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内容概要

　　这是世界公认的最好的公司财务教材，把复杂的财务概念用通俗易懂的方式表达出来，它有效地
把理论和实践结合起来。
在阿斯沃思·达摩达兰编著的《应用公司财务(第3版)》中你找不到财务理论复杂的数学推导和评价，
但如有效市场假设、证券组合理论、资本资产定价模型、资本结构理论、期权定价模型等西方当今最
流行的财务理论的描述会让你一目了然、茅塞顿开，尤其是近几年日益盛行的行为金融、金融危机与
财务危机也在本书中有非常好的体现。
更重要的是，贯穿全书的全球五家不同类型公司的案例分析，增加了本书的生动形象性。
《应用公司财务(第3版)》注重如何培养和运用现代公司财务理念，而不是局限于理论分析；本书通俗
易懂、实用性强、信息含量大、价值高。
通过本书你不仅能学到公司财务方法，有助于形成公司财务实务决策，还能享受公司财务的乐趣。
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作者简介

　　阿斯沃思·达摩达兰，博士，纽约大学商学院教授，全球最权威的财务学教授之一，主要教
授MBA公司财务和估值课程，同时还在许多主要的投资银行讲授公司财务和估值培训课程。
研究估值、投资组合与应用公司财务，曾在金融财务领域最权威的杂志《金融期刊》、《金融经济期
刊》和《金融研究评论》上发表了多篇富有影响的论文，成果丰硕。
他著作丰富，著有4本有关估值的著作（《达摩达兰论估值》、《投资估价》、《深入价值评估》和
《简明估值手册》）、2本有关公司财务的著作（《公司财务：理论与实践》和《应用公司财务》）
、1本有关投资管理的著作（《投资管理》）、2本有关投资组合管理的著作（《投资哲学》和《投资
寓言》）、1本有关战略风险管理的著作（《驾驭风险》）。
但他认为他首先是一个教师，而不是学者、教授或作者，他曾获得大量教学突出奖，并且是纽约大学
最年轻的教学突出贡献奖获得者，1994年荣获《商业周刊》评选的全美商学院12个最佳教师奖，2011
年获《商业周刊》最受MBA欢迎的教师。
他的教材一直以来是公司财务的畅销书，而本书是最畅销的代表作。
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章节摘录

　　Ⅱ，有回报的风险和无回报的风险　　就如同我们在前面部分所定义的，风险源于实际收益与预
期收益的偏离。
然而，这种偏离可能有很多原因，可以将这些原因分成两大类：当前投资特有的风险（称为企业特有
风险）和适用于大多数或所有投资的风险（称为市场风险）。
风险的组成部分　　当企业投资于一项新的资产或者项目时，该投资的收益可能受到很多变量的影响
，而大部分变量都不受企业的直接控制。
一些风险直接来自投资，一些风险来自竞争，一些风险来自行业的变化，一些来自汇率的变化，还有
一些来自宏观因素。
然而，一部分风险可以在公司进行多个投资的过程中消除掉，余下的一部分可以通过投资者持有多样
化的投资组合消除掉。
　　风险的第一个来源是项目特有的风险；单个项目可能产生比预期更高或者更低的现金流，可能因
为企业对于项目的现金流做出了错误估计，也可能因为一些项目特有因素的影响。
当企业投资了大量相似的项目时，可以认为这类风险大部分能在业务的正常过程中分散掉。
例如，迪士尼公司在考虑制作一部新电影时，就有可能出现估计偏差；它可能高估或者低估电影制作
的成本和时间，也可能错误地估计来自电影发布和销售的收入。
因为迪士尼公司每年发行好几部电影，因此这类风险的一部分在当年制作的多部电影之间分散。
①　　风险的第二个来源是竞争性风险，指的是一个项目的盈利和现金流会受到竞争对手行动的（正
面或者负面）影响。
尽管好的项目分析会在进行利润边际和成长性的估计时考虑到对手的预期行动，但对手采取的实际行
动可能不同于预期行动。
在大多数情况下，这种风险会影响多个项目，使得企业的正常业务过程更难以分散该类风险。
例如，当迪士尼在分析其主题公园的收入时，可能会对诸如环球影城这样的竞争对手的优势和战略做
出错误的估计。
虽然迪士尼公司不能分散这些竞争性的风险，但是迪士尼的股东可以，只要他们愿意持有迪士尼竞争
对手的股票。
②　　⋯⋯
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