
智行理财网
市盈率在行业投资中决策的运用分析(市盈率对投资的影响)

无论是买股票还是买基金，我们都离不开对行业的认知和理解。

对于专业投资者而言，每买一只股票，往往需要精通至少一个行业。

对于基金投资者而言，绝大多数取得明显超额收益的基金经理，往往都是因为重仓
了某个行业，近几年，行业类基金也越来越火爆。

逛投资社区时，我发现，大多数投资者，对于一个行业的了解，都仅仅是停留在看
历史市盈率、市净率这类指标上。

这些指标要不要看呢？

当然可以看，但我个人认为，市盈率、市净率这类指标，只是了解一个行业最浅显
、最表层的信息，完全无法支撑我们去做投资决策。事实上，过去几年中，完全参
考过往市盈率、市净率做决策的投资者，收益率普遍都没有跑赢沪深300 。

那么，我们关注一个行业，到底应该关注什么呢？

下面，我分享一下，我个人做行业分析时的一些基本关注点，仅供参考。

1、行业的社会价值

行业的社会价值，决定了行业的长期生命力，一个具备长期生命力的行业，才可以
让投资者长期放心投资，这也直接影响着相关的行业政策。

2、行业的供给与竞争格局

大多数投资者，最关注的往往是行业需求及成长空间，但我个人关注的是行业的供
给与竞争格局。

如果一个行业可以永续存在，而行业的供给是有限的，只有几个固定的玩家，那么
，即使这个行业的需求增速很慢，也可以为投资者创造不错的长期回报，白电、中
高端白酒都是很好的案例。

3、行业的需求及变化

                                    1 / 3



智行理财网
市盈率在行业投资中决策的运用分析(市盈率对投资的影响)

对于投资者来说，肯定越是刚性、高频、终生的需求，价值越高。

我个人更关注需求本身的变化，一旦需求开始持续萎缩，那么对于行业来说，很可
能是致命的打击。

4、行业周期

每个行业都有自身的周期，只是有的强，有的弱，而且，股价的表现往往和行业周
期是重叠的，行业的顶部也是股价的顶部，行业的低谷也是股价的低谷。

对于投资者来说，特别警惕的就是，在股市高点时，买入位于顶部的强周期性行业
，比如说2015年五六月份的券商股。

5、行业成长空间

往往成长空间大的行业，竞争越激烈，估值也越贵，所以，最终到底对投资者划不
划算，很难确定，至少对我自己来说，我不会单纯基于行业的成长空间去做投资决
策。

6、行业政策

这可以通过法律法规、政策规划、监管动态、舆论导向等方面，做持续的跟踪。

7、行业估值对比

一方面，这需要构建估值模型，计算具体公司的未来自由现金流；另一方面，需要
做多维度的估值对比，既包括行业内的，也包括行业外、全市场的。

读到这里，肯定会有朋友想说，理解和认知一个行业真是太难了。

我想说，不懂具体行业没关系，只要知道自己能力圈的边界，就有对应的投资策略
，明确自己在行业判断上没有优势，本身也是一种行业认知，怕的是自以为懂了实
际上却不懂。

对于没有深刻行业认知的投资者来说，明智的选择是，尽量不要有特别强烈的行业
偏好，如果一定要投资股票类资产，尽量合理均衡配置，最简单的办法就是，在市
场相对冷清时，投资沪深300、标普500等宽基指数基金。

特别说明一下，沪深300早年金融地产的权重比较高，经过这十多年的进化，行业
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结构已经越来越均衡。

当然，因为职业背景、兴趣爱好等等原因，每位朋友都有可能在某个行业有特别深
刻的认知，如果确定自己在该行业足够专业，并且自身也具备一定的投资能力，那
么，可以保持自己的行业偏好，进行主动投资。

著作权归作者所有。商业转载请联系作者获得授权，非商业转载请注明出处。

风险提示：本文所提到的观点仅代表个人的意见，所涉及标的不作推荐，据此买卖
，风险自负。
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