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市盈率相对盈利增长率（PEG）法

市盈率相对盈利增长率法，是一种通过市盈率与盈利增长率的关系，为股票确定估
值水平的估值方法。

PEG法估值的基本逻辑

越来越多的投资研究者发现，单纯的市盈率高低无法反映股票本身的估
值，比如，一些新兴行业内的企业，其发展非常迅猛，但收益暂时并不高，不过，
由于市场内的投资者非常看好其未来发展前景，因而愿意为其赋予较高的估
值。正因如此，PEG估值法开始被经常用于筛选成长股。

一、PEG计算方法

市盈率相对盈利增长率（PEG）,是通过上市公司的市盈率除以盈利增
长率获得的数值。该指标最先由英国投资大师吉姆?斯莱特提出，后来由美
国投资大师彼得?林奇发扬光大。

其计算公式如下：

市盈率相对盈利增长率（PEG）=市盈率/净利润增长率

比如，立讯精密常常被称为“富士康第二”，从2019年年初开始岀现
了一波大幅上涨走势。到2020年7月7日，立讯精密的股价达到了 54.70
元的位置，而2019年每股收益仅为0.67元（分红送股之后的收益）。按照
2020年7月7日的收盘价计算，立讯精密的市盈率已经高达81倍。

不过，考虑到2019年该股73%以上的净利润增速，似乎这种市盈率也
能被市场接受。其实，按照PEG估值法来计算，可以得到立讯精密的PEG值。

立讯精密的PEG值=81/73

= 1.1

相对来说，在科技股
中，PEG值仅为1.
1,确实并不算高。也正因如此，面
对立讯精密的高市盈率，仍有大量的资金追逐该股。
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二、PEG值的基本交易含义

吉姆?斯莱特将1看成PEG指标的重要临界值。当投资标的的PEG值
小于1时，才有投资价值，若能小于0.5更佳。彼得?林奇也曾经指出，最
理想的投资对象，其PEG值应该低于0.5。PEG值在0.4?1之间是安全范围。
PEG值大于1时，就要考虑该股有被高估的可能。相比于单纯的市盈率数值,
PEG指标更具有可操作性。

在具体的实战操作过程中，投资者需要关注三个重要的节点。

第一，历史PEG值。

投资者可对目标标的以往3年的PEG值进行计算，获得一个历史数据，
为判断当前PEG值所处的位置提供依据。

第二，计算当前的PEG值。

当前PEG值是用来研判目标标的处于当前价位时是否具有投资价值的。
一旦发现目标标的的PEG值小于1,小于0.5更好，则可考虑执行买入操作。

第三，预测未来的PEG值。

预测未来的市盈率和净利润增长率并不容易，投资者可借助其他投资研
究机构给出的数值，也可根据企业以往的财务数据进行估算。当然，估算的
数值并不要求十分精确。然后，投资者根据估算的数值计算未来的PEG值。

三. PEG估值法操作要点

使用PEG法对股票进行估值时，需要注意这样几个要点。

第一，从某种意义上来说，PEG法与市盈率法、市销率法在评价股票
价格高低方面还是有明显区别的。当PEG值小于1,甚至小于0.5时，股价
往往存在一定的低估倾向，这也是一个比较理想的投资切入点。行业不同，
PEG值可能也会有所不同，但企业若能保持较快的增长，投资者自然可以接
受较高的PEG值，这在投资领域是一个不变的规律。

第二，为高成长性的股票赋予更高的估值，是PEG估值法的核心精髓。投资者若能
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在市场上找到成长性很好，PEG值又很低的股票，就是发现了最 佳的投资标的。

第三，这里所说的高成长性是基于未来的，而非基于现在或过去。尽管
我们在测算股票价格时，经常会使用当前的净收益增长率，但应该清楚，
我们需要的是未来的净收益增长率。投资者在估值时，需要大致预测自己
的候选投资标的未来3年的净利润增长率。当然，若投资者预测未来的增速
有困难，也可以选择过去几年的平均增长率作为预测的增长率。然后，通过
预测的未来增长率，反过来求得目标股价，进而判断当前股价是存在高估还
是低估。

第四，剔除一次性较大幅度的收益波动。在PEG估值法中，净收益增
长率是一个非常关键的指标，甚至可以说是一个具有决定性作用的指标。因
此，当企业的净利润增长率出现异常波动时，一定要了解产生波动的原因。
特别是这种波动是否具有持续性，是否预示着企业业绩出现了拐点。

Powered by TCPDF (www.tcpdf.org)

                                    3 / 3

http://www.tcpdf.org

