　　

财务报表风险分析学习情境设计

教学要求
学习目标：

掌握筹资风险、投资风险的基本原理和方法；

掌握筹资风险及投资风险衡量的标准；

熟悉风险的概念、特征与分类；

熟悉掌握风险衡量指标的计算、分析与应用；

明晰风险产生的原因及规避风险的基本对策；

能够运用经营杠杆、财务杠杆、综合杠杆对企业的风险状况进行判断；

能够运用形成的资金价值观念和风险价值观念，锻炼风险投资的分析和决策能力。

教学重点

会根据筹资风险、投资风险的基本原理，利用各财务杠杆的计算结果评价企业的风险状况

教学难点

能运用各财务杠杆的计算结构并结合企业财务风险的表现，形成企业的风险价值观念，培养风险分析及决策的能力

课时安排

本情境安排2课时

教学大纲

模块一  财务报表风险认知

一、认知风险

风险是指在一定条件下、一定时期内，某一项行动具有多种可能但结果不确定。人们一般可以事先估计采取某种行动可能导致的各种结果，以及每种结果出现的可能性大小，但无法确定最终结果是什么。例如，掷一枚硬币，可以事先知道硬币落地时有正面朝上和反面朝上两种结果，并且每种结果出现的可能性各为50%，但谁也无法事先知道每一枚硬币落地时究竟是正面朝上还是反面朝上，这就是风险。风险是由于缺乏信息和决策者不能控制未来事物的发展过程而引起的。首先，风险是“一定条件下”的风险，是事件本身的不确定性，具有客观性。其次，风险是“一定时期内”的风险，风险的大小会随着时间的变化而变化。随着时间的延续，不确定性在缩小，风险也在缩小，项目完成，其结果也就完全肯定了。由于风险具有普遍性和广泛性，那么正确衡量风险就十分重要。

（二）风险的特征

风险的特征主要表现为：风险结果往往是不确定的、风险可以计量、风险具有价值。

风险报酬作为补偿。一般来说，风险越大，额外报酬越高。可见，风险具有价值。

（三）风险的根源

企业在经营管理中产生风险的根源是复杂的、多样的。主要受宏观经济因素、微观经济因素、自然与意外因素、国际政治经济因素、分析者的人为因素的影响。

二、风险的性质及类型

（一）风险的性质

事物的发展的不确定性，是风险产生的客观基础。人们在财务分析中所研究的风险，不过是人们对客观事物的主观估计而已。

（二）风险的类型

在市场经济条件下，现代企业经营者和投资者所面对的风险是多种多样的。概括地说，可分为两类。一类称作外部风险或系统风险，指由于市场条件和宏观经济环境变化多引起的风险；一类称作内部风险或非系统风险，是指由于企业经营决策和管理组织等因素引起的风险

三、风险控制

企业面对不时发生的各种风险，必须采取相应的对策，即认识风险、利用风险、分散风险、转移风险和防避风险。

（一）认识风险

在市场经济体制下，企业自主经营、自负盈亏、自我发展、自我约束。企业必须面向市场，参与竞争，风险出现的概率无疑加大，因此，必须增强企业的风险意识，不时开展风险分析，强化风险管理，合理控制风险，化险为利。

（二）分散风险

控制风险最常见、最有效的手段之一，是分散风险。如，实施联营、合营、合作等多种产权组合形式；投资于股票、债券、房地产、实业等多种投资对象，即使仅投资于股票一项，也要尽量购买几种或十几种股票，以防个别股价波动大而造成损失。

（三）利用风险

风险是市场经济的伴生物，企业不应对其单纯地消极回避，而应积极地加以利用。

（四）转移风险

转移经营风险，可采用承包、租赁、联营、合并、分立等形式，使原企业经营中的风险部分地或暂时地转给对方。当然，伴随这种转移，也往往要付出一部分代价。

（五）防避风险

防避风险可从内部、外部两方面着手。

模块二  筹资风险分析

一、认识筹资风险

筹资风险又称财务风险。是指由于举债而给企业财务成果带来的不确定性。企业举债经营，全部资产中除自有资金外还有一部分借入资金，这会对企业自有资金的盈利能力造成影响；同时，由于借入资金需要还本付息，一旦无力偿付到期债务，企业便会陷入财务困境甚至破产。

筹资风险程度的大小受借入资金对自有资金的比例的影响，借入资金比例大，风险程度就会随之增大；借入资金比例小，风险程度也随之减少。对筹资风险的管理，关键是要保证有一个合理的资金结构，维持适当的负债水平，既要充分利用举债经营这一手段获取财务杠杆收益，提高自有资金盈利能力，同时要注意防止过度举债而引起的财务风险加大，避免陷入财务困境。

二、筹资风险的衡量

风险是客观存在的，其广泛影响着企业的财务和经营活动，因此，正视风险并将风险程度予以量化，以进行较为准确的衡量。筹资风险分析的重点，是采用一些有效的工具，对此风险进行衡量，据以决策。通常有杠杆度法和变异系数法。

（一）杠杆度法

筹资风险可以用财务杠杆度（或称财务杠杆比率、财务杠杆系数）及与此有关的经营杠杆度、复合杠杆度等来衡量。

（二）变异系数法

变异系数又称离散系数。变异系数法是直接利用各项指标所包含的信息，通过计算得到指标的权重。是一种客观赋权的方法。此方法的基本做法是：在评价指标体系中，指标取值差异越大的指标，也就是越难以实现的指标，这样的指标更能反映被评价单位的差距。

变异系数法需计算期望值、变准差及变异系数三个指标。

三、筹资风险对策

（一）影响筹资风险的因素

影响筹资风险的因素主要受销路状况、财务状况、行业特点及对风险的态度影响。

（二）筹资风险的规避策略

企业的筹资组合一般有正常的筹资组合、冒险的筹资组合及保守的筹资组合三种策略：

总之，企业在筹资组合时，必须在风险和报酬之间进行权衡，选取最优的筹资组合，以实现企业财务管理目标。

模块三  投资风险分析

一、认识投资风险

（一）投资风险的认知

投资风险是指投资活动所产生的收益水平偏离期望值的程度。投资风险可能给投资人带来超出预期的收益，也可能带来超出预期的损失。

人们研究风险时侧重减少损失，主要从不利的方面考虑风险，经常把风险看成是不利事件发生的可能性。从财务角度来说，风险主要指无法达到预期报酬的可能性。

（二）投资风险的性质

投资风险一般用风险价值或风险报酬衡量其大小。风险价值和风险报酬是同一事物的两个侧面，角度不同，数额相等。

二、投资风险的识别

投资风险的识别具有以下几个特点：

(一)投资风险的识别是一项复杂的系统工程。

(二)投资风险识别是一个连续的过程。
 (三)投资风险识别是一个长期过程。
 (四)投资风险识别的目的是衡量和应对风险。
三、投资风险的衡量

投资风险是客观存在的，它广泛影响着企业的财务和经营活动，因此，需正视投资风险并将风险程度予以量化，以进行较为准确的衡量。投资风险的衡量，需要用概率和统计方法。由于投资风险与概率直接相关，其与期望值、离散程度等也相联系，因此，对投资风险进行衡量时应着重考虑概率分布、期望值及标准差的影响因素：

四、投资风险价值的计算

（一）计算风险投资收益率

投资者对于其承担的风险，要求有一定的额外收益作为补偿，这种额外的补偿就是超过货币时间价值的那部分价值，称为风险报酬或风险价值。

投资收益率=无风险投资收益率+风险投资收益率

或者也可表示为：X=RF+RR
风险投资收益率的大小与风险程度成正比，风险越大，要求的报酬越高，故风险投资收益率为风险程度的函数。其计算公式为：

RR=b
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式中：b — 风险收益系数；

               V — 风险程度（标准离差率）。

其中，风险程度用标准离差率来衡量；风险收益系数的确定可采用定量和定性两种方法。

风险收益系数b的计量，可以利用风险程度（标准离差率）同投资收益率之间的关系，根据历史资料，采用高低点分析法来确定。

（二）计算风险投资收益

1.根据投资额与风险投资收益率来计算，其公式为：

PR=C
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式中：PR — 风险收益；

RR  — 投资额。

2.根据投资总收益与有关收益率的关系计算，其计算公式为：


[image: image3.wmf]R

Rm

FR

R

PP

RR

=´

+


式中：Pm — 投资总收益。
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