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我们在分析证券市场的时候，总是试图找到价值被低估的证券。买进被低估的证券，等价值被

修正时再卖出这些证券从而获利。

如何能才能找到，这些被低估的证券呢？

前言
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股票价格，合理不合理，如何估算？

基本面分析：价值投资。

金融从一开始就是一个学以致用的学科，现代金融的诸多进展，无一例外都是由实际的投资、

融资需求推动的。

发现错误的定价
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发现错误的定价
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通过 现金流贴现，判断股价的高低。

对于一个股票而言，我们一般都假定它是派发股息的，也就是20块钱一股，会发一块钱红利给
你，这一点，基金派发红利也是同理。

发现错误的定价



第四届中国数据分析师行业峰会

CHINA DATA ANALYST SUMMIT

1. 发现错误的定价

2. 股利贴现模型
3. 投资机会
4. 用R语言实现
5. A股市场案例分析

目录



第四届中国数据分析师行业峰会

CHINA DATA ANALYST SUMMIT

DDM是绝对估值中最基础的模型之一，基于公司给股东的分红来进行计算的。由于分红代表的

是实际上公司付给股东的现金流，所以对这部分现金流的估值能让投资者们更清楚地了解到该
公司股票的实际价值。

使用DDM的前提是，该公司必须设有分红。

股利贴现模型
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DDM可以根据分红发放的不同而分成三种

• 零增长股利贴现模型
• 固定增长率股利贴现模型
• 多段增长股利贴现模型

股利贴现模型
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零增长股利贴现模型。

公司每年派发固定的股息给股东。假如，我公司股票20块钱一股，每个股票每年派息2块钱。
每年都这样，这就是这个模型了。

股利贴现模型
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零增长模型：

股利贴现模型
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固定增长率股利贴现模型：每年的股利都是增加的。

今年你给我两块钱股息，明年给我三块，后年再在三块钱基础上涨50%……这就是另外一种较
为客观的股价计算方法：固定增长率股利贴现模型。

也就是在原来基础上，给这个股息一个固定的增长率。也就是预计将来第一次派发的股息，除

以折现率k减去股息的增长率g。

股利贴现模型
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股利贴现模型
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1）固定增长模型：

股利贴现模型
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多段增长率股利贴现模型：每年的股利是不同的。

股利贴现模型
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多段增长模型

股利贴现模型



第四届中国数据分析师行业峰会

CHINA DATA ANALYST SUMMIT

1. 发现错误的定价

2. 股利贴现模型
3. 投资机会
4. 用R语言实现
5. A股市场案例分析

目录



第四届中国数据分析师行业峰会

CHINA DATA ANALYST SUMMIT

把未来的收益贴现到今天，核心是一个贴现率，也就是明天、后天的一块钱今天值多少钱。反

过来看，这个问题等价于今天投下去多少钱明天可以拿到一块钱。因此，贴现率其实就是资产
的预期收益率，或者回报率。

资产回报率的可预测性，是人们投资决策中的基本问题。现实中很多人一边盯着K线图一边收
集公司的基本资料，然后研读宏观经济形势、产业资讯、政策变化，自学经济学、金融学教科

书，不就是为了找到一只好股票，获取高一点的回报率？然而这是可能的吗？

投资机会
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实际上是股票价格的过度波动，股价波动的程度远远超过基本面波动的程度。

股价过高或者过低的时候，未来的股价会回调或者反弹，导致未来回报率很低或者很高。

投资机会



第四届中国数据分析师行业峰会

CHINA DATA ANALYST SUMMIT

1. 发现错误的定价

2. 股利贴现模型
3. 投资机会
4. 用R语言实现
5. A股市场案例分析

目录



第四届中国数据分析师行业峰会

CHINA DATA ANALYST SUMMIT

R语言代码演示

用R语言实现
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招商银行数据。

A股市场案例分析
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未完，继续补充

A股市场案例分析
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张丹，《R的极客理想》系列图书作者，民生银行金融大数据分析师，前况客创始人兼CTO。

12年IT编程背景，4年量化投资经验，金融大数据专家。精通R ,Java, Nodejs 编程语言，曾获
得10项SUN及IBM技术认证。丰富的互联网应用开发架构经验，掌握大数据处理、数据挖掘
机器学习等核心技术，熟悉金融二级市场、交易规则和投研体系。

博客http://fens.me，Alexa全球排名70k。
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