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《投资的护城河
晨星公司解密巴菲特股市投资法则》凝结了世界知名评级机构晨星公司的投资精髓，意
在解读巴菲特的护城河投资理念和估值分析方法。

http://www.allinfo.top/jjdd


《投资的护城河
晨星公司解密巴菲特股市投资法则》以无形资产、转换成本、网络效应、成本优势以及
有效规模这五项可持续竞争优势为维度，阐述了公司基本面分析与股票估值的原则和方
法，并且深度探讨了依托于经济护城河的价值投资策略及其实践应用。更重要的是，《
投资的护城河》精彩地解释了为何一些品 牌在快速上升，而另一些品
牌在日益没落，例如，为何品
牌强大的宝洁在消费者眼中正逐渐失去魅力，为何埃克森美孚、雪佛龙的竞争优势正不
断衰退，为何诺基亚、黑莓一蹶不振，以及为何联邦快递在20年间迅速崛起，成为美国
快递市场中的垄断巨头。毫无疑问，读者能在《投资的护城河》中学习到如何善用护城
河原理和估值分析方法，形成属于自己的投资组合策略。

《投资的护城河
晨星公司解密巴菲特股市投资法则》既可以为专业机构投资者提供参考，又可以引导个
人投资者认清投资的本质，掌握精准的估值方法。同时，书中涵盖了基础材料业、医疗
保健业、技术行业等八个一级行业，包括了60余个经典案例，可以供管理者和创业者深
入研习企业经营之道。

作者介绍: 

作者:[美]希瑟·布里林特（Heather Brilliant） [美]伊丽莎白·柯林斯（Elizabeth
Collins） 译者:汤光华 张坚柯 罗维

《投资的护城河 晨星公司解密巴菲特股市投资法则》由希瑟·布里林特(Heather
Brilliant)及伊丽莎白·柯林斯(Elizabeth Collins)共同撰写。

希瑟·布里林特，

特许金融分析师（CFA），世界知名评级机构晨星公司澳大利亚及新西兰CEO；

2007-2014年任晨星公司股票及企业信贷研究的环球主管；

CFA协会理事会董事，曾任芝加哥CFA协会主席；

晨星公司经济护城河协会成员，使用经济护城河法进行证券评估的先驱人物；

拥有丰富的投资分析经验，是在汽车行业、医药行业、生物技术行业及零售业享有盛誉
的分析师。

伊丽莎白·柯林斯，

特许金融分析师（CFA），晨星公司北美股票研究总监；

曾任晨星公司经济护城河评估委员会主席；

是基础材料业的权 威投资分析师，对护城河分析法的形成衍化起到重要作用。
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晨星股票估值原则，当对预测结果抱有很大信心即确定性高的时候，股价比评估价值低
20%，晨星给予五星评级。如果确定性较低，只有当股价低于评估价值50%的时候，才
会给予股票五星评级。驱动因素简单，确定性即高，银行、地产、券商这种受的影响因
素很多。如果是消费品，数量能卖更多，公司就能够继续增长。

-----------------------------
作者太多的书一般都不咋地，不如那本《巴菲特的护城河》

-----------------------------
看书名以为是巴菲特的，结果是一家金融机构总结的方法论，看看就好。成为金融从业
者之后越发觉得这些只是“术”，最重要的是“道”，需要学习一辈子的人生哲学。

-----------------------------
mark可存做资料书。研究方法挺好的。

-----------------------------
这个版本的最好

-----------------------------
把对护城河的定性分析量化成ROIC与WACC之差。五因素和后半部分行业和赛道的分析
思路值得借鉴。

-----------------------------
基本概念的介绍，没有太多的新意

-----------------------------
竞争力的表述

-----------------------------
并不完全适用于我中国大A股。。。

-----------------------------
感觉不如巴菲特的护城河，中间部分不是晨星客户没什么用。后面的行业分析可以作为
问题清单思考。



-----------------------------
晨星团队写的一本围绕公司护城河的书

-----------------------------
实物没书评好看~~精要见封面

-----------------------------
这个评价体系还挺好的，参照这个框架看10家公司之后再重读。

-----------------------------
#实体书#晨星投资用户说明书？

-----------------------------
文中提到了5个护城河的来源：无形资产、成本优势、转换成本、网络效应和有效规模
，每一种都给出了一些例子。
但是值得注意的是，即便是morningstar在文中给出的优秀的例子，也有不少在2014年
之后股价持续下跌或者滞涨的。这说明一点，如果按照这个框架进行投资的话，其命中
率也不会很高，如果想要取胜，要希望获胜的股票涨得更多。但还有一种可能，就是这
种接近50%胜率的评估方法，可能是无效的。
不过，书中提到的一些理念是可以学习的，比如，护城河带来的优势要考虑时间和其变
化趋势，而非绝对值的变化。

-----------------------------
可能是因为覆盖面太广使得内容深度不够，蜻蜓点水的一带而过，也就只能作为小册子
参考了。

-----------------------------
一本不错的工具书，注意其适应环境为美国。中国会有些不同，不能生搬硬套。另外读
着读着就把合奏效应读明白了。芒格你这个聪明的家伙，我读过你的书。

-----------------------------
有点深奥，背后的算法也都隐藏比较多。只是打开思路。

-----------------------------
搭建了一个体系化、可执行的分析框架,提供了作为一家擅长量化评级公司的新颖视角,
从基本面到护城河评级,以及护城河趋势评级,管理层效能评估,再到估值,以及不确定性评



估,是一套可以借鉴的方法论.此外本书还就8个行业详尽分析了行业特点,尤其是护城河
来源,也是从另一个层面丰富了认知.是一本比较基础但扎实的行业读物.

-----------------------------
很好的行业概览

-----------------------------
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