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乖离率 (B I A S)指标在报表分析中的 

应用研究 

乖离率 (BlAS)一般是用于资本市 

场中测量股价偏离移动平均线大小程度 

的指标。在财务报表分析中可以采用改 

良的乖离率指标进行辅助分析。当营业 

收入线偏离营业成本线超出以前合理区 

间后．即乖离率过大时 ．可以重点关注 

公司在上一期或下一期是否进行了盈余 

管理．即所谓的 大洗澡” 通过分析 

伊利集团在 三聚氰胺”事件中乖离率 

指标的异动，为我们进一步分析其盈余 

管理行为提供了参考。 

一

、 乖离率 (BIAS)指标分析 

理论概述 
乖离率 (BIAS)指标简称Y值 ，也 

叫偏离率，一般是用于资本市场中测量 

股价偏离移动平均线大小程度的。乖离 

率 (BlAS)指标是依据葛兰碧移动均线 

八大法则而派生出来的一项技术分析指 

标。该理论认为移动平均数额一般可以 

被视为某一时期内买卖双方都能接受的 

均衡价格。因此，股价距离移动平均线 

太远时会重新向平均线靠拢。 

乖离率指标通过测算股价在波动过 

程中与移动平均线出现的偏离程度 得 

出股价在剧烈波动时因偏离移动平均 

趋 势可能形成的回档或反弹 据以指 

导证券投资。其计算公式为：乖离率 

(BIAS)=(当日指数或收盘价一N日平均 

指数或收盘价 )／N日平均指数或收盘价 

×1 00％ 当股价偏离市场平均成本太 

大时 ，都有一个回 3的过程，即所谓的 

物极必反 。乖离率指标主要用来预 
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警金融产品的暴涨和暴跌引发的行情逆 

转．即当金融产品价格在上方远离移动 

平均线时．就可以卖出；当金融产品价 

格在下方远离移动平均线时．就可以买 

进 。 

二、乖离率 (BIAS)指标在财 

务报表分析中的应用 
在资本市场剧烈波动的情况下 乖 

离率指标对市场价格的预测具有先行导 

向作用 那么这一指标是否可以用于财 

务报表分析中呢?答案是肯定的。 

(一)乖离率 (BIAS)指标在 

报表分析中的改良 

乖离率 (BIAS)指标计算公式中的 

分母是N日平均收盘价格，可以理解为 

平均市场成本 。这也就是会计报表中的 

营业成本的概念。乖离率 (BIAS)指标 

■ 梁 勇 

解为每 13的交易价格 ．即会计报表中的 

营业收入。由此乖离率指标可以改写 

为 ：改良乖离率 (BIAS)= (当期营业 

收入一当期营业成本)／当期营业成本 

×100％。 

(二)乖离率 (BlAS)指标在 

财务报表分析中的案例分析 

以下我们就以伊利实业集团股份有 

限公司 (下称伊利集团)为例来说明乖 

离率指标在报表分析中的使用。内蒙古 

伊利实业集团股份有限公司是全国乳品 

行业龙头企业之一 1 996年在上海证券 

交易所上市 ．是上证50tl数成分股。企 

业主营业务为乳制品的制造 ．食品 饮 

料；bUT，农畜产品及饲料加工。液体乳 

占主营业务收入的7O％以上．毛利率维 

持在30％左右，冷饮产品系列占主营业 

务收入的1 5％以内 毛利率维持在1 5％ 

计算公式分子中的当日收盘价格可以理 以下 ．奶粉及奶制品占主营业务收入的 

季度 (年．季度) 07．1 07．2 07．3 07．4 08．1 08．2 08．3 O8．4 

营业收入 (亿元) 39．O5 54．49 53．83 46．22 47．47 67．64 75．99 25．49 

营业成本 (亿元) 28．34 39．73 39．98 35．42 34．69 46．78 54．36 22．66 

乖离率 (100％) 37．79 37．15 34．64 30．49 36．84 44．59 39．79 l2．49 

季度 (年．季度) O9．1 09．2 O9．3 09．4 lO．1 1O．2 10．3 l0 4 

营业收入 (亿元) 51．22 71．38 7O．35 5O．28 70．14 77．36 102．55 61．40 

营业成本 (亿元) 33．28 45．87 44．69 33．94 47．59 53．07 73．99 42．98 

乖离率 (100％) 53．9l 55 61 57．42 48．14 47．38 45．77 38．6O 42．86 

季度 (年．季度) 11．1 11 2 11．3 11．4 12．1 l2．2 12．3 12．4 

营业收入 (亿元) 9O．6l 98．85 87．74 82．51 102．58 109．23 1l7．28 9O．82 

营业成本 (亿元) 61．72 67．96 63．22 61．19 71．27 76．95 82．23 64．6O 

乖离率 (100％) 46．8l 45．45 38．79 34．84 43．93 41．g5 42 62 40．59 

季度 (年．季度) l3．1 

营业收入 (亿元) 117．24 

营业成本 (亿元) 7g．29 

乖离率 (100％) 47．86 

表1(以上数据来自于伊利集团年报、半年报、季报数据计算 ) 



1 5％以下 ，毛利率维持在4O％以上 ，混 

合饲料占主营业务收入的占比很小，在 

2％以内．毛利率维持在1 5％以下。一 

直以来伊利实业集团股份有限公司由于 

总体业绩优良，成为上交所的一只老牌 

绩优股。分析伊利集团的财务报表，我 

们会发现伊利集团财务报表的三项关键 

指标很重要：营业收入、营业成本与销 

售费用。公司从2007年第一季度到201 3 

年第一季度的营业收入 营业成本 、乖 

离率三项数据见表1。 

我们把伊利集团营业收入与营业成 

本和乖离率的数据列示于坐标轴中画出 

平滑 曲线 (见图1)，将这些 曲线进行 

相互比较研究。在坐标轴中按照每一季 

度的发生额进行标示。图1中横轴代表 

时间，横轴的O71表示2007年第1季度． 

1 1 3表示201 1年第3季度．以此类推 ，纵 

轴代表金额 (单位：亿元)。 

通过观 察营业 收入一营业成本线 

(图1)和乖离率线 (图2)，我们会很 

容易地发现伊利集团一些生产经营的特 

点 ： 

1．营业收入线与营业成本线高度 

相关，说明伊利集团营业成本中的变动： 

成本是影响伊利集团营业收入的主要影 

响因素。 

2 伊利集 团的生产经营具有很明 

显的季节性特点 ，在每年第4季度 ，收 

入与成本会出现回调．1、2季度伊利集 

团的销量会逐渐上升到达最高点。 

3 2008年4季度由于受到三聚氰胺 

事件影响 伊利集团的营业收入锐减 ． 

单季利润已经微乎其微。2009年1季度 

市场好转．2季度与3季度乖离率放大 ． 

毛利区达到最大 ，甚至超过危机爆发前 
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的毛利区。提示我们伊利集团内部 ．在 

2008年4季度有可能进行了盈余管理操 

作 需要我们进一步研究。 

4．从营业收入与营业成本图中可 

以看出，伊利集团在三聚氰胺事件影响 

后营业收入与营业成本在随着时间的推 

移逐级上扬。但观察图2，从。g年第三 

季度开始 伊利集团的乖离率指标却逐 

级下探 ，说明每1 00元的销售成本 (生 

产成本 )创造的毛利在持续下降 应值 

得关注。同时也进一步印证了伊利集团 

2008年第4季度盈余管理的可能性。 

三 、乖离率 (B l AS)指标在 

财务报表分析中应注意的问题 
乖离率 (BIAS)指标报表分析方法 

只是财务报表分析的一种辅助分析方 

法，在使用中需注意以下问题： 

(1)在对 上市公 司使用乖离 率 

(BlAs)指标报表分析方法时 要认真 

分析所关注企业所处的行业 ，发现营业 

收入一 营业成本线运动规律 找 出异 

动 进行后续的深入研究。 

(2)要注重数据收集的长期性 

在对上市公司进行乖离率 (BIAs)指标 

报表分析方法时 应该深入了解制约企 

业发展的关键因素 绘制尽可能时间长 

的坐标图，只有这样 企业经营特点与 

问题才可以表露出来，异动点才会准确 

把握。 

(3)营业收入一营业成本线性描 

述中的营业成本线是完全成本法下的成 

本线 ．而非变动成本法下的成本线 ，与 

营业收入的高度正相关性存疑 不同企 

业可能表现会不一，这一点要注意。 

(4)注意偶发性事件对财务报表 

的影响。当企业遇到偶发性事件时，线 

性描述中的曲线会出现脱离正常趋势的 

异动，造成乖离率异动 而这正是报表 

分析者最应该关注的地方 囤 
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