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财务危机预警是上市公司及时发现隐患和危机并加以防

范，保护利益相关者的投资风险，协助证券部门及政府管理部

门管理及监控的主要手段与机制。因此，通过现代信息技术构

建有效的财务预警体系，进行上市公司财务危机预警的实证

研究具有重要的应用价值和现实意义。参考大量国内外相关

文献可看出，采用多元判别方式预测财务危机的准确率高于

一元判别方式，特别是逻辑回归多元判别方式更有优势，而采

用神经网络方式预测财务危机的准确率远远高于逻辑回归多

元线性方式，而BP神经网络模型的预测精度更高。本文将采

用粗糙集和遗传算法对BP神经网络模型进行优化研究，包括

混合神经网络的理论研究、模型构建和实证检验。

一、理论基础

1. BP神经网络应用于财务预警。人工神经网络（ANN）是

人工模仿人脑神经网络而建立的处理系统，它的建构理念是

基于生物大脑神经运作的某种抽象与简化。神经网络的主要

学习包括指导式、非指导式和强化学习等三个算法，其特点是

分布信息存储、大规模并行处理、自学习、自组织和自适应性

和较强的容错性，其中最重要也最令人注目的特点是自我学

习的能力。

人工神经网络将已知的财务指标与非财务指标作为训练

样本，再通过训练网络模型得到不同的输入向量，这些输入向

量将对应不同输入值。神经网络不断训练，不断修正连接权

值，通过这样的自我学习过程，最终保证输入值与目标值间误

差最小，这个值就是网络学习所得到的权值。BP神经网络是

一种误差反向传播算法的学习过程，它由信息的正传播过程

和误差反传播过程组成。神经网络应用到财务危机预警中时，

并不需要明确自变量与因变量之间的关系，只需将这种关系

隐含及分布在神经网络各神经元的内部。同时，神经网络的学

习过程也是其自身结构不断调整及优化的过程。因此，训练好

的BP神经网络模型可以作为一种有效工具，预测企业未来是

否会发生财务危机。

2. 粗糙集简约技术与神经网络的结合。粗糙集理论（RS）

用于处理不确定、不完全和不精确数据的数学计算理论，能有

效地处理各种不确定信息，并从中发现隐含知识，揭示事物和

实践的内在规律。

粗糙集与神经网络的结合主要有以下几种方式：将粗糙

集作为神经网络的前置装置；用粗糙集的分析决策表得出初

始规则，再用神经网络去精化；将一个粗神经元加在传统BP

网络中的输入层和隐层间，可抑制输入层数据的波动；利用粗

糙集直接优化神经网络的内部结构等等。粗糙集在简约处理

过程时，虽然筛选出多余的属性，但并没有损失包括在原数据

集的敏感及重要的信息。整个简约操作输出的数据具有代表

性，减少了噪声的干扰，提高了BP神经网络训练效率。在BP神

经网络中，其结构复杂，自身难以科学地完成降低网络维数的

操作，而选择粗糙集则是较好的前端处理手段。两类技术的结

合，既能利用粗糙集约简数据，降低BP神经网络训练时间，又

能利用BP神经网络降低噪声的影响。

3. 遗传算法优化神经网络的基本理论。遗传算法（GA）是

模拟生物进化的自然选择和遗传机制的一种寻优算法，简单

遗传算法的遗传操作主要有选择、交叉和变异等三种，改进的

遗传算法大量扩充了遗传操作，以达到更高的效率。

遗传算法与BP神经网络的结合指的是通过运用遗传算

法的优越的计算处理能力，特别是对于结构复杂的非线性问

题的处理能力来弥补BP神经网络的不足。目前该方法普遍应

用于不依赖模型、输入输出相对复杂的非线性映射问题。常用

的结合方式有以下三种：进化网络权值；进化网络结构；进化

学习规则。其中，进化网络权值的方法应用最为广泛，其次是

进化网络结构的方法，而进化学习规则的方法应用很少。本文

采用的也是进化网络权值的方法。

遗传算法优化神经网络权值的方法在实际运用时需对权

值进行预处理以及参数的设置。遗传算法虽然不依赖模式，可

以随机地映射关系，但在进行遗传算法运算之前必须要生成

初始化群体，然后才能对该群体进行遗传进化，选取优良基

因，生成最终误差值最小的优化个体权值。具体操作时应注意
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的事项有：输入输出样本集的确定、初始化种群的生成、适应

度函数及目标函数的确定、遗传操作运算方法的选取等，只有

在将以上参数合理设置后，才能开始运算，每运算一次就会得

到一代种群，经过多次的运算迭代后，当输出值与理想预期值

的误差小于误差设置参数时，则认为系统已经正解，输出权值

即为最优的网络权值。

二、优化方法在财务危机预警中的应用

1. 样本选择及指标筛选。财务预警研究样本的选择涉及

到样本公司的行业的确定、样本公司规模、样本资料完整性、

样本年份的确定、两个样本组数量分配、两个样本组间个体数

量的分配等。由于我国上市公司数量较多，一旦企业陷入财务

危机将对众多的利益相关者产生较大的社会影响，且上市公

司公开披露的信息较全面，便于预警系统的信息收集。因此，

本文将上市公司作为研究对象具有合理性和科学性。

（1）样本公司的选取。本文选择在深沪交易所上市的A股

制造业上市公司为研究对象并选取t-3年的年度财务数据来

预测第t年是否会成为ST公司，即以2006年及2007年的财务数

据分别预测公司2009年及2010年是否被ST。

本文选择120家上市公司和30家被ST的公司，它们均来

自沪深上市公司A股制造行业。选取被ST的上市公司30家，包

括2007年被ST的12家，2008年被ST的8家，2009年被ST的10

家；再选取了没有被特别处理的90家，包括2007年被ST的35

家，2008年被ST的25家，2009年被ST的30家。研究总样本分估

计样本组和检验样本组，两组样本分别包括15家被ST公司和

45家上市公司，两组样本分组时没有年份的限制，分组完全可

以随机处理。估计样本组的数据是用于构建预警模型，检验样

本用于检测模型实际运用的有效性。

（2）筛选预警指标。在进行财务指标初选时应全面了解企

业各方面的综合情况，保证所选指标能全面揭示企业的财务

状况和发展趋势。本文在借鉴国内外学者研究成果的基础上，

选取企业偿债能力、成长能力、盈利能力、营运能力和现金能

力等方面的财务指标，此外，还选择了审计报告类型、独立董

事比例等方面的非财务指标，这样能有效地结合了审计及宏

观经济指标等信息构建了综合的指标体系，共选取43个指标

作为研究初始变量来构建上市公司财务危机预警的指标体

系。其中，财务指标29个：X1（每股收益）、X2（留存收益率）、X3

（资产报酬率）、X4（总资产净利润率）、X5（销售净利率）、X6

（销售毛利率）、X7（股东权益净利润率）、X8（流动比率）、X9

（速动比率）、X10（资产负债率）、X11（利息保障倍数）、X12（存

货周转率）、X13（应收账款周转率）、X14（总资产周转率）、X15

（流动资产周转率）、X16（主营业务收入增长率）、X17（总资产

增长率）、X18（净利润增长率）、X19（资产积累率）、X20（固定

资产增长率）、X21（现金流量对流动债务比率）、X22（现金流

量对债务总额比率）、X23（现金流量对资产总额比率）、X24

（主营业务收入现金流量）、X25（每股经营现金流量）、X26（现

金获利指数）、X27（财务杠杆系数）、X28（经营杠杆系数）、X29

（综合杠杆）。

非财务指标包括14个：K1（实际控制人类型）、K2（第一大

股东持股比例）、K3（CR_5指数）、K4（第一大股东持股比率/

第二大股东持股比率）、K5（前五大股东持股比率平方之和）、

K6（董事长与总经理的两职设置状况）、K7（年度股东大会出

席率）、K8（董事会规模）、K9（前三名高管报酬总额）、K10（独

立董事比例）、K11（持股董事比例）、K12（高管持股比例）、K13

（审计意见类型）和K14（公告日是否延迟）。

本文采用统计学中的显著性检验对预警指标进行初步筛

选。显著性检验是一种可根据样本数据推断样本总体特征的

统计方法，是用来反映差异的产生是真实的差异还是偶然的

波动。显著性检验包括参数检验和非参数检验，参数检验的方

法是在总体分布已知的情况，推断总体特征以及对两个或多

个总体参数进行比较分析，而非参数检验的方法可在总体分

布未知的情况，根据样本数据对总体的分布形式或特征进行

推断。

首先，通过K-S检验对样本指标总体分布状态进行推断，

根据所选样本指标是否为正态分布，分别再采用参数及非参

数检验方法对43个预警指标进行初步筛选，剔除显著性较差

的指标。最终，根据T检验和非参数U检验的结果可以得出被

确定的预警指标为X1（每股收益）、X3（资产报酬率）、X5（销售

净利率）、X10（资产负债率）、X14（总资产周转率）、X17（总资

产增长率）、X18（净利润增长率）、X21（现金流量对流动债务比

率）、X22（现金流量对债务总额比率）、X25（每股经营现金流

量）、K13（审计意见类型）等11个预警指标。

2. BP神经网络模型构建。BP神经网络的基本三层组织结

构可得，BP神经网络财务危机预警模型构建需考虑和解决的

技术难点主要包括：输入层的参数确定、隐含层数量的确定、

输出层的确定以及传递与训练参数的确定。

（1）输入层的参数确定：根据BP神经网络输入层的定义，

结合本案财务危机预警的实际案例需求，我们将样本企业各

个财务指标数据作为BP神经网络的输入层。在实际样本企业

的财务指标参数选取时，所选取的财务指标参数的个数决定

了BP神经网络输入层的空间维度，即实际选取的财务指标参

数决定了BP神经网络输入层的空间维度。合理确定输入维度

对提高系统预测精准度与预测效率，降低预测复杂度都颇有

益处。既不能盲目地增大输入层的空间维度，也不能随意地减

少输入维度。盲目增大输入维度，不仅不能达到提高神经网络

危机预测的准确度的效果，反而会适得其反地增加神经网络

预测数据的冗余，增大预测系统的开销，进而影响到整个神经

网络的样本训练时间与训练效果。同样，随意地减少输入层的

空间维度，又有可能错误地删除关键属性，势必会影响并降低

神经网络危机预测的准确度。BP神经网络的每一层又包含了

若干个神经元节点，输入层的空间维度决定了本层神经元节

点的个数。本文的输入层维度经过一系列地优化约简，最终确

定为11个输入变量，则输入层的神经元节点也为11个。这11个

变量所涵盖的就是可能影响整个网络的11个财务与非财务指

标，同时也代表了整个数据集的关键属性。

（2）隐含层数量的确定：神经网络的隐含层是BP神经网

络的核心处理层，它就像一台PC机的CPU，整个神经网络的
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关键计算处理功能都由隐含层来完成。BP神经网络的每一次

训练以及误差的反向传送及调整都不能离开隐含层，增加隐

含层的数量自然可以提升整个BP神经网络的计算能力与运

行处理能力。本文在处理上市公司财务危机预警的问题时，考

虑到实际处理过程是将所有上市公司财务报表中的各类指标

参数进行比较、统计与分类，最终将所有上市公司分为有财务

危机与没有财务危机两类。因此，我们在选取隐含层数量时只

采用了包含一层隐含层的网络来处理问题。实验证明，一层隐

含层也能较好地完成处理，同时效率最高。多数实例应用都是

采用经验判断的方法来确定隐含层的数量与隐含层神经元节

点的数量。根据上文对隐含层数量的确定方法，本课题中隐含

层神经元节点的个数也为11个。

（3）输出层的设计：输出层是BP神经网络的最高层模块，

负责传送BP神经网络的最终判决处理结果。在本文的应用

中，输出层负责输出神经网络的分类结果，告知上市公司是存

在财务危机还是财务状况良好。因此，本文通过采用单节点的

输出层来鉴定上市公司是否存在财务危机。针对此类简单判

别的应用，选用单节点的输出层即能够有效地对数据进行分

类、判别；同时因为结构较简单，输出效率较多节点，输出层亦

较高。

（4）对于神经网络的训练函数，我们直接选取Matlab7.0工

具箱中为用户提供的标准算法训练函数。在Matlab7.0工具箱

中，对于BP神经网络的算法所提供的标准训练函数是

Trainlm。测试中的训练参数，本文选取如下参数：目标误差=

0.03；学习率=0.02；动态系数=0.6。测试用例样本总数为60的

数据进行仿真，为了对测试结果进行有效判别，在选用的60个

样本中包含了15个ST公司的样本和45个非ST公司的样本。并

通过Matlab工具箱中的Trainlm标准训练函数对网络进行训

练，又以训练所得的权值矩阵与阈值对测试样本仿真，所得

BP神经网络财务危机预警模型精确度与判别度结果是：样本

数为15的ST公司，本网络的误判数为6，准确率为60%；对于样

本数为45的非ST公司，本网络的误判数为12，准确率为73%。

由此可得，本网络对于ST公司和非ST公司都具有较好的判别

率，但仍有待改进。

3. 粗糙集优化神经网络的财务危机预警模型构建。通过

对标准BP神经网络财务危机预警技术的分析论证，并由最终

的仿真结果可知，标准BP神经网络财务危机预警模型对于上

市公司的财务危机预警能起到一定的判别作用，但判别率仍

有待提高。因此，我们有必要对标准BP神经网络财务危机预

警模型进行技术改进。

粗糙集知识约简技术与BP神经网络技术相结合的方法

是采用粗糙集知识约简技术先对训练样本参数进行知识提炼

与约简，再通过BP神经网络技术进行数据判别与分类。该方

法的改进之处在于，它将粗糙集知识约简技术对于数据冗余

处理的优势与BP神经网络技术对于数据判决能力的优势相

结合，以求取长补短。改进后的预警模型既减少了数据冗余，

提高了系统训练效率，又减少了噪声影响，提高了系统判别的

精确度，从而达到了对整个财务危机预警模型的优化。由粗糙

集优化神经网络财务危机预警模型的原理得出，粗糙集优化

模型的数据判别过程主要包含以下步骤：

（1）样本数据的知识约简处理。在实际训练样本中包含若

干属性，这些属性并非都会对系统的判别与分类处理有影响，

对于那些不会影响分类结果的属性，则视其为冗余属性，可

以通过粗糙集的知识约简技术对其进行约简处理，以提高系

统的效率。因此，粗糙集优化神经网络财务危机预警模型处

理的第一步是对样本数据进行知识约简处理。即将粗糙集的

属性约简作为整个模型的前置装置，负责对训练样本的属性

进行冗余消减的预处理。具体约简步骤又分为离散化处理与

冗余属性的约简两步。离散化处理：为了使样本属性符合粗

糙集约简技术的要求，我们需要对样本属性进行离散化处

理。具体操作为：先采用Matlab的竞争性学习网络工具箱中的

提供的函数对样本属性进行聚类操作；然后将决策表中的每

个属性的各个连续数值组成的赂量作为网络的输入；最后设

置相应的参数，Numberofmeurons（神经网络经元的个数）为3、

Kohonen Learning Rate（Kohonen学习率）取默认数值0 .01、

Conscience Learning Rate（阈值学习率）取默认值0.001。通过

以上操作，我们可以得到训练样本属性的离散结果。

（2）冗余属性的约简，通过对训练样本属性的离散化处

理，我们得到了所有样本属性的离散结果，将离散结果作为粗

糙集约简的输入，即可对样本属性进行冗余消减处理。在对冗

余属性的约简处理时，本文采用的是粗糙集工程软件Rosetta

的RSES Genetic Reducer遗传运算规则对离散样本属性进行

冗余消减。标准BP神经网络财务预警模型的输入属性为11

个，粗糙集优化神经网络模型属性约简后的输入属性为6个。

（3）约简后数据的训练判决。粗糙集优化神经网络模型的

前置装置已经对训练样本属性进行了冗余消减，消减后的样

本属性确定为6个。BP神经网络作为粗糙集优化神经网络模

型的训练判决模块，将约简的6个样本属性作为输入层的神经

元节点数。神经网络的模型结构仍采用原有的三层基本结构，

隐含层的神经元节点数为16个，输出层神经元节点数为1个。

在对粗糙集优化神经网络财务危机预警技术的应用仿真

时，我们针对测试用例样本总数为60的数据进行仿真，为了对

测试结果进行有效判别，在选用的60个样本中包含了15个ST

公司的样本和45个非ST公司的样本。选取基于快速BP算法的

前向反馈型神经网络的训练函数，通过Matlab对网络进行训

练，又以训练所得的权值矩阵与阈值对测试样本仿真，选取动

量因子算法规则的学习规则与自适应学习速率。参数设置也

以标准设置与经验设置为依据，其中，目标误差=0.000 1、动

量因子=0.95、自适应学习速率的增加率与减少比分别为1.05

和0.7。所得粗糙集优化神经网络财务危机预警模型精确度与

判别度结果是：样本数为15的ST公司，本网络的误判数为3，

准确率为80%；对于样本数为45的非ST公司，本网络的误判数

为6，准确率为87%。由此可见，粗糙集优化神经网络财务危机

预警模型较标准BP神经网络财务危机预警模型在样本的判

别率上有较好的改进。

4. 遗传优化神经网络的财务危机预警模型构建。遗传算
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法的关键优势在于算法的随机优化，对于处理结构混乱、复杂

的非线性问题有较强的适应性，而这也正是BP神经网络算法

所不能及的。因此，对于传统的BP神经网络财务预警技术在

处理结构复杂的非线性问题时的低效率及处理缺陷，我们可

以采用遗传算法对其进行有效的优化与改进。较常用的遗传

算法与BP神经网络相结合的方法有三种：进化网络权值、进

化网络结构、进化学习规则。本文采用进化网络权值的方法来

改进BP神经网络，具体操作及参数选取如下：

（1）网络结构设计。由于本文所采用的是进化网络权值的

结合方法，因此，在对神经网络的结构设计上基本保持系统原

有BP神经网络三层结构不变。三层神经网络结构中各层神经

元节点数也仍采用原有参数设置，即11个输入层神经元节点、

11个隐含层神经元节点、1个输出层神经元节点。

（2）遗传算法优化BP网络权值。遗传算法优化BP网络权

值的首要问题就是初始化种群的生成，要生成初始化种群先

要对神经网络中所有神经元的连接权值进行编码。常用的编

码方式有两种：二进制编码或实数编码。二进制编码方式多用

于遗传算法应用初期，以及一些较简单的处理中。其优点是编

码与计算方法简单、易处理；缺点是不能用于多维、复杂问题

的处理，对于较复杂的多维数据，二进制编码的字串过长，计

算量反而会增大。实数编码则多用于解决多维多参数的复杂

问题，是对二进制编码的一种改进，也是现在较为常用的遗传

算法编码方式。对于遗传操作的其他参数及工具的选取也应

以实际应用为基础，选取最适合的参数或工具为宜。

本例的训练函数采用调用Matlab7.0工具箱中的Trainlm。

训练函数Trainlm可使用Levenberg-Marquardt算法对网络进

行训练。为了避免输入变量件因数量级的差异而对运行效果

产生较大影响，在模型训练前应对数据做归一化处理，其作用

就是归纳同一样本的统计分布性。其中，训练参数设置如下：

目标误差为0.001；学习率：0.001；动态系数：0.4；训练次数：

600；学习目标：0.001；学习速率：0.001。将训练样本数据作为

遗传优化后的神经网络的输入并进行完整的训练。

训练后得到的网络具有较好的识别能力，再将归一化后

的测试样本来检验网络的训练精度：对于样本数为15的ST公

司，本网络的误判数为2，准确率为86.7%；对于样本数为45的

非ST公司，本网络的误判数为3，准确率达到了93.3%。由此可

得，遗传优化神经网络财务危机预警模型对于ST公司和非ST

公司较粗糙集优化神经网络财务危机预警模型与标准BP神

经网络财务危机预警网络在样本的判别率上均有较好的改

进。

5. 优化后的模型与传BP模型实证对比分析。将训练样本

数据作为遗传优化后的神经网络的输入并进行完整的训练。

训练后得到的网络是具有较好的识别能力，再将归一化后的

测试样本来检验网络的训练精度，仿真结果如下：对于样本数

为15的ST公司，本网络的误判数为2，准确率为86.7%；对于样

本数为45的非ST公司，本网络的误判数为3，准确率达到了

93.3%。由此可得，遗传优化神经网络财务危机预警模型对于

ST公司和非ST公司较粗糙集优化神经网络财务危机预警模

型与标准BP神经网络财务危机预警网络在样本的判别率上

均有较好的改进。

三、总结及展望

本文对数据挖掘技术在上市公司财务危预警中的应用进

行了初步尝试。在分析了数据挖掘的发展趋势与证券市场特

别是上市公司的发展现状后，将数据挖掘应用到企业财务危

机预警中，为企业管理者、投资者和债权人等利益相关者提供

相应的参考意见。通过查阅国内外大量的书籍、期刊、优秀毕

业生论文，对新出现的挖掘工具和方法进行学习和借鉴，同时

大胆尝试使用新的手段和思路，对数据挖掘在企业财务预警

中的应用做了论证与研究。通过理论联系实际的方法，对各种

数据挖掘及优化方法，如神经网络、粗糙集优化神经网络、遗

传算法优化神经网络等及其在企业财务危机预警中的应用均

做了实例论证与说明，为企业管理者、投资者和债权人等利益

相关者对企业财务危机状态进行动态预警提供技术支持，与

传统的统计分析方法相比，具有较高的预测准确率和实际应

用价值。

但本文由于研究时间和科研水平问题，也存在众多不足

及缺陷：淤粗糙集与神经网络结合及遗传算法与神经网络的

结合，其方式是单一的，仅仅是对输入端属性进行约简或是优

化输入端的初始权值和阀值。现实研究中，如粗糙集、遗传算

法与神经网络的结合是有多种方式的，如优化网络结构、同步

优化网络结构和权值等方式。因研究时间及复杂程度等原因，

上述结合方式本文并没有进行进一步的探讨。于本课题所研

究的是上市公司是具有一定影响力与规模的公司，综合实力

及抗危机能力都好于一般的中小企业。而在我国，中小企业占

企业总数的98%以上，如何将数据挖掘技术应用到中小企业

财务危机预警中是课题未来研究的重点和难点。盂由于研究

时间及数据收集等原因，本文并没有使用ST前一年中期财务

报告的数据来综合构建财务危机预警模型，未来课题研究可

采用ST前一年中期财务报告的数据构建模型，可大大提高财

务预警的及时性与准确性。榆混合神经网络技术在财务危机

预警中的应用是未来发展趋势，除粗糙集与遗传算法可作为

神经网络前置装置来优化预警模型外，未来课题还可研究其

他数据挖掘技术混合组合在财务危机预警模型中的应用，需

要进一步的深入研究及实证的检验。
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