
全国中文核心期刊·财会月刊阴

Clementine作为一个广泛应用于电子商务领域的软件，

已经在客户流失分析、贷款欺诈等很多具体项目中得到了成

功应用，但是在财务困境预测方面却少有涉及。数据挖掘软件

具有很好的预测功能，如果能够在财务领域发挥其作用，将大

大提高财务预测信息的质量。学者们对数据挖掘技术在财务

困境预测中的研究仅仅局限在对具体技术优劣的比较，而没

有着眼于整个项目进行研究。本研究将以 Clementine 为平

台，研究财务困境预测项目的数据流构建，以期加速数据挖掘

技术在财务领域的应用。

一、研究现状

陈晓（2000）是国内研究财务困境预测最早的学者之一，

他采用逻辑回归方法进行建模，并基于国内资本市场的特殊

性，在财务困境的定义和数据源选取方面做了许多工作。其将

因财务状况异常而被特别处理（ST）的公司定义为陷入财务

困境的公司。

吴俊杰（2006）介绍了数据挖掘技术的另一种方法———决

策树方法，并比较了逻辑回归、神经网络和决策树在我国上市

公司财务困境预测问题上的优劣，认为决策树在预测准确率、

波动性及可解释性上具有综合优势。在数据源选取上，吴俊杰

根据我国目前的实际情况做了改进，将企业被实施“退市风险

警示”（鄢ST）而不是“特别处理”（ST）作为企业陷入财务困境

的界定标准，这是因为被鄢ST的企业从概念上与因为财务状

况异常而被特别处理的企业基本一致，都排除了因非财务因

素而导致被特别处理的情况，有利于提高模型预测的准确性。

但他在利用决策树方法建模方面并没有展开介绍。

从以上研究可看出，学者们对财务困境预测的研究多集

中在数据挖掘方法的选择和具体技术优劣的比较上。本文认

为，财务困境预测项目的实现需要系统化的部署，而不只是对

方法本身的研究。因此，本文以 Clementine为平台，按照跨行

业数据挖掘过程标准（CRISP-DM）来对上市公司的财务数

据进行数据流构建。CRISP-DM是当今数据挖掘领域最有影

响的通用标准，其不只是对数据的组织或呈现，也不仅是数据

分析和统计建模，而是一个从理解业务需求、寻求解决方案到

接受实践检验的完整过程。这里引入 CRISP-DM的目的就

是将财务困境预测的数据挖掘过程视为一个系统来进行研

究。

二、财务困境预测的数据流构建

Clementine是能够有效地为企业改进决策的一个数据采

集工作平台，提供了包括神经网络、决策树、聚类分析、关联分

析、因子分析、回归分析等在内的丰富的数据挖掘模型，它通

过节点的连接来完成整个数据挖掘过程，完全支持世界通行

的 CRISP-DM，提供了从商业理解、数据理解、数据准备、建

立模型、模型评估到结果部署的整个数据挖掘过程的项目管

理功能。本文从以下六个阶段来对财务困境预测项目的数据

流构建过程进行介绍。

1援 商业理解。这个阶段是决定数据挖掘项目的目标，并

对项目实施的情况进行评估的阶段。

财务困境预测项目的目标就是建立一个预测模型，即利

用已知的正常公司与陷入财务困境公司的财务数据，建立预

测模型，分析两类公司在哪些财务指标上有显著差别，利用这

个模型可以预测目标公司的财务数据满足什么条件时可视为

有陷入财务困境的风险。

2援 数据理解。此阶段包括收集原始数据、描述数据及证

实数据的质量，在数据理解的过程中需要清楚数据源是什么

及数据源的特征。

项目的数据源是上市公司公开的财务数据，在财务困境

标准界定这个问题上，本文沿用吴俊杰的做法，将企业被鄢ST

作为陷入财务困境的标准。然后找出 2007年被鄢ST的公司

共 50家，同时期的正常公司 1 298家，找出这两类公司 2005

年的财务数据，存入 Excel表格中。本文不选用 2006年的上

市公司财务数据建模，是因为上市公司 2006年的财务数据公

布时间在 2007年 3月份左右，与发布退市警示公告的时间过

于接近，在这个基础上建模其准确率会被高估且实用性要差

一些。

3援 数据准备。这个阶段是对用于挖掘的数据进行准备，

包括选择、清理、重构、整合及格式化数据。

将存在 Excel表格中的数据利用 Excel导入节点读入数

据流作为数据源，添加类型节点，在类型节点选项中设置“类
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【摘要】文章以数据挖掘软件 Clementine为平台，按照 CRISP-DM的六个阶段对财务困境预测项目进行了数据流构

建，利用 C5.0算法生成的决策树建立预测模型，并对模型结果进行了分析。
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型”字段为输出字段，其他为输入字段。

数据源中鄢ST公司和正常公司的样本数量悬殊，是因为

在现实中被退市警示的公司毕竟是少数，但是利用不平衡的

数据建模会出现预测误差较大的情况，所以选择使用平衡节

点来修正数据集的不平衡情况，使两类公司的样本数量达到

均衡。在平衡节点模型选项中，将记录平衡指令的因子定为

0.04，条件为“类型=正常”，即从 Excel数据源样本中随机选

取正常公司的 4豫，目的是使正常公司的数量与被退市警示公

司的数量接近，这样 Excel数据源中的正常公司数量与鄢ST

公司的数量就达到了均衡。

4援 建模。数据准备就绪之后，最重要的就是选择合适的

数据挖掘工具了。在 Clementine中可以建立六种数据挖掘模

型———分类模型、回归模型、时间序列模型、聚类模型、关联规

则模型以及顺序规则模型。其中分类模型和回归模型主要是

用来预测的，而回归模型用于对连续值的预测，不适合财务困

境预测这种非连续值预测的情况。分类模型是用一些已经分

类的数据来研究它们的特征，然后再根据这些特征对其他未

经分类或新的数据进行预测，所以更适合该项目。随着数据挖

掘技术的普及，分类方法中的神经网络和决策树逐渐应用到

财务困境预测领域。

神经网络在建立预测模型时存在两个问题：一是其预测

所依据的因素不明确，这样不利于对结果的分析；二是神经网

络对测试数据可以进行相当正确的预测，但是对真实数据预

测的准确性较差。不同于神经网络，决策树利用一系列的规则

来得到一个类别或数值，所做的预测相对正确，且比神经网络

容易理解。所以我们选择决策树方法建立数据挖掘模型。

选择 Clementine中的 C5.0算法生成的决策树建模，在

模型选项中，选择“使用推进”和“交互验证”两个选项：淤“使

用推进”就是用 C5.0算法中被称作“自举”的方法来提高模型

的精确率，这种方法按序列建立多重模型，第一个模型以通常

的方式建立，随后建立第二个模型，聚焦于另一个模型错误分

类的记录，然后第三个模型聚焦于第二个模型的错误，最后应

用整个模型集对数据样本进行分类，使用加权投票过程把分

散的预测合并成综合预测。于选择决策树建模时，使用一组基

于训练数据子集建立的模型，来估计基于全部数据建立的模

型的准确性，选择“交互验证”可以解决因为数据集过小，不能

将数据样本拆分成传统意义上的训练集和测试集的情况，在

计算了准确性估计值后，用于交互验证的模型将被不再使用。

模型的结果如图 1所示。按照输出字段“类型”将上市公

司分为鄢ST和正常两类，根据能够带来最大信息收益的字

段———资产负债率，将数据样本拆分为两个节点，节点 0为根

节点，节点 1、节点 2为叶子节点，从根节点到叶子节点为路

径，一条路径就是一条规则。在图 1中，资产负债率臆0.894和

资产负债率>0.894就是“规则”，符合资产负债率臆0.894的

上市公司全部为鄢ST公司，共有 50家，否则为正常公司，共

有 55家。在建模过程中，那些对模型值没有显著贡献的字段

则被剔除了。

决策树方法建立的模型中，资产负债率字段在区分陷入

财务困境公司和正常公司时的信息增益最大。如果目标公司

资产负债率字段的值接近 0.894或者因为某些原因使它的数

值不具有说服力时，就需要参照其他字段来分类，因此本文添

加了特征选择节点。该模型选项中的设置情况为：单个类别中

记录的最大百分比设为 90%；最大类别数作为记录的百分比

设为 95%；最小变异系数设为 0.1。执行结果如图 2所示。结果

是按照对输出字段“类型”影响的程度来排列的，其中有重要

影响的字段为资产负债率、每股净资产、净利率、现金流动比

率和流动比率，速动比率为一般重要影响，其他字段对区分两

类公司的影响不重要。

5援 模型评估。对已经建立的决策树模型使用分析节点进

行评估，结果如图 3所示。其准确率达到了 99.06%。
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图 3 决策树模型的评估结果
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为了形象地表示各财务指标对两类公司的分类贡献程

度，选用散点图节点，设置 X轴为“类型”字段，Y轴分别为资

产负债率（决策树节点选定的规则）、净利率（特征选择节点认

为是重要字段）、速动比率（特征选择节点认为是一般重要字

段）和应收账款周转率（特征选择节点认为是不重要字段），执

行后的散点图分别见图 4、图 5、图 6、图 7。

通过对有代表性字段散点图的分析，可以形象地看出特

征选择节点模型结果具有有效性。资产负债率和净利率属于

两个重要字段，能够对类型字段进行较好区分，从图 4和图 5

中可看出，正常公司 90%以上都不同于鄢ST公司的数据；速

动比率为一般重要性区分字段，从图 6可以看出这个字段对

两类公司的区分作用不是很明显；图 7是不重要字段应收账

款周转率的散点图，可以看到这个字段不能区分两类公司。另

外，对比图 4和图 5，能够看出资产负债率字段比净利率字段

的区分效果更好些，这表明决策树模型中选用资产负债率作

为区分两类公司的标准是比较有说服力的。

6援 结果部署。至此，财务困境预测项目的数据流已经建

立，如图 8所示。结果部署阶段就是将建立的模型运用到实际

中去，从而解决投资者的实际问题。数据挖掘工程师可以在已

经建立的数据流中导入新的数据样本，结合遇到的新问题对

数据流加以完善，对各个节点的设置进行修改调整，建立新的

预测模型。

三、总结

本文建立了财务困境预测项目的数据流，其中平衡节点

用来修正数据样本中被退市警示公司与正常公司数量不平衡

的情况，以减少预测误差的出现。本文利用 C5.0 算法生成

的决策树建立了财务困境预测模型，模型结果认为资产负

债率字段在区分两类公司时的信息增益最大。本文利用分析

节点对决策树模型的结果进行评估，评估表明决策树模型的

正确率为 99.06%。为了验证除资产负债率字段之外的其他字

段的重要性程度，本文选择了特征选择节点，对所有字段在区

分两类公司类型时的重要性进行排序。最后对几个有代表性

的字段使用了散点图节点，以图的形式验证了决策树模型和

特征选择模型的结果。

以往研究局限在具体数据挖掘方法在财务困境预测中的

应用，本文引入跨行业数据挖掘标准流程（CRISP-DM）将财

务困境预测项目视为系统，通过利用 C5.0算法生成决策树建

立预测模型。希望能够通过本文的研究加速数据挖掘软件

Clementine在财务预测领域的应用进程。

本研究主要是财务困境预测数据流的建立，所以忽略了

上市公司的外部影响因素（如政策影响或不可抗力因素）造成

的被退市警示的情况，加之研究受到样本数据数量和质量的

限制，模型结果的精确度会受到一定的影响。
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