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說到說到說到說到「「「「財務力財務力財務力財務力」」」」，，，，憑良心講大部分的人只知道收入與支出憑良心講大部分的人只知道收入與支出憑良心講大部分的人只知道收入與支出憑良心講大部分的人只知道收入與支出，，，，至於對至於對至於對至於對
資產管理與積極理財資產管理與積極理財資產管理與積極理財資產管理與積極理財，，，，多半一籌莫展多半一籌莫展多半一籌莫展多半一籌莫展，，，，甚至只能將資產保守地存放甚至只能將資產保守地存放甚至只能將資產保守地存放甚至只能將資產保守地存放
在銀行定期存款裡在銀行定期存款裡在銀行定期存款裡在銀行定期存款裡，，，，每年領取那少得可憐的利息每年領取那少得可憐的利息每年領取那少得可憐的利息每年領取那少得可憐的利息。。。。
市面上其實有相當多途徑或管道來增值或創造資產市面上其實有相當多途徑或管道來增值或創造資產市面上其實有相當多途徑或管道來增值或創造資產市面上其實有相當多途徑或管道來增值或創造資產，，，，而而而而「「「「股票股票股票股票」」」」就就就就
是一個相當好的投資工具是一個相當好的投資工具是一個相當好的投資工具是一個相當好的投資工具。。。。只要使用正確的方法操作只要使用正確的方法操作只要使用正確的方法操作只要使用正確的方法操作，，，，平均獲利水平均獲利水平均獲利水平均獲利水
準可達準可達準可達準可達10101010％％％％以上以上以上以上。
務實的操作務實的操作務實的操作務實的操作：：：：藉用藉用藉用藉用「「「「現金殖利率法現金殖利率法現金殖利率法現金殖利率法」、」、」、」、精選建立核心持股精選建立核心持股精選建立核心持股精選建立核心持股。。。。另外對另外對另外對另外對
股票持有的策略呈三角形的配置股票持有的策略呈三角形的配置股票持有的策略呈三角形的配置股票持有的策略呈三角形的配置，，，，當當當當加權指數越高加權指數越高加權指數越高加權指數越高，，，，持股越少持股越少持股越少持股越少；；；；反反反反
之之之之，，，，當加權指數越低當加權指數越低當加權指數越低當加權指數越低，，，，持股就越多持股就越多持股就越多持股就越多。。。。
巴菲特雖然主張股票要長期持有巴菲特雖然主張股票要長期持有巴菲特雖然主張股票要長期持有巴菲特雖然主張股票要長期持有，，，，不過不過不過不過股價若已經過高股價若已經過高股價若已經過高股價若已經過高（（（（殖利率變殖利率變殖利率變殖利率變
低低低低））））且不符合價值原則的時候且不符合價值原則的時候且不符合價值原則的時候且不符合價值原則的時候，，，，也會趁機賣出並從中賺取股票市場也會趁機賣出並從中賺取股票市場也會趁機賣出並從中賺取股票市場也會趁機賣出並從中賺取股票市場
的差價的差價的差價的差價。。。。
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從事股票投資的人非常多從事股票投資的人非常多從事股票投資的人非常多從事股票投資的人非常多，，，，股價的波動也是大家所關心的事股價的波動也是大家所關心的事股價的波動也是大家所關心的事股價的波動也是大家所關心的事，，，，許多人許多人許多人許多人
原本只是保守的小玩一下原本只是保守的小玩一下原本只是保守的小玩一下原本只是保守的小玩一下，，，，讓自己的資金能夠稍微有一點資本利得讓自己的資金能夠稍微有一點資本利得讓自己的資金能夠稍微有一點資本利得讓自己的資金能夠稍微有一點資本利得，，，，
賺一點小小的外快賺一點小小的外快賺一點小小的外快賺一點小小的外快，，，，但卻因為種種原因但卻因為種種原因但卻因為種種原因但卻因為種種原因，，，，大多陷身虧損與進退失據的大多陷身虧損與進退失據的大多陷身虧損與進退失據的大多陷身虧損與進退失據的
環境環境環境環境，，，，甚至因為過度的投機甚至因為過度的投機甚至因為過度的投機甚至因為過度的投機，，，，造成極大的損失造成極大的損失造成極大的損失造成極大的損失，，，，這就是股市的真貌這就是股市的真貌這就是股市的真貌這就是股市的真貌。。。。
所以每次都會因為所以每次都會因為所以每次都會因為所以每次都會因為再次的貪婪與恐懼再次的貪婪與恐懼再次的貪婪與恐懼再次的貪婪與恐懼，，，，遭到大大的虧損遭到大大的虧損遭到大大的虧損遭到大大的虧損，，，，或者錯失賺或者錯失賺或者錯失賺或者錯失賺
錢的機會錢的機會錢的機會錢的機會。。。。
多數人投資股票只想賺價差多數人投資股票只想賺價差多數人投資股票只想賺價差多數人投資股票只想賺價差，，，，老想賣在最高買在最低老想賣在最高買在最低老想賣在最高買在最低老想賣在最高買在最低，，，，所以道聽塗說所以道聽塗說所以道聽塗說所以道聽塗說
問明牌問明牌問明牌問明牌，，，，不願去不願去不願去不願去找本益比或現金殖利率高的股票找本益比或現金殖利率高的股票找本益比或現金殖利率高的股票找本益比或現金殖利率高的股票，，，，只想賺價差的結果只想賺價差的結果只想賺價差的結果只想賺價差的結果
很像在賭博很像在賭博很像在賭博很像在賭博，，，，通常是幸運贏了第一把通常是幸運贏了第一把通常是幸運贏了第一把通常是幸運贏了第一把，，，，接下來卻輸了一屁股接下來卻輸了一屁股接下來卻輸了一屁股接下來卻輸了一屁股。。。。
股神巴菲特的投資特性是股神巴菲特的投資特性是股神巴菲特的投資特性是股神巴菲特的投資特性是：：：：本金多本金多本金多本金多、、、、利率高利率高利率高利率高、、、、時間長時間長時間長時間長，，，，三者缺一不三者缺一不三者缺一不三者缺一不
可可可可，，，，股票投資是有正確方法可以依循的股票投資是有正確方法可以依循的股票投資是有正確方法可以依循的股票投資是有正確方法可以依循的，，，，方法對了方法對了方法對了方法對了，，，，可以獲得資本利可以獲得資本利可以獲得資本利可以獲得資本利
得和快樂得和快樂得和快樂得和快樂；；；；方法錯了方法錯了方法錯了方法錯了，，，，投機取巧的結果投機取巧的結果投機取巧的結果投機取巧的結果，，，，金錢可能受到損失金錢可能受到損失金錢可能受到損失金錢可能受到損失，，，，心中也心中也心中也心中也

會不快樂會不快樂會不快樂會不快樂。。。。
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『『『『價值投資法價值投資法價值投資法價值投資法』』』』所根據的是公司以往的表所根據的是公司以往的表所根據的是公司以往的表所根據的是公司以往的表
現現現現，，，，這些基本面都有財報做為基本數據這些基本面都有財報做為基本數據這些基本面都有財報做為基本數據這些基本面都有財報做為基本數據，，，，
投資人在投資過程中因為了解這家公司真投資人在投資過程中因為了解這家公司真投資人在投資過程中因為了解這家公司真投資人在投資過程中因為了解這家公司真
正的價值正的價值正的價值正的價值，，，，以及具有適當的收益以及具有適當的收益以及具有適當的收益以及具有適當的收益，，，，而保有而保有而保有而保有
穩定的情緒穩定的情緒穩定的情緒穩定的情緒，，，，遇到股票下跌時遇到股票下跌時遇到股票下跌時遇到股票下跌時，，，，不至於因不至於因不至於因不至於因
為恐懼而殺低賠錢為恐懼而殺低賠錢為恐懼而殺低賠錢為恐懼而殺低賠錢，，，，這就是價值型投資人這就是價值型投資人這就是價值型投資人這就是價值型投資人
能夠獲利的最重要因素能夠獲利的最重要因素能夠獲利的最重要因素能夠獲利的最重要因素。。。。
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設法買進設法買進設法買進設法買進『『『『物超所值物超所值物超所值物超所值』』』』的股票的股票的股票的股票，，，，
就是必須在付出的金錢和買進的就是必須在付出的金錢和買進的就是必須在付出的金錢和買進的就是必須在付出的金錢和買進的
股票之間股票之間股票之間股票之間，，，，做一個做一個做一個做一個『『『『價格價格價格價格』』』』和和和和
『『『『價值價值價值價值』』』』的比較的比較的比較的比較，，，，當付出的當付出的當付出的當付出的『『『『價價價價
格格格格』』』』遠低於買進的股票遠低於買進的股票遠低於買進的股票遠低於買進的股票，，，，這就是這就是這就是這就是
買進的時機買進的時機買進的時機買進的時機，，，，反之則該賣出反之則該賣出反之則該賣出反之則該賣出。。。。
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除了公司的資產和負債這些看得到的數字之外除了公司的資產和負債這些看得到的數字之外除了公司的資產和負債這些看得到的數字之外除了公司的資產和負債這些看得到的數字之外，，，，
『『『『價值價值價值價值』』』』還要加上公司的競爭優勢還要加上公司的競爭優勢還要加上公司的競爭優勢還要加上公司的競爭優勢、、、、創造力等看不見的創造力等看不見的創造力等看不見的創造力等看不見的
因子因子因子因子（（（（內在價值內在價值內在價值內在價值、、、、投資價值投資價值投資價值投資價值），），），），而不是只有而不是只有而不是只有而不是只有『『『『帳面價帳面價帳面價帳面價
值值值值』』』』、、、、『『『『清算價值清算價值清算價值清算價值』』』』。。。。

『『『『內在價值內在價值內在價值內在價值』』』』＝＝＝＝會計報表的會計報表的會計報表的會計報表的『『『『淨值淨值淨值淨值』』』』
『『『『每股淨值每股淨值每股淨值每股淨值』』』』＝（＝（＝（＝（股東權益股東權益股東權益股東權益÷÷÷÷發行股數發行股數發行股數發行股數））））
價值常用價值常用價值常用價值常用（（（（淨值和股價相比淨值和股價相比淨值和股價相比淨值和股價相比））））
★★★★股價對淨值的倍數如果比一倍還低的話股價對淨值的倍數如果比一倍還低的話股價對淨值的倍數如果比一倍還低的話股價對淨值的倍數如果比一倍還低的話，，，，該股股價可該股股價可該股股價可該股股價可
能有被低估的現象能有被低估的現象能有被低估的現象能有被低估的現象。。。。
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EX.2010EX.2010EX.2010EX.2010年年年年5555月台泥月台泥月台泥月台泥（（（（1101110111011101））））的的的的股價股價股價股價
為為為為24.624.624.624.6，，，，而它的而它的而它的而它的淨值為淨值為淨值為淨值為25.7125.7125.7125.71，，，，
股價淨值比才股價淨值比才股價淨值比才股價淨值比才0.950.950.950.95，，，，也是偏也是偏也是偏也是偏
低低低低，，，，所以所以所以所以6666月以後股價就慢慢月以後股價就慢慢月以後股價就慢慢月以後股價就慢慢
修正回來修正回來修正回來修正回來，，，，到到到到2010201020102010年年年年12121212月股價月股價月股價月股價
就已漲到就已漲到就已漲到就已漲到34.0534.0534.0534.05，，，，約半年股價約半年股價約半年股價約半年股價漲漲漲漲
幅高達幅高達幅高達幅高達 38%38%38%38%。。。。



9

1111 2222

股價淨值比股價淨值比股價淨值比股價淨值比＜＜＜＜1，，，，算是偏低算是偏低算是偏低算是偏低
股價淨值比股價淨值比股價淨值比股價淨值比＞＞＞＞2，，，，有可能偏高有可能偏高有可能偏高有可能偏高

本益比本益比本益比本益比＝＝＝＝股價股價股價股價÷÷÷÷每股稅後純益每股稅後純益每股稅後純益每股稅後純益
本益比本益比本益比本益比＜＜＜＜12，，，，算是偏低算是偏低算是偏低算是偏低
本益比本益比本益比本益比＞＞＞＞20，，，，有可能偏高有可能偏高有可能偏高有可能偏高

12121212 20202020
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隨著市場謹慎保守的看法不斷增加隨著市場謹慎保守的看法不斷增加隨著市場謹慎保守的看法不斷增加隨著市場謹慎保守的看法不斷增加，，，，轉進轉進轉進轉進
具防禦性強具防禦性強具防禦性強具防禦性強、、、、具高股息殖利率具高股息殖利率具高股息殖利率具高股息殖利率題材的族群題材的族群題材的族群題材的族群，，，，
逐漸成為近期台股市場的投資顯學逐漸成為近期台股市場的投資顯學逐漸成為近期台股市場的投資顯學逐漸成為近期台股市場的投資顯學。。。。
摩根大通證券出具研究報告指出表示摩根大通證券出具研究報告指出表示摩根大通證券出具研究報告指出表示摩根大通證券出具研究報告指出表示，，，，根根根根
據據據據過往過往過往過往5年經驗顯示年經驗顯示年經驗顯示年經驗顯示，，，，上市櫃公司中排名前上市櫃公司中排名前上市櫃公司中排名前上市櫃公司中排名前
10％％％％的高股息殖利率個股的高股息殖利率個股的高股息殖利率個股的高股息殖利率個股，，，，在股東會到除在股東會到除在股東會到除在股東會到除
權日的除權息旺季期間權日的除權息旺季期間權日的除權息旺季期間權日的除權息旺季期間，，，，有有有有74％％％％的股價表的股價表的股價表的股價表
現都會優於大盤現都會優於大盤現都會優於大盤現都會優於大盤5.7％。％。％。％。
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就是該股票回饋股東的股息多寡就是該股票回饋股東的股息多寡就是該股票回饋股東的股息多寡就是該股票回饋股東的股息多寡，，，，來衡來衡來衡來衡
量股票的好壞的一種方法量股票的好壞的一種方法量股票的好壞的一種方法量股票的好壞的一種方法。。。。
由於由於由於由於股票投資的風險比定期存款高股票投資的風險比定期存款高股票投資的風險比定期存款高股票投資的風險比定期存款高，，，，所所所所
以投資人會期望股票的報酬要比銀行定存以投資人會期望股票的報酬要比銀行定存以投資人會期望股票的報酬要比銀行定存以投資人會期望股票的報酬要比銀行定存
利息好一點利息好一點利息好一點利息好一點。。。。
現金殖利率公式現金殖利率公式現金殖利率公式現金殖利率公式＝＝＝＝平均股息平均股息平均股息平均股息÷÷÷÷股價股價股價股價X100%

PS.PS.PS.PS.為客觀為客觀為客觀為客觀，，，，以以以以3~53~53~53~5年的平均股息來衡量年的平均股息來衡量年的平均股息來衡量年的平均股息來衡量。。。。
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� 將高價位者剔除將高價位者剔除將高價位者剔除將高價位者剔除
� 買進的時間點要斟酌買進的時間點要斟酌買進的時間點要斟酌買進的時間點要斟酌
� 3年或年或年或年或5年的平均殖利率如果不錯年的平均殖利率如果不錯年的平均殖利率如果不錯年的平均殖利率如果不錯，，，，但是但是但是但是
最近一年的殖利率突然降得非常厲害最近一年的殖利率突然降得非常厲害最近一年的殖利率突然降得非常厲害最近一年的殖利率突然降得非常厲害，，，，
股價當然也不好股價當然也不好股價當然也不好股價當然也不好，，，，但它可能是最好買但它可能是最好買但它可能是最好買但它可能是最好買
進時機進時機進時機進時機
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能夠賺取兩種所得能夠賺取兩種所得能夠賺取兩種所得能夠賺取兩種所得
� 繼續持有以賺取不錯的股息繼續持有以賺取不錯的股息繼續持有以賺取不錯的股息繼續持有以賺取不錯的股息
� 在股票上漲的時候在股票上漲的時候在股票上漲的時候在股票上漲的時候，，，，可以賺取價差可以賺取價差可以賺取價差可以賺取價差
Ex:買進一張買進一張買進一張買進一張50元的股票每年多發放元的股票每年多發放元的股票每年多發放元的股票每年多發放3元的股元的股元的股元的股
息息息息，，，，如果買進以後一直沒有漲如果買進以後一直沒有漲如果買進以後一直沒有漲如果買進以後一直沒有漲，，，，甚至跌甚至跌甚至跌甚至跌，，，，
就就就就可以領取可以領取可以領取可以領取6%的股息的股息的股息的股息，，，，如果股價上升到如果股價上升到如果股價上升到如果股價上升到60
元元元元，，，，因為因為因為因為獲利幅度達獲利幅度達獲利幅度達獲利幅度達20%，，，，就可以獲利賣出就可以獲利賣出就可以獲利賣出就可以獲利賣出
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投資人在參與除息後所需面對投資人在參與除息後所需面對投資人在參與除息後所需面對投資人在參與除息後所需面對課稅的問題課稅的問題課稅的問題課稅的問題。。。。因因因因
在計算個人綜合所得稅時在計算個人綜合所得稅時在計算個人綜合所得稅時在計算個人綜合所得稅時，，，，股息收入需計入課稅股息收入需計入課稅股息收入需計入課稅股息收入需計入課稅
的基礎的基礎的基礎的基礎，，，，而當而當而當而當個股稅額扣抵比率高於個人綜合所個股稅額扣抵比率高於個人綜合所個股稅額扣抵比率高於個人綜合所個股稅額扣抵比率高於個人綜合所
得稅率得稅率得稅率得稅率時時時時，，，，投資人參與除權息時不僅可享有配息投資人參與除權息時不僅可享有配息投資人參與除權息時不僅可享有配息投資人參與除權息時不僅可享有配息
報酬報酬報酬報酬，，，，還有機會退稅還有機會退稅還有機會退稅還有機會退稅，，，，可謂是一舉兩得可謂是一舉兩得可謂是一舉兩得可謂是一舉兩得。。。。
只要扣抵稅率高於申報所得稅時的稅率只要扣抵稅率高於申報所得稅時的稅率只要扣抵稅率高於申報所得稅時的稅率只要扣抵稅率高於申報所得稅時的稅率，，，，那麼那麼那麼那麼
就會產生可以退稅金額就會產生可以退稅金額就會產生可以退稅金額就會產生可以退稅金額；；；；如果扣抵稅率低於所得如果扣抵稅率低於所得如果扣抵稅率低於所得如果扣抵稅率低於所得
稅稅率時稅稅率時稅稅率時稅稅率時，，，，就要補繳其中的差額就要補繳其中的差額就要補繳其中的差額就要補繳其中的差額。。。。
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扣抵稅額比率較高的上市扣抵稅額比率較高的上市扣抵稅額比率較高的上市扣抵稅額比率較高的上市、、、、櫃公司篩選的標準櫃公司篩選的標準櫃公司篩選的標準櫃公司篩選的標準

�可扣抵稅額比率大於可扣抵稅額比率大於可扣抵稅額比率大於可扣抵稅額比率大於30％％％％以上以上以上以上

�現金殖利率高於現金殖利率高於現金殖利率高於現金殖利率高於4％，％，％，％，從中再保留從中再保留從中再保留從中再保留
符合標準且基本面展望相對較佳符合標準且基本面展望相對較佳符合標準且基本面展望相對較佳符合標準且基本面展望相對較佳
的個股的個股的個股的個股。。。。
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Ex:台泥台泥台泥台泥（（（（1101））））2010年年年年可扣抵稅額比率是可扣抵稅額比率是可扣抵稅額比率是可扣抵稅額比率是2.6%，，，，每每每每

股股股股現金股利是現金股利是現金股利是現金股利是1.8元元元元，，，，假設你個人綜合所得稅率假設你個人綜合所得稅率假設你個人綜合所得稅率假設你個人綜合所得稅率
（（（（個人綜所稅率個人綜所稅率個人綜所稅率個人綜所稅率））））是是是是20%，，，，在除息前買進在除息前買進在除息前買進在除息前買進1張張張張
（（（（1,000股股股股））））台泥的股票台泥的股票台泥的股票台泥的股票，，，，獲利計算如下獲利計算如下獲利計算如下獲利計算如下：：：：
可拿股息可拿股息可拿股息可拿股息＝＝＝＝1,000股股股股××××每股配發每股配發每股配發每股配發1.8元元元元＝＝＝＝1,800元元元元
稅金稅金稅金稅金＝＝＝＝股利股利股利股利××××(個人綜所稅率個人綜所稅率個人綜所稅率個人綜所稅率－－－－可扣抵稅額比率可扣抵稅額比率可扣抵稅額比率可扣抵稅額比率)
即即即即：：：：1,800元元元元××××(20%－－－－2.6%)＝＝＝＝313元元元元
參與除息所得參與除息所得參與除息所得參與除息所得：：：：1,800－－－－313＝＝＝＝1,487元元元元
可扣抵稅額比率可扣抵稅額比率可扣抵稅額比率可扣抵稅額比率＜＜＜＜個人綜所稅率個人綜所稅率個人綜所稅率個人綜所稅率 需繳稅需繳稅需繳稅需繳稅
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Ex:中鋼中鋼中鋼中鋼（（（（2002））））2010年年年年可扣抵稅額比率是可扣抵稅額比率是可扣抵稅額比率是可扣抵稅額比率是28.2%，，，，

每股每股每股每股現金股利是現金股利是現金股利是現金股利是1.01元元元元，，，，假設你個人綜合所得稅率假設你個人綜合所得稅率假設你個人綜合所得稅率假設你個人綜合所得稅率
（（（（個人綜所稅率個人綜所稅率個人綜所稅率個人綜所稅率））））是是是是20%，，，，在除息前買進在除息前買進在除息前買進在除息前買進1張張張張
（（（（1,000股股股股））））中鋼的股票中鋼的股票中鋼的股票中鋼的股票，，，，獲利計算如下獲利計算如下獲利計算如下獲利計算如下：：：：
可拿股利可拿股利可拿股利可拿股利＝＝＝＝1,0001,0001,0001,000股股股股××××每股配發每股配發每股配發每股配發1.011.011.011.01元元元元＝＝＝＝1,0101,0101,0101,010元元元元
稅金稅金稅金稅金＝＝＝＝股利股利股利股利××××((((個人綜所稅率個人綜所稅率個人綜所稅率個人綜所稅率－－－－可扣抵稅額比率可扣抵稅額比率可扣抵稅額比率可扣抵稅額比率))))
即即即即：：：：1,0101,0101,0101,010元元元元××××(20%(20%(20%(20%－－－－28.2%)28.2%)28.2%)28.2%)＝＝＝＝----82828282元元元元
參與除息所得參與除息所得參與除息所得參與除息所得：：：：1,010＋＋＋＋82＝＝＝＝1,092元元元元
要繳稅金為負數要繳稅金為負數要繳稅金為負數要繳稅金為負數，，，，代表政府必須退你稅代表政府必須退你稅代表政府必須退你稅代表政府必須退你稅
可扣抵稅額比率可扣抵稅額比率可扣抵稅額比率可扣抵稅額比率＞＞＞＞個人綜所稅率個人綜所稅率個人綜所稅率個人綜所稅率 可退稅可退稅可退稅可退稅
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台泥和中鋼各買台泥和中鋼各買台泥和中鋼各買台泥和中鋼各買1張張張張，，，，股利所得好像差了股利所得好像差了股利所得好像差了股利所得好像差了
790元元元元，，，，但因為兩檔股票可扣抵稅額比率的但因為兩檔股票可扣抵稅額比率的但因為兩檔股票可扣抵稅額比率的但因為兩檔股票可扣抵稅額比率的
差別差別差別差別，，，，實際上只差了實際上只差了實際上只差了實際上只差了395
（（（（1,487－－－－1,092））））元元元元。。。。
但提醒但提醒但提醒但提醒，，，，高股息股除了現金股利真的配得很高股息股除了現金股利真的配得很高股息股除了現金股利真的配得很高股息股除了現金股利真的配得很
好外好外好外好外，，，，也可能因為股價偏低也可能因為股價偏低也可能因為股價偏低也可能因為股價偏低。。。。投資這類股票投資這類股票投資這類股票投資這類股票
最好能確定該公司今年業績至少維持平盤最好能確定該公司今年業績至少維持平盤最好能確定該公司今年業績至少維持平盤最好能確定該公司今年業績至少維持平盤，，，，
以免賠了價差以免賠了價差以免賠了價差以免賠了價差。。。。
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50505050 15151515

低本益比的公司低本益比的公司低本益比的公司低本益比的公司，，，，因為因為因為因為EPS高而顯得本益比低高而顯得本益比低高而顯得本益比低高而顯得本益比低，，，，
但是股息分配未必很多但是股息分配未必很多但是股息分配未必很多但是股息分配未必很多

低本益比的公司低本益比的公司低本益比的公司低本益比的公司≠≠≠≠高殖利率公司高殖利率公司高殖利率公司高殖利率公司

殖利率公式殖利率公式殖利率公式殖利率公式:
平均股息的平均股息的平均股息的平均股息的16倍倍倍倍=偏低價偏低價偏低價偏低價
平均股息的平均股息的平均股息的平均股息的20倍倍倍倍=合理價合理價合理價合理價
平均股息的平均股息的平均股息的平均股息的32倍倍倍倍=偏高價偏高價偏高價偏高價
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