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【摘要】本文结合中国制造业上市公司的实证数据，通过三种统计处理方法对财务指标进行处理，再将各自的处理结

果作为输入层变量输入神经网络，以此考察财务危机预警模型效果。
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BP神经网络与因子分析的财务危机预警应用

近年来，随着人工智能的迅速发展，不少学者将此技术引

入了财务危机预警研究领域，事实也证明这些技术尤其是BP

神经网络的运用的确提高了财务预测的效度和信度。纵观国

内外关于BP神经网络财务危机预警的研究，可以发现各文献

在选择输入层指标时主要依据经验，存在一定的盲目性、随机

性。本文针对这一问题，结合中国制造业上市公司的实证数

据，分别运用判别分析、Logistic分析和因子分析三种统计处理

方法对财务指标进行处理，然后将处理的结果输入BP神经网

络，比较其预测效果，以期更加准确地预测企业的财务困境，

为广大的投资者、债权人以及政府的决策提供更有价值的信息。

一、实证研究

鉴于只含有一个隐含层的BP神经网络可以实现任意从

输入到输出的映射关系，所以本文采用三层BP神经网络财务

危机预警模型作为分析的基本模型。BP神经网络的训练学习

以及预测算法均通过MATLAB程序来实现。

1. 样本及数据来源。本文将公司股票被ST视为公司陷入

财务困境的标志，将未被ST的公司视为财务健康公司。选择

2005 ~ 2007年中国A股市场中的106家制造业上市公司（ST公

司53家，非ST公司53家）进行实证研究，记公司股票被ST的年

份为第t年，收集ST与非ST公司第t-3年的财务指标数据进行

建模和预测。

选择制造业进行研究主要是出于以下原因：一是制造业

是我国国民经济的支柱产业，国内上市企业以制造业为主，具

有很强的代表性；二是虽然最近几年中国A股市场发展良好，

但也有不少企业股票被ST，陷入财务危机。这一现象在制造

业中尤为突出；三是国内外研究表明分行业进行财务危机预

警研究效果更好、结论更加精确。

53家ST企业中在2005年被标ST有18家，在2006年被ST有

25家，在2007年被ST有10家。在保证数据可获得性的前提下，

相应地随机选择53家非ST企业（2005年18家，2006年25家，

2007年10家）。将2005年和2006年被ST的43家企业以及2005年

和2006年的43家非ST企业共计86家企业各自的第t-3年数据

作为建模样本，剩下2007年被ST的10家企业和非ST的10家企

业共计20家企业各自的第t-3年数据作为预测样本。

根据国泰安数据库，本文选择了29个财务比率指标（见表

1）作为财务困境预测的备选解释变量。

2. 神经网络输入层变量选取。本文选择三种统计方法对

财务指标进行处理：一是根据判别分析模型的逐步回归方法

对财务指标进行处理，记为方法DA；二是根据Logistic分析模

型的逐步回归方法对财务指标进行处理，记为方法LA；三是

用因子分析对财务指标进行处理，记为方法FA。

（1）判别分析逐步回归（DA）以及Logistic分析逐步回归

（LA）处理财务指标。使用SPSS软件对建模数据进行判别分析

以及Logistic分析的逐步回归处理，得到的结果见表2：
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表 1 备选变量表
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表 2 方法 DA和方法 LA处理财务指标结果汇总表
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（2）因子分析（FA）处理财务指标。根据SPSS软件对106个

样本进行KMO检验和Bartlett球度检验的结果，可知KMO值

为0.664 8，相伴概率为0.000，符合进行主成分法因子分析的

条件。按照特征值大于1的原则，提取前9个公因子，分别记为

F1，F2，F3，F4，F5，F6，F7，F8，F9。这9个公因子所解释的样本总

方差的累积比率为78.6%。9个公因子所代表的含义解释如表3

所示：

由于因子得分在一定程度上反映了原有数据的特性，所

以可以将因子分析得到的9个因子得分值作为BP神经网络的

输入变量。对财务指标进行不同统计处理之后，所得到的结果

作为BP神经网络的输入变量，如表4所示：

3. 实证数据比较分析。将上述三种不同统计处理所得到

的变量输入到三层BP神经网络中，建立了3个不同的BP网络，

各个网络的输入节点数量与各自所选择的变量个数一致，输

出节点为一个（0代表ST，1代表非ST）。一般来讲，神经网络模

型的性能需从三个维度进行衡量：模型预测精度、模型整体判

误率以及第玉类判错率。其中，整体判误率是指整体样本包括

建模样本和预测样本发生判断错误的比率。第玉类判错率是

指预测样本中将财务困境公司视为非财务困境公司的比率。

按照最小化训练误差和泛化误差的原则，确定各个网络

隐含层神经元的个数，通过MATLAB编程来实现网络的训练

和预测。三种统计处理方法处理财务指标所得到的变量与BP

神经网络结合的模型和单纯统计模型的比较结果如表5所示：

其中：DA/DA表示单纯使用判别分析模型；DA/NN表示

用方法DA处理财务指标，再使用BP神经网络分析模型；LA/

LA表示单纯使用Logistic分析模型；LA/NN表示用方法LA处

理财务指标，再使用BP神经网络分析模型；FA/NN表示用方

法FA处理财务指标，再使用BP神经网络分析模型。

由表5可知，财务指标经过统计处理后，再与BP神经网络

结合的预测模型的预测精度高于单纯的统计方法预测模型：

DA/NN、LA/NN、FA/NN的预测精度分别为65%、65%、70%，

高于DA/DA的60%和LA/LA的55%；DA/NN与LA/NN的预测

精度相同，这可能是缘于选择方法原理的相似性。使用统计方

法处理财务指标后得到的变量输入BP神经网络，预测效果得

到了一定程度的提高，这与之前相关的研究保持了一致：DA/

NN预测精度为65%高于DA/DA的60%，LA/NN的预测精度

为65%高于LA/LA的55%。三种统计处理方法处理得到的变量

与BP神经网络结合后，FA/NN的预测精度最高，达到了70%。

BP神经网络模型的整体判误率低于单纯统计模型：DA/

NN,LA/NN,FA/NN的总体判误率分别为8.5%，12.3%，5.7%，

而DA/DA和LA/LA分别为23.6%以及27.4%。三种统计处理方

法处理得到的变量与BP神经网络结合后，方法FA整体判误率

最低为5.7%。

BP神经网络模型较之单纯统计模型的第玉类判错率更

低：DA/NN、LA/NN、FA/NN分别为15.09%、13.21%、5.66%，

而DA/DA、LA/LA分别为20.75%和22.64%。三种统计处理方

法处理得到的变量与BP神经网络结合后，DA/NN与LA/NN

的第玉类判错率比较接近，DA/NN略高，而FA/NN模型的第

玉类判错率最低为5.66%。

二、结论

上述研究得到如下结论：淤在企业财务困境发生的前三

年，财务指标经过统计处理后，再与BP神经网络相结合所构

建的财务危机预警模型的预警效果优于传统的判别分析模型

和Logistic分析模型。于在企业财务困境发生的前三年，将财务

指标进行因子分析后，通过因子旋转得到的各个公因子得分

作为输入层变量输入BP神经网络，其预警结果在预测精度、

模型整体判误率以及第玉类判错率方面均表现为最优，分别

达到了70%，5.7%和5.66%。因此，对于中国A股市场中的制造

业上市公司而言，在财务困境发生的前三年，对上市公司的财

务数据进行因子分析之后，再利用BP神经网络构建财务危机

预警模型可以起到很好的风险预警作用。

【注】本文系陕西省软科学项目野陕西省上市公司现金

流财务预警及优化方案研究冶渊项目编号院2008KR110冤的部分
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表 5 不同模型分析结果比较
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表 3 公因子解释命名表

因子载荷系数绝对值较大的变量
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表 4 BP神经网络输入层变量汇总表
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