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一 尧 有 关 财 务 危 机 预 测 的 研 究 方 法

财务危机预测模型是由Beaver最早提出来的，之后许多

预测方法被用于公司财务危机预测研究。20世纪60年代主要

是Beaver和Altman分别采用单变量判别分析和多变量判别分

析进行财务危机预警研究。20世纪80年代，Ohlson首先将

Logistic模型应用于财务预警领域，20世纪90年代神经网络又

被引入财务危机预测。20世纪80年代，Frydman等将决策树引

入了财务预警研究中，决策树（DT）在解决分类问题上具有简

单和易于理解的优点。

决策树是一种对大量数据集进行分类的非常有效的方

法，通过决策树的构造模型，从大量信息中挖掘有效的数据，

提取有价值的分类规则，从而获得有用的知识，帮助决策者准

确预测。它的基本算法是贪心算法，采用自顶向下的递归方式

构造决策树。

根据决策树增长的方法不同，学者们提出了很多经典的

决策树算法。1986年J援R. Quinlan提出了决策树ID3算法，有人

在此基础上提出了一些改进的SLIQ、SPRINT、CHAID等一

些算法。这些算法运用也被运用到财务预警方面。姚靠华、陈

晓红（2007）运用这些算法对我国上市公司的财务预警问题进

行了研究。

1982年Z.Pawlak教授提出了粗糙集理论，运用粗糙集的

方法可以对属性进行约简，把粗糙集的知识运用到决策树上，

国内外学者提出了很多不同的建树方法并应用到很多领域。

2001年赵卫东、李旗号运用粗糙集知识对决策树进行了优化，

通过引入粗糙集理论中可分辨的概念给出一种方法，这种方

法通过优化降低了树的高度。

2009年Iftikhar U. Sikder和Toshinori Munakata的基于粗

糙集和决策树对低地震活动前兆因素的描述，他们运用粗糙

集和决策树的方法，使用了信息增益和熵产生一系列规则，对

地震进行预警。

运用决策树方法形成一系列规则，对训练数据集进行分

类，然后根据形成的规则对训练数据集之外的数据进行分类，

应用在财务领域，可以对财务进行预警。本文运用建造决策树

的一种新方法，通过实证研究，对国内制造业上市公司进行财

务预警分析。

二 尧 基 于 变 精 度 加 权 平 均 粗 糙 度 的 决 策 树 生 成 算 法

（一）对象聚类

系统聚类也称为层次聚类，是聚类分析中广泛应用的一

种方法。聚类分析是建立在某种优化意义下，对样品或指标

（变量）之间存在的相似性进行比较，将“相近似”的对象归并

成类的一种方法。

本文使用SPSS16.0对138家制造业公司进行分类，聚类步

骤如下：

1援 数据标准化。系统聚类首先要对各个原始数据进行一

些相互比较运算，而各个原始数据往往由于量纲不同而影响

这种比较和运算。因此，需要对原始数据进行必要的变换处

理，以消除量纲不同造成的影响。

数据处理主要是对各个数据进行标准化，数据的标准化

是将数据按比例缩放，使之落入一个小的特定区间，方法如

下：

对于一个正向指标Xi，假定当它取值大于或者等于琢时

为最佳，此时，把它所有取值等于或者大于琢的值标准化后取

值为1；同理，假定当Xi的取值小于或者等于茁时为最差，标准

化后取值为0；取值为区间（茁，琢）的数据啄，标准化之后为：（啄-

茁）/（琢-茁）。

2援 计算聚类统计量。根据变换以后的数据计算得到聚类

统计量。它用来表明各样品或变量间的关系相似或者近似程

度。常用的统计量有距离和相似系数两大类。本文使用欧式距

离计算聚类统计量。欧式距离计算方法如下：

假设每个样品有p个指标，用yij表示第i个样品的第j个指

标，dij表示第i个样品与第j个样品之间的距离，欧式距离可表

示为：

dij=［ （yik-yjk）2］员/圆 （1）
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3援 选择聚类方法。选择合适的聚类方法，将关系近似的

样品或者变量聚为一类，关系不近似的加以区分。本文使用离

差平方和法。假设将n个样品分成k类G1，…，Gk，用xit表示类

Gt中的第i个样品（xit是p维向量），nt表示Gt中样品个数，xt表

示类Gt的重心，则在类Gt中的样品离差平方和是：

St= （xit-xt）'（xit-xt） （2）

整个类内平方和是：

S= （xit-xt）'（xit-xt）= St （3）

当k固定时，要选择使S达到最小的分类。Ward法就是找

局部最优解的一个方法。其思想是先将n个样品各自成一类，

然后每次缩小一类，每缩小一类离差平方和就要增大，选择使

S增加最小的两类合并，直到所有的样品归为要求的类的个数

为止。

本文运用聚类分析法，把所选择的国内制造业上市公司

分为五类。根据各指标值的表现情况，第一类为财务状况健康

的公司，第二类是财务状况良好的公司，第三类是财务状况一

般的公司，第四类为财务状况预警的公司，第五类为财务状况

危机的公司。

（二）确定最优分支属性

构造决策树过程，分支属性用来确定树的非叶结点，树的

每一次生长都要确定一个分支属性，所以说分支属性的选择

至关重要，直接影响分类的质量。

定义1：加权平均粗糙度：

酌Ri=1- 棕j滋Ri （4）

其中：茁为分类误差，它的取值范围是［0，0.5］，滋Ri（Xj）

=|RiXj|/|RiXj，棕j=|Xj|/|U|，Ri表示第i个条件属性，m是决

策属性等价类的个数，j表示决策属性的第j个等价类，U表示

论域，Xj表示决策属性的第j个等价类集合。

定义2：变精度加权平均粗糙度：

=1- 棕j xj （5）

其中： （Xj）=| Xj|/| Xj|，棕j=|Xj|/|U|，Ri表示

第i个条件属性，j表示决策属性的第j个等价类，Xj表示决策属

性第j个等价类的集合，m是决策属性等价类的个数。 Xj称

为Xj的茁下近似， Xj称为Xj的茁上近似。Rip表示第i个条件

属性的第p个等价类，rip，n沂Rip，则有：

Xj= {rip，n沂Rip||Xj疑Rip|/|Rip|逸1-茁} （6）

Xj= {rip，n沂Rip||Xj疑Rip|/|Rip|逸茁} （7）

现实数据库中不可避免地存在很多噪声数据，使用变精

度近似精度可以克服噪声数据对精确性的影响，在一定程度

上消除噪声数据对刻画精度的影响。

的取值范围是［0，1］，它越小则反映第i个属性包含的

近似确定性越大。于是，在决策树生长过程中，每次选择值最

小的属性作为分支结点。

（三）基于变精度加权平均粗糙度构造决策树算法

决策树自顶向下生长，每次生长都选择变精度加权平均

粗糙度值最小的属性作为树的分支属性。输入决策表和分类

误差茁，即可输出一棵决策树。算法步骤如下：

步骤1：根据输入的决策表计算每一个条件属性的变精度

加权平均粗糙度，并比较它们的大小。

步骤2：选择变精度加权平均粗糙度最小的属性鬃作为决

策树分支的属性。

步骤3：用选择的属性鬃去划分训练集，相应的该属性的

每一个取值产生一个分支（子表），这样训练集被划分为若干

小的决策表。

步骤4：若子表中属于某一类别实例个数占表中总实例个

数大于等于（1-茁）或表中没有可选的属性，则以该子表中占

多数的实例类别标识该节点，并作为叶子结点；否则，将子表

中的条件属性去掉已选划分属性鬃，重复以上步骤。

步骤5：返回。

算法步骤比较简单，决策树使用递归算法，对训练集划

分，可以得到一个局部最优解。

三 尧仿 真 运 算

1援 样本描述。本文随机选取2010年国内1 192家制造业上

市公司中的138家公司的财务数据作为样本数据，并对数据进

行标准化。然后，把每个条件属性按照标准化后的数值划分为

5个等价类，分别为：［0，0.2）表示财务状况差，［0.2，0.4）表示

财务状况较差，［0.4，0.6）表示财务状况中等，［0.6，0.8）表示财

务状况较好，［0.8，1］表示财务状况好。由此，每个条件属性都

有5个等价类。

本文选择了影响公司财务状况的五个方面的9个指标对

企业进行评价，这五个方面分别是：盈利能力指标、现金流量

指标、偿债能力指标、成长能力指标以及营运能力指标。具体

的指标选择见下表：

2援 仿真运算。仿真运算软件：MatlabR2009a，SPSS16.0。分

类误差茁=0.25。为了方便起见，我们把138家公司按1 ~ 138进

行了编号。

首先，运用系统聚类的方法把138家制造业上市公司分为

5个等价类：分别以X1、X2、X3、X4、X5，分别代表财务状况危

盈利能力
R1院净资产收益率

R2院总资产报酬率

R3院现金流动负债率

R4院流动比率

R5院资产负债率

R6院营业收入增长率

R7院营业利润增长率

R8院存货周转率增长率

R9院应收账款周转率增
长率

净利润/净资产

EBIT/总资产

年经营现金净流量/年末流动负债

流动资产/流动负债

总负债/总资产

渊当年营业收入-上年营业收入冤/上年营业收入

渊当年营业利润-上年营业利润冤/上年营业利润

渊当年存货周转率-上年存货周转率冤/上年存货周转率

渊当年应收账款周转率-上年应收账款周转率冤/上年应
收账款周转率

营运能力

成长能力

偿债能力

现金流量

选择的财务指标
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机、预警、一般、良好和健康的公司集合。

以标准化后的数据表计算每个条件属性的变精度加权平

均粗糙度，分别为 =1， =1， =0.879 2，

=1， =1， =1， =1， =1， =0.976 9。此

时，条件属性R3的变精度加权平均粗糙度为最小，选择R3，也

即现金流动负债率为该树的根结点，根据现金流动负债率的

五个等价类生成5个子表。

若子表中属于某一类别实例个数占表中总实例个数比例

大于等于0.75或者表中没有可选的属性，则以该子表中占多

数的实例类别标识该节点，并作为叶子结点；否则，将子表中

的条件属性去掉已选划分的条件属性R3，重复以上步骤。

四 尧 运 算 结 果

以现金流动负债比作为树的根结点，把训练集分成了五

类，其中现金流动负债比在区间［0.8，1］之间的公司有22家，

而这22家中有19家是属于财务状况表现健康的公司，19/22=

0.86，大于1-茁。因此，现金流动负债比在区间［0.8，1］之间的

等价类财务状况为健康。据此，我们可以认为训练集以外的公

司现金流动负债比在区间［0.8，1］的为健康。而且，得出的决

策树把大部分被ST的公司分到财务危机的一类，总体分类准

确率比较高。

树中1表示区间［0，0.2），2表示区间［0.2，0.4），3表示区间

［0.4，0.6），4表示区间［0.6，0.8），5表示区间［0.8，1］。决策树生

成结果如下图：

根据决策树形成规则，共计11条规则：

规则1：现金流动负债比“差”，应收账款增长率“差”，资产

报酬率“差”，营业利润增长率“差”寅财务状况“预警”。

规则2：现金流动负债比“差”，应收账款增长率“差”，资产

报酬率“差”，营业利润增长率“好”寅财务状况“良好”。

规则3：现金流动负债比“差”，应收账款增长率“差”，资产

报酬率“较差”，营业利润增长率“好”寅财务状况“危机”。

规则4：现金流动负债比“差”，应收账款增长率“差”，资产

报酬率“中等”或“较好”或“好”寅财务状况“危机”。

规则5：现金流动负债比“差”且应收账款增长率“好”寅财

务状况“危机”。

规则6：现金流动负债比“较差”且净资产收益率“差”寅财

务状况“预警”

规则7：现金流动负债比“较差”且净资产收益率“较差”寅

财务状况“危机”。

规则8：现金流动负债比“较差”且净资产收益率“好”寅财

务状况“一般”。

规则9：现金流动负债比“中等”且资产报酬率“差”寅财务

状况“一般”。

规则10：现金流动负债比“较好”且资产负债率“好”寅财

务状况“一般”。

规则11：现金流动负债比“好”寅财务状况“健康”。

五 尧结 论

由于存在数据的可得性问题，传统的财务预警研究一般

都是把企业财务状况分成ST和非ST两类，分别代表有预警和

安全两种。本文运用聚类方法把企业财务状况分成健康、良

好、一般、预警和危机5个层次，使得研究过程与企业实际状况

更加契合。在此基础上，再以变精度加权平均粗糙度作为构造

决策树的分支属性选择标准进行财务预警研究。

通过实证研究可以看出，决策树形成11条规则，并且构造

出的决策树把大多数ST公司分到财务状况表现危机的一类，

分类效果比较好。根据决策树形成的一系列规则，可以对训练

集以外公司的财务状况进行预警。由于引入了变精度加权平

均粗糙度，生成的决策树有效弱化了少数实例对决策树造成

的不良影响，虽然决策中存在一定的误差，但决策树总体分类

是比较好的，最终生成的决策树也比较符合实际，分类精度也

比较高，且有效地处理了噪声数据。
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