价值评估，等等。对

于习惯于“大思路”的国内读者来讲，这些部分也许会有点枯燥，但我认为，这

些部分恰恰是本书的精华所在。

    另外，本书丰富的计算实例非常适合于课堂教学或读者自学。

    本书初稿由北京大学崔成儿同学翻译第一、二、三章，中国人民大学张志

强老师翻译第四、五、六、十四、十五、十六、十七章及附录，中国人民大学王春

香老师翻译第七、八、九、十章，中国人民大学刘1R同学翻译第十一、十二、十三

章。全书由张志强老师统一校对。

    在本书翻译过程中，承蒙科文图书出版公司谢志宁先生、陈捷女士给予多

方关照，当当网俞渝女士提供了关于达蒙德理教授的背景信息，北京大学出版

社林君秀女士等付出了认真而辛苦的编辑努力。在此表示深深的感谢!

    由于我们水平有限，成稿仓促，译文中错误、不当之处在所难免，恳请读者

同行批评指正。

                                                    张志强 王春香

                                                          2002年8月



目叮 舀

没有什么比在一个不规则的世界中按照规则投资更危险的事情。

                                          — 约翰 ·梅纳德 ·凯恩斯

    凯恩斯相信，如果在市场上，价格与价值没有什么关系，按照财务基本面

追求“真正的价值”将会所获无几。在这一点上，凯恩斯并不是孤立无援的。在

金融市场上，总是有投资者认为，市场价格是由买者和卖者凭直觉(以及错觉)

决定，而不是由所谓的现金流量或者收益所决定的。我并非不同意这些有关投

资者直觉起作用的结论，但我的确不同意投资者的直觉决定一切的观点。这是

本书的基本观点，也就是说，根据财务基本面，可以评估资产和证券的价值，尽

管会存在某些误差，但对于绝大多数资产而言，从长期来看，市场价格不可能

大幅度偏离这一评估的价值。再次引用凯恩斯的话说，“从长期来看，我们都将

死去。”从中世纪荷兰郁金香的疯狂，到19世纪英国的海外开发热，再到现在

的证券市场，市场已经表现出自我纠正的能力，而那些坚信理性永远不会进入

市场的投资者则成为牺牲品。

    本书说明和讨论了价值评估的各种模型，在这个过程中，我信守四条基本

原则:第一，在介绍分析师可以采用的价值评估模型时，我力求全面系统，在说

明这些模型中的基本要素之后，说明了在各种价值评估情况下，选择正确模型

的基本思路。第二，在说明这些模型时都引用现实例子，尽量减少抽象和简化，

从而可以使读者对这些模型的现实应用有切身的感受。有一个明显的危险，就

是在一知半解的情况下应用这些评估模型几乎必错无疑。当然，从吃一堑长一

智角度来看，这些学费也将得到回报。第三，我坚信，价值评估模型是全世界通

用的，并不只适用于某一特定地区或特定市场，在本书的各个部分，我都引用

来自美国之外的市场的例子加以说明。最后，我尽力使本书各部分有相对独立

性，从而，使得那些有选择阅读本书的读者不会错过太多的东西。

    全书中，在应用价值评估模型解决现实世界的评估问题时，我采用资本资

产定价模型作为考虑风险的模型，而用R作为计量风险的指标。我知道，现实
中许多人对资本资产定价模型有不同的看法，我在本书中也探讨了这一模型

的局限性，并且在专门的章节采用各种模型来估算贴现率。我在本书中之所以

依靠资本资产定价模型有四个原因:第一，对于证券成本的估计，也就是我运

用资本资产定价模型的地方，只是价值评估中的一个部分。本书中所描述的价

值评估模型需要证券成本的数据。任何模型，只要能够得出正确的成本，都可

以替代资本资产定价模型，而这对于本书中所介绍的价值评估方法的有效性

没有任何影响。第二，数据的可获得性通常决定模型应用的可行性。已经有许

此为试读,需要完整PDF请访问: www.ertongbook.com
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多的信息服务公司对国内和国外公司的R值做了估算，因此，公司及其证券

的R值非常容易取得。我也可以尝试去估算其他模型所需要的基础数据，以

便估算要评估的证券，但是，那将偏离我的重点，也就是价值评估本身。第三，

资本资产定价模型提供了一种便利的框架，可以讨论在价值评估中更为重要

的问题，比如，财务杠杆对于风险的影响以及风险与增长机会的关系等。最后，

尽管存在着各种对于资本资产定价模型的批评，但我并不相信，在预计期望收

益方面，其他模型会有更好的效果，尽管某些其他的模型在解释过去收益率时

也许表现得更好。

    本书的基本框架如下:

    本书的第一章探讨价值评估模型的一般基础以及价值评估在各种投资领
域的作用。第二章回顾了评估的三种基本方法:折现现金流量评估方法、相对

价值评估方法以及或有要求权价值评估方法。而本书的其余各章则对于这三

种方法进行了深人详细的探讨。

    1.折现现金流量价值评估模型

    本书的第一部分介绍各种折现现金流量评估模型，并运用这些模型评估

公司及其证券的价值。第三章探讨如何考虑风险的问题，并介绍了评估证券成

本以及计算加权平均资本成本的方法。第四章提供了财务报表的背景知识以

及现金流量的计算，区分了两种现金流量，即权益现金流量与公司现金流量。

第五章探讨了收益与现金流量未来增长估算的方法，从对于过去增长与未来

增长关系的讨论入手，进而说明分析师如何评估增长潜力，他们预测的准确性

如何以及在价值评估中如何运用这些预测。本章还讨论了财务基本面与增长

潜力之间的关系，这里的财务基本面包括公司经营项目的前景如何，公司的杠

杆利用处于什么水平以及公司的红利政策如何等。

    第六章介绍基本的红利折现模型及其各种变形。首先是高顿增长模型，这

一模型假设公司处于稳定的增长状态，在介绍模型的基础上，也介绍了这一模

型的应用。其次，探讨了两阶段和三阶段的红利折现模型，并将两个模型进行

了对比，将超常增长的价值从现实资产的价值中单独分离出来。本章对每种模

型所需要的数据作了归纳，并说明各种模型最适用的公司情况。最后，说明了

过去对于红利折现模型的研究，这一模型曾经用于发现那些价值被低估和高

估的股票。

    第七章从说明对于绝大多数公司来说，权益现金流量与红利不同入手，介

绍两阶段和三阶段权益自有现金流量的现金流量折现模型，并应用于高增长

公司的评估，这类公司通常不支付红利。第八章探讨了通过加权平均资本成本

折现公司自由现金流量来评估公司价值的其他方法。本章同时探讨了这种方

法的优点及其应用。

    第九章专门探讨了那些不适宜用传统的折现现金流量模型评估的公司的

价值评估。特别是讨论了周期性的以及限入困境公司的价值评估问题，并建议

了各种解决方案。第十三章探讨了处于重组过程中的公司的价值评估的有关

问题，并提供了各种重组行动对于公司价值评估的影响的分析框架，包括资产



前 言 ，

的重组、财务杠杆的变化以及红利政策的变化。第十四章分析了企业购并中价

值评估的关键间题:协同性的价值以及控制权的价值。在这章中，列举了协同

性的来源，并说明如何客观评估这些协同性的价值，同时也提出了评估控制权

溢价的理论依据和分析框架。

    2.相对价值评估模型

    相对价值评估包括三章的内容。第十章讨论了市盈率以及价格现金流量

比率应用以及误用方面的问题，从探讨市盈率的决定因素入手，进而分析了为

什么市盈率会随着时间的推移而变化，以及由于盈余乘数(即市盈率— 译者

注)在行业间及国家间的差别。本章同样探讨了根据市盈率与超额收益的关

系，采用跨行业的信息以及经验数据，估算市盈率问题。最后，通过一个案例应

用说明，如何运用市盈率评估首次上市发行公司股票的价值。

    第十一章探讨市场价格与账面价值的关系，排除了有关对于这一关系的

各种误解。对市场价格与账面价值比率的决定因素也进行了探讨，并说明，为

什么有的公司按照低于账面的价值出售，而有的公司则按照高于账面的价值

出售。最后，讨论了市场价格与账面价值比率对于实际投资的意义。

    第十二章探讨了价格与销售收入的比率，分析了这一比率在公司以及行

业间的差别。价格与销售收入比率同样是一种评估品牌价值以及公司战略变

化影响的有效工具。

    3.或有要求权价值评估模型

    或有要求权价值评估的部分包括两章。第十五章介绍有关期权估价的基

本原理。它描述了买方期权和卖方期权损益的基本情况，并提出了期权价值评

估的原理。在此基础上，介绍期权价值评估的二项树模型和布莱克一舒尔斯模

型，并对两种模型作了比较，说明这两种模型的应用以及各自的局限性。第十

六章运用这两种模型评估了各种或有要求权的证券，比如认股权证，并进一步

探讨了运用期权估价模型评估具有期权特征的资产的价值，比如公司股权的

价值、自然资源开采权利的价值以及产品生产的专利的价值。

    本书最后一章讨论了如何选择正确的模型。

    价值评估中的间题并不是没有足够的模型用于评估;而是相反，可用的模

型已经太多。因此，最后一章，也就是第十七章，对于某些读者来说，也许是本

书中最为重要的一章。我在这章说明，在各种情况下，针对相应被评估资产的

特征，如何选择正确的模型的思路。



范 例 目 录

范例

范例

范例

范例

范例

范例

范例

范例

范例

范例

范例

范例

范例

范例

范例

范例

范例

范例

范例

范例

范例

范例

范例

范例

范例

范例

范例

范例

范例

范例

2. 1 现金流量与贴现率不匹配的影响

2. 2错误使用可比公司的后果

3. 1  CAPM的应用— 当前短期政府债券利率:百事可乐公司

3. 2  CAPM的应用— 远期利率:百事可乐公司
3. 3  CAPM的应用— 当前长期政府债券利率:百事可乐公司

3.4 比较不同国家的权益成本:电信公司
3.5 多角化经营公司的夕:通用汽车(GM)公司

3. 6 经营杠杆与息税前利润的波动

3. 7 杠杆对月的影响:波音公司

3.8 用可比公司来估计不可交易公司的月

3.9 使用基本面信息来估计R

3.10 用APM估计权益成本
3.11使用股息增长模型估计权益成本:西南贝尔公司

3.12 资本成本的计算:百事可乐公司
3. 13 计算税后债务成本:西门子AG(德国)

3.14 优先股票成本的计算:通用汽车公司
3. 15 把可转换债券分解成债券和普通股票两部分:优利系统公司

        (UNISYS)

3.16 市场价值债务比率和账面价值债务比率之间的差别:百事可乐公

        司

4.1评估无杠杆公司的权益现金流量:希普莱斯半导体公司

4. 2 评估处于最佳杠杆水平公司的权益自由现金流量:克利夫兰一克利

      夫斯公司

4. 3 评估负债水平过低公司的权益自由现金流量:E一系统公司

4.4 评估负债水平过高公司的权益自由现金流量;IBM公司

4. 5 评估预期的公司现金流量:西门子公司

4.6 通货膨胀对现金流量和贴现率的影响

4.7 现金流量与贴现率匹配错误的结果

4.8 通货膨胀、折旧和价值
4. 9 个人税对现金流量和贴现率的影响:埃利雷里公司
5.1 算术平均数与几何平均数:自动桌面系统公司

5. 2历史增长率对分析时间长短的敏感性:自动桌面系统公司
5.3 线性和对数线性增长模型:自动桌面系统公司



价值评估一一 证券分析、投资评估与公司理财

范例5.4

范例 5.5

范例 5.6

范例 5. 7

范例 5.8

范例 5.9

范例5. 10

范例 6.1

范例 6. 2

范例 6. 3

范例 6. 4

范例 6.5

范例 6.6

范例 6. 7

范例 6. 8

范例 6. 9

范例6. 10

范例 6. 11

范例6. 12

范例 7. 1

范例 7.2

范例7. 3

范例 7. 4

范例 7. 5

范例 7. 6

范例 7. 7

范例 8. 1

范例 8. 2

范例8. 3

范例 8.4

范例8.5

范例8. 6

范例9. 1

范例9.2

范例9. 3

范例9. 4

范例9. 5

利润为负的处置:奥洛克尔公司

规模对于增长的意义:微软公司

ROE和增长率的变化:可口可乐公司

重组对于期望增长率和风险的影响:大西洋瑞奇菲尔德公司

评估公司战略对于公司增长率和公司价值的影响:宝洁公司

根据公司类型调整输入数据:Neutrogena公司

  根据标准差分配权重:自动桌面系统公司

高顿增长模型对于预期增长率的敏感性分析

高顿增长模型应用于规范公司的价值评估:西南贝尔公司

运用高顿增长模型评估稳定增长的大公司:艾克森石油公司

运用高顿增长模型评估银行:得利斯勒银行(德国)

估计平稳增长期的股息支付比率

用两阶段股息折现模型对埃利雷里公司进行价值评估:1992年早

期

增长预期降低的影响:1993年5月埃利雷里公司的价值评估

评估消费者商品跨国公司:联合利华公司

增长价值:埃利雷里公司和联合利华公司

  用H模型评估价值:西太克斯公司

  用三阶段股息折现模型进行价值评估:可口可乐公司

用三阶段股息折现模型进行价格评估:Jardine Matheson公司(香

  港)

股息支付低于可用的股权自由现金流量:莫克公司

股权自由现金流量稳定增长模型:菲利普莫里斯公司

运用股权自由现金流量稳定增长模型进行价值评估:西门子公司

资本支出、折旧和增长率

两阶段股息折现的股权持有现金流量模型:英特尔公司

用两阶段的股权自由现金流量模型评估雀巢公司的价值(瑞士)

用三阶段的股权自由现金流量模型评估微软公司的价值

FCFE和FCFF的增长率:Home Depvot公司

运用FCFF方法评估具有过高杠杆公司的价值:时代华纳公司

用FCFF方法评估汉森公司的价值(英国)

WACC:公司价值与杠杆程度
分析199。年3月波音公司的价值和杠杆比率
西门子公司的最优资本结构

用当前收益评估处于衰退期的周期性公司一一Chesapeake公司

评估周期性公司的价值— 调整近期增长率:Chesapeake公司
用标准化的EPS评估周期性的公司:福特汽车公司

用标准化EPS评估沃尔沃公司(瑞典)

用详细现金流量评估周期性公司:福特汽车公司



范枷J目录

范例9. 6 评估公司而不是股权的价值:美国航空公司

范例9. 7 运用标准化收益评估陷入财务困境的公司:美国航空公司

范例9. 8 用转换阶段的详细现金流量评估价值:IBM公司

范例9. 9 用DCF模型评估有产品期权的公司:Pfizer公司

范例9. 10 重复计算产品期权:Pfize:公司

范例9. 11利用可比公司估计月

范例9.12 估计会计R

范例9. 13 运用财务基本面分析估计Q

范例9. 14 评估即将上市交易的私营公司
范例9. 15 评估私有化的公司:Bancomer公司(墨西哥)

范例10.1 估计稳定公司的P/E比率:埃克森公司

范例10.2 估计稳定的公司的P/E比率:皇家荷兰石油公司(荷兰)

范例10. 3 用两阶段模型估计高增长公司的P/E比率

范例10.4 估一计Eli Lilly公司1993年5月的P/E比率

范例10. 5  P/E比率与增长率— 利息率和风险的影响

范例10.6 比较不同风险水平下公司的P/E比率

范例10. 7 具有不同基本数据的市场中的P/E比率

范例10. 8 不同时期的P/E比率

范例10. 9 使用跨行业的回归分析评估一个私人公司的价值

范例10. 10 一个扩展的应用:使用P/E比率评估一只初次上市发行的股票

范例10. 11 价格/FCFE比率的使用:英特尔公司

范例10.12用价值/FCFF方法评估公司:时代华纳公司
范例11. 1 估计有股息的稳定公司的P/BV比率:埃克森公司

范例11. 2 估计私有化公司的P/BV比率:Jenapharm公司(德国)

范例11. 3 为两阶段模型中高增长公司估计P/BV比率

范例11.4 估计高增长公司的P/BV比率:墨西哥电信公司

范例11. 5  ROE与P/BV比率

范例11. 6  ROE与P/BV比率一一IBM公司

范例11.7 使用跨行业回归方法评估一家私人公司

范例12.1 估计稳定公司的价格/销售收入比率:埃克森公司

范例12.2 用两阶段模型估计高增长公司的价格/销售收入比率

范例12.3 估计加勒利弗耶特公司(法国)的价格/销售收入比率

范例12.4 估计更低的利润率对于价格/销售收入比率的影响

范例12. 5 高利润率与低利润率战略之间的选择

范例12. 6 评估转向低利润率高销售量战略的效果:菲利普莫里斯公司

范例12.7 采用价格/销售收入比率评估品牌的价值

范例12.8 评估品牌的价值:可口可乐公司

范例12.9采用价格/销售收入比率回归分析评估私人公司的价值
范例13.1 价格/账面价值比率与股权收益率



价值评估— 证券分析、投资评估与公司理财

范例13.2 市盈率与特许经营因子

范例13. 3重组对于预期增长率和价值的影响

范例13.4 评估公司的价值一一成本削减战略:TDK公司(日本)

范例14. 1 评估协同效用的价值:一个简单的例子

范例14. 2 评估协同效用价值:AT&T公司与NCR公司的例子

范例14.3  Continental轮胎公司与Pirelli轮胎公司

范例14.4 仅有多样化是不能产生价值的

范例14. 5 从资金短缺的角度评估协同效用的利益

范例14. 6 并购后资产价值重新人账带来的税收利益

范例14. 7 评估合并中的额外负债能力

范例14.8 评估控制公司的价值

范例14.9评估杠杆收购的价值:Congoleum公司
范例15. 1 二项树价值评估范例

范例15.2 经过红利调整的短期期权价值评估
范例15. 3 评价经过红利调整的长期期权:Primes和Scores

范例15.4 运用准美式期权，考虑提前执行可能性，进行价值评估

范例15.5 评估具有稀释效应的认股权证的价值

范例15. 6 评估西门子公司认股权证的价值

范例16.1 价值评估的应用:一个简单例子

范例16. 2 陷入困境的公司价值

范例16. 3 股票持有人与债券持有人利益上的冲突对价值的影响

范例16.4 公司购并对于股权价值的影响

范例16. 5 将股权作为期权进行价值评估:一家航空公司的例子

范例16. 6 按照期权评估股权价值:王氏实验室

范例 16. 7 价值评估的应用:金矿

范例16.8 评估油田的价值

范例 16. 9 评估石油公司的价值:1984年海湾石油公司

范例16. 10评估产品期权的价值

范例16.11 只有产品期权的公司的价值评估

此为试读,需要完整PDF请访问: www.ertongbook.com


