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随着经济全球化的发展，企业与企业之间的竞争越来越

激烈，无论是企业所处的宏观社会环境、微观市场环境还是企

业内部自身环境等因素的变动都大大地影响着企业的发展，

而这些因素的综合作用也可能导致企业在努力发展壮大自身

的过程中风险重重。在企业面临的诸多风险中，财务风险直接

影响到企业的生存和发展，因此对财务风险进行预警就显得

尤为重要。

以往对于财务风险预警的研究主要集中在对财务风险预

警指标体系的构建及对于财务风险预警模型的构建，运用可

拓理论构建财务风险预警模型的研究却非常少见。本文运用

可拓学理论中的物元分析方法建立财务风险预警模型，确立

了财务风险预警指标体系并进行等级分类以及各个等级关于

评价指标的取值范围，然后构建可拓学的相关模型。通过建立

各预警等级的物元模型和节域，运用简单可拓关联函数方法

确定各评价指标的权重系数，用可拓距离函数和关联度函数

计算评价对象与各等级的近似程度，最终确定待评价对象的

预警等级。最后，根据某企业的实际财务状况进行了模型检

验，证明了模型的正确性和实用性。

一、财务风险预警指标的选择和等级分类

1. 财务风险预警指标体系分类。企业经济活动的内容涉
及方方面面，财务预警指标的选取应包括企业的全部情况和

经济活动的全过程。综合目前的实际状况和财务预警的可行

性，按照《企业绩效评价操作细则（修订）》和证监会对上市公

司信息披露要求，财务预警指标体系由 5个方面，共 18项具
体指标构成，包括偿债能力指标 5项，盈利能力指标 4项、现
金流动能力指标 2项，发展能力指标 3项和营运能力指标 4
项，如表 1所示。其中，偿债能力指标是预警指标体系中最重
要的指标，企业债务状况的优劣是直接导致企业财务危机出

现的根源。盈利能力指标虽然不能直接反映企业的财务危机

程度，但如果企业的盈利水平低于资金成本，企业始终处在亏

损状态，就会出现偿债能力风险。现金流动能力指标是企业预

警系统中最为敏感的指标，它直接关系到企业财务危机的状

况和程度。发展能力指标的差异是导致企业发生财务危机的

重要根源，如果一个企业长期经营状况不佳甚至逐步恶化，没

有发展能力，那么企业最终必然要出现财务危机。营运能力指

标说明了企业资金的利用水平和运作能力以及企业经营状况

的优劣，是判断资金使用是否合理、资金营运风险是否存在的

重要标志。根据指标的重要程度、对财务状况的影响程度以及

在预警中的作用，对其赋予了相应的权重，各指标权重相加的

总和为 1，具体见表 1。

2. 财务可拓预警模型指标的选择和分类。财务风险预警
模型指标的选取应遵循充分全面性、灵活时效性、动态可量化

性、实用可行性等原则，使预警指标能真正反映财务的真实状

况。为此，本文选取了 11个具有代表性的预警评价指标，并给
出了相应的值域范围，如表 2所示。对于所选取的预警评价指
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指 标 类

偿债能力预警指标渊X1冤

具 体 指 标

资产负债率

已获利息倍数

流动比率

速动比率

产权比率

销售净利率

总资产报酬率

资产净利率

净资产收益率

现金流动负债比率

经营现金流入流出率

营业收入增长率

净资产增长率

经营现金净额增长率

存货周转率

应收账款周转率

流动资金周转率

总资产周转率

权重

10%
7%

6.5%
6.5%

5%
5%
5%
5%
5%

7.5%
7.5%

4%
3%
3%
5%
5%
5%
5%

营运能力预警指标渊X5冤

现金流动能力预警指标渊X3冤

表1 财务风险预警模型的初始指标体系及权重

盈利能力预警指标渊X2冤

发展能力预警指标渊X4）
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标的取值方法和具体测算，详见表 3。采用 4级分类模式对财
务风险预警进行建模，4个等级分别为无警、轻警、中警和重
警，表4给出了 4个等级关于 11个评价指标的取值范围。

二、可拓学的相关模型

1援 确定经典域和节域。

令 Rj=（Nj，ci，vji）= =

其中：Nj 表示所划分的 j 个不同等级，ci（1，2，…，n）表
示等级 Nj的特征，vji=〈aji，bji〉分别为 Nj特征 ci所规定的量

值范围，即各等级关于对应的特征所取的数据范围———经

典域。

令 Rp=（P，ci，vpi）= =

Rp劢Rj，其中 P表示等级的全体，vpi=〈api，bpi〉为 P关于
ci所取的量值范围，即 P的节域。

例如，依据上式，利用表 4中的数据可得：

2援 确定待识别的对象形成的物元。对待评的对象 p，把检
测数据或结果用下列物元表示：

R=（P，ci，vi）=

3援 确定各个指标的权重系数。令各个特征的权重系数
为，为评判指标的编号。对必要条件，有：

P，c1，v1

c2，v2

…

cn，vn

（0，2）
（-3，115）
（0，10）
（0，8）
（-0.1，2）
（-0.2，3.5）
（0，3）
（-1，20）
（-3，2）
（-12，20）
（0，10）

c1

c2

c3

c4

c5
c6

c7

c8

c9

c10

c11

Rp=

级别

无 警

（0，0.6）
（5，115）
（8，10）
（6，8）
（0.4，2）
（0.01，3.5）
（1.8，3）
（0，20）
（0，2）
（0，20）
（7，10）

轻 警

（0.6，0.7）
（4，5）
（5，8）
（4，6）
（0.3，0.4）
（-0.01，0.01）
（1.3，1.8）
（-0.1，0）
（-0.3，0）
（-0.2，0）
（5，7）

中 警

（0.7，0.8）
（3，4）
（3，5）
（2，4）
（0.2，0.3）

（-0.05，-0.01）
（0.8，1.3）
（-0.5，-0.1）
（-1，-0.3）
（-1，-0.2）
（3，5）

重 警

（0.8，2）
（-3，3）
（0，3）
（0，2）

（-0.1，0.2）
（-0.2，-0.05）
（0，0.8）
（-1，-0.5）
（-3，-1）
（-12，-1）
（0，3）

指标

x1

x2

x3

x4

x5
x6

x7

x8

x9

x10

x11

表4 财务指标数据预警等级分类

指标

x1

x2

x3

x4

x5

x6

x7

x8

x9

x10

x11

测 评 说 明

资产负债率=负债总额/资产总额伊100%
已获利息倍数=息税前利润/利息支出=渊净利润+所得税+利息
支出冤/利息支出
流动比率=流动资产/流动负债
速动比率=速动资产/流动负债
资产净利率=渊净利润/平均资产总额冤伊100%袁 平均资产总额=
渊期初资产总额+期末资产总额冤/2
净资产收益率=渊净利润/平均净资产冤伊100%
现金流动负债比率=经营活动产生的现金流量净额/流动负债
营业收入增长率=本年营业收入总额-上年营业收入总额/上年
营业收入总额伊100%
净资产增长率=渊期末净资产-期初净资产冤/期初净资产伊100%
经营现金净额增长率=渊期末经营现金净流量-期初经营现金净
流量冤/期初经营现金净流量
存货周转率=主营业务成本/平均存货袁 平均存货=渊存货年初
数+存货年末数冤/2

表3 财务风险预警指标测评

指标类 具 体 指 标

资产负债率渊x1冤
已获利息倍数渊x2冤
流动比率渊x3冤
速动比率渊x4冤
资产净利率渊x5冤
净资产收益率渊x6冤
现金流动负债比率渊x7冤
营业收入增长率渊x8冤
净资产增长率渊x9冤
经营现金净额增长率渊x10冤
存货周转率渊x11冤

值域范围

（0，2）
（-3，115）
（0，10）
（0，8）
（-0.1，2）
（-0.2，3.5）
（0，3）
（-1，20）
（-3，2）
（-12，20）
（0，10）X5

X3

表2 财务可拓预警模型的指标体系

X4

X2

X1

Nj，c1，vj1

c2，vj2

…

cn，vjn

Nj，c1，（aj1，bj1）

c2，（aj2，bj2）

…

cn，（ajn，bjn）

P，c1，vp1

c2，vp2

…

cn，vpn

P，c1，（ap1，bp1）

c2，（ap2，bp2）

…

cn，（apn，bpn）

（0，0.6）
（5，115）
（8，10）
（6，8）
（0.4，2）
（0.01，3.5）
（1.8，3）
（0，20）
（0，2）
（0，20）
（7，10）

c1

c2

c3

c4

c5
c6

c7

c8

c9

c10

c11

无警

R1=

（0.8，2）
（-3，3）
（0，3）
（0，2）

（-0.1，0.2）
（-0.2，-0.05）
（0，0.8）
（-1，-0.5）
（-3，-1）
（-12，-1）
（0，3）

c1

c2

c3

c4

c5
c6

c7

c8

c9

c10

c11

R4=

重警
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wi=1 （1）

对于权重系数，一般可以根据经验或专家打分法确定，也

可以根据数学方法确定，如比例法、层次分析法。在实际中，造

成财务出现危机的原因比较复杂，各种因素相互影响，冲突的

产生往往是几个因素综合作用的结果。在评估冲突等级的时

候，如果指标量落入某类别的数值越大，则导致该类冲突的可

能性越大，应赋予较大的权重。因此，采用简单可拓关联函数

方法确定权重。

令 兹ij=（vi，vji）表示 vi与区间 vji的可拓关联度，设 vi沂vpi

（i=1，2，…，5），则：

兹ij=（vi，vji）= （2）

令 兹ijmax= {兹ij=（vi，vji）}，如果 vi落入到区间 vji=（aji，

bji）中，其偏向 bji的程度越高，则权值 兹ijmax越大，有：

兹i=jmax［1+兹ij=（vi，vji）］ （猿）
则 ci指标的权重为：

wi=兹i/ 兹i （4）

4援 首次评价。对于等级物元N必须满足必要条件的特征
ci，取待评价对象 R关于 ci的量值 vi作评价，即首次评判。若

vi埸vji，则认为 N的特征 ci不满足必要条件，N是不合格对
象。若 vi沂vji，则进入下一步骤。

5援 确定待评对象关于各等级的关联度。
籽（vi，vji）=渣vi-（aji+bji）/2渣-（bji-aji）/2
籽（vi，vpi）=渣vi-（api+bpi）/2渣-（bpi-api）/2
其中：籽（vi，vji）表示 vi到区间 vji的可拓距离；籽（vi，vpi）表

示 vi到区间 vpi的可拓距离。籽（vi，vji）逸0表示 vi不在区间 vji

内；籽（vi，vji）臆0表示 vi在区间 vji内，且不同的值表示 vi属于

区间 vji的不同程度。

待评对象第 i个特征关于等级 j的关联函数：

Kj（vi）= （6）

Kj（vi）越大，表示 vi 具有 vji的属性越多，反之则表示 vi

与 vji越不相近。

6援 利用权系数计算待评对象 N关于等级 j的关联度。

Kj（N）= wiKj（vi） （7）

7援 等级评定。若有：
Kj（N）=max Kj（N） （8）
则评定 N的等级为 j，j沂{1，2，…m}。
三、应用举例

对某一公司的财务状况进行评定，通过对财务报表的研

究和分析，选取其中的相关数据，得到的财务风险警情的物元

模型如下：

通过公式（2）耀（4）确定权重，得：
W=（w1，w2，w3，w4，w5，w6，w7，w8，w9，w10，w11）=（0.101，

0.074，0.072，0.084，0.120，0.062，0.115，0.064，0.140，0.065，0.103）
通过公式（5）、（6）得到的关联矩阵为：

通过公式（7）、（8）计算待评价财务状况关于等级的关联
度：K1（N）=-0.009 7，K2（N）=-0.197 4，K3（N）=-0.267 0，K4

（N）=-0.215 3。
由公式（8）可知，Kj（n）中最大数值所对应的等级为待评

对象所对应的预警等级。本例中关联度最大值为-0.009 7，由
此可判断出该企业财务风险警情级别为无警。

四、结语

当企业在复杂的生存环境中运作时，通过对于自身财务

状况的正确分析，可采取措施进行及时调整。本文研究有以下

创新之处：淤改进了现有的财务风险预警指标体系，并提出了
基于可拓理论的财务风险预警模型。于在可拓模型的构建上，
采用了新的更全面、权威的可拓关联函数方法确定评价指标

的权重系数。盂在完善可拓模型的基础上，通过应用举例验
证了该预警模型的实际应用价值和现实指导意义。

【注】本文受教育部博士点基金 渊编号院200802181023冤尧
黑龙江省自然科学基金渊编号院QC2009C26冤资助遥
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移n

i=1
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-0.498
-0.146

0.191
0.398
0.018

-0.396
-0.434
-0.309
-0.365
-0.160
-0.464

0.975
-0.096
-0.928
-0.867
-0.410

1.077
-0.035
-0.094

0.052
0.132

-0.167

-0.331
0.034

-0.885
-0.801
-0.263
-0.341

0.038
0.006

-0.047
-0.104

0.251

-0.426
-0.032
-0.809
-0.602
-0.017
-0.361
-0.267
-0.006
-0.172
-0.116
-0.249

Kj（vi）=

（vi-aji）/（bji-aji），vi臆bji

（vi-aji）/（bji-aji），vi逸bji
{

max
j

移n

i=1

} （5）

-籽（vi，vji）/渣vji渣，籽（vi，vji）=籽（vi，vpi）

籽（vi，vji）/［籽（vi，vpi）-籽（vi，vji）］，籽（vi，vji）屹籽（vi，vpi）
{

移n

i=1

0.401 7
4.235 6
0.573 8
0.796 3
0.194 8
0.236 2
1.752 4

-0.094 3
0.094 7
1.583 9
6.245 8

c1

c2

c3

c4

c5
c6

c7

c8

c9

c10

c11

N

R=


