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缓慢增长型：果断放弃

此 类公 司通常规 模 巨 大且 历 史悠

久，开始 也和快速增长型公 司一样有

着比国民 生产总值稍快一些的增长速

度，但 当行业的整体 增长速度慢下来

时，绝大多数公 司或由于精疲力竭，或

由于事业 已 经 达到 了 顶 峰，或由于不

能再充分利用新的发展机会 而停了下

来。电力公 用事业上市公 司为最常见的

缓慢增长型公 司。20 世纪 70 年代，由

于电力成本大幅增加，消费者开始 节约

用电，电力公 用事业公 司因此失去了增

长的动力。对于这类公 司的股票，应选

择果断放弃。

稳定增长型 ：保底持有

稳定增长型公 司是像可口 可乐、百

时美、宝洁、贝尔电话以 及 高露洁那样

的公 司。这些拥有数十亿 美元市值的

庞然 大物的确并非那种反应敏捷的快

速增长型公 司，但他 们的增长速度要

快于那些缓慢增长型公 司，公 司盈利

的年均增长率为 10 % ～ 12 %。投 资于

稳定增长型股票能否获得一笔可观的

收益，取 决于买入的时机是否正 确和

买入价格是否合理。在大多数正 常情

况下，2 年时间内能从 高露洁股票上获

得 50 % 的回 报就应该相 当 满意了，并

且应考虑要不要 卖掉，然后再选择相

似 的、价格还 没有上涨的稳 定增长型

股票，反 复进行 同样的投资操作。之

所以 在投资组合中保留一些稳定增长

型公 司的股票，是因 为在经 济衰退或

者经 济低 迷时，这类股票能 为投资组

合提供很 好的保 护。

快速增长型：值得拥有

这类公 司的特点是规 模 小、新成

立 不 久、成长性 强、年 平均增长率为

20 % ～ 25%。如 果投资者能够明智地

选择，就会从中发现能够上涨 10 ～ 4 0

倍 甚至 200 倍的 大牛股。对于规 模 小

的投资组合，只 需要寻找到一 两只 这

类股票就可以 大幅 度提 高投资组合的

整体业 绩水平。快速增长型公 司并不

一定属于快速增长型行业。快速增长

型公 司在给投资者带来高收益的同时，

也会存在较 大的风险 ：规 模较小的快

速增长型公 司增速放缓时将会面临倒

闭的风险 ；规 模 较 大的快速增长型公

司增速放缓时将导致股票迅速贬值的

风险。

周期型：不熟不做

周期性公 司是指销售收入和盈利

以 一种并非可以 准确预 测却相当有规

律的 方式不断增加 和减少的公 司。在

增长型行业中，公 司业务一直在不断扩

张，而 在周期型公 司中，公 司发展过

程 则是扩张、收 缩、再扩张、再收 缩，

如 此 不断循环往 复。汽车和航 空公 司、

轮胎 公 司、钢铁公 司以 及化 学公 司都

是 周期型公 司。当 经济进入繁荣阶段

时，周期型公 司股价的上 涨要比稳 定

增长型公 司快得多，相反，经济开始 衰

退时，周期型公 司股东的钱 包也 会严

重缩水。如 果投 资者在错 误的周期阶

段 购买了周期型公 司的股票，会很快亏

损一半还要多，并且 还要等上好几 年时

间才会再次 看到 业务重新繁荣。周期

型公 司股票是 所有股票类型中最容易

被误 解的股票，因 为主要的周期型公

司都是些大型的著名公 司，投资者会

很自然地将其与那些值得信赖的稳定

增长型公 司混为一谈。时机 选择是投

资周期型公 司股票的关键，投资者必

须能够发现公 司业务衰退或者繁荣的

早期迹象。

困境反转型：因地制宜

困境反转型公 司是那种已经受到

严 重打击 而一蹶不振并且几乎要按照

法律规 定申请破 产保 护的公 司。困境

反转型公 司的股价往往能够非常迅速

地收 复失地，这已 经 为许多此 类公 司

所证明。投 资困境反转型公 司股票的

最 大好 处 在于这类 股票的上 涨和下

跌与整个股票市场涨跌的关联程度最

小。尽管并非所有的困境反转型公 司

股票都能够困境 反转，但偶 然几 次的

成功使得投资这类公 司的股票在整体

上投资回 报非常丰厚。投 资困境反转

型公 司股票需要 区分不同 类型：出资

挽 救否则后果自负；问题没有预料的

那 么严重；破产的母公 司中含有经营

良好的子公 司；进行重整使 股东价值

最大化 ；克服多元恶化。

隐蔽资产型：善于发现

隐蔽资产型公 司是指在任 何一家

上市公 司中，某一投资者注意到了这家

公 司所拥有的而 大众投资者却没有注

意到的价值非同一般的资产的那些公

司。最典型的隐蔽资产型公 司可能 是

佩 恩中央铁路 公 司。这家公 司什么类

型的隐蔽资产都有：抵 扣所得税的巨

额 亏损、现金、弗 罗里 达 州 大量的土

地、其他地方的土地、西弗吉尼亚的煤

矿、曼哈 顿的航空权。任 何一个与该公

司打过交道的人都可能会发现它的股

票非常值得购买，事实上这只股票后来

上涨了 8倍。投资隐蔽资产型公 司的机

会虽然随处可见，但须对拥有隐蔽资产

的公 司有着真实的了解，一旦 清楚了解

了公 司隐蔽资产的真正价值，所需要 做

的只是耐心等待。

（摘自《 波得 · 林奇的成功投资》）
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