
【摘要】本文以平衡计分卡理论为基础，运用因子分析法从 41个底层指标中提取了对企业预警起决定作用的 6个因

子，并确定这些关键因子与相应的底层指标之间的定量关系，构建了企业预警指标体系。该指标体系明确界定了企业预警

方面的关键财务层面和非财务层面指标，旨在为企业的预警实践提供科学可行的预测框架。
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基于平衡计分卡的企业预警指标体系的构建

援 财会月刊渊综合冤窑园猿窑阴

随着市场竞争范围、竞争手段、竞争规则的不断变化，有

效地预测并规避所面临的风险成为众多企业在竞争中脱颖而

出的制胜法宝。因此，企业有必要建立一个实时监控的预警系

统，以应对面临的市场突变以及内部管理的波动和失误，而这

也已成为企业预警管理研究者的共识。

自 20世纪 60年代有关预警的思想出现后，预警理论就

一直是理论界和实务界关注的焦点。就整个 20世纪 60年代

到 90年代来说，关于预警理论的研究，虽然预警监控的范围

有所扩大，引进了外部环境因素，但大多集中在财务领域。

1992年，卡普兰和诺顿发表《平衡计分法：良好的绩效测评体

系》一文，从财务、顾客、内部运营、创新与学习四个方面建立

了绩效考核和监控体系，从而扩展了预警和考核的范围，为预

警指标体系的建立指明了新的方向。本文拟借鉴平衡计分卡

指标体系框架，构造系统的企业预警指标体系，希望能为企业

的预警管理提供科学可行的预测框架。

一、基于平衡计分卡的企业预警底层指标设置：理论回顾

平衡计分卡是一种以信息为基础，综合考虑企业业绩驱

动因素，多维度地平衡评价因素的业绩评价指标体系。它明确

提出包括财务、顾客、内部运营、创新与学习等四个甚至更多

维度的指标，然后通过各种评估手段比较实际值与目标值之

间的差异，最终找出企业相对薄弱的环节，并进一步分析这些

薄弱环节产生的根源以及可能引起的后果，及时找出企业的

问题所在，而这些对于企业实践来说具有很强的指导性。因

此，平衡计分卡的这些指标为企业探测其经营过程和结果提

供了很好的平台，同时拓宽了企业预警研究的层面，这也是本

文构建预警指标体系的理论基石。

本文以平衡计分卡为基础，从财务和非财务两个视角出

发，考虑短期和长期指标、前置与滞后指标等因素，选择了 41

个底层指标。

1援 财务层面指标。关于财务层面的指标，本文拟参考

1999年和 2002年财政部等部委联合颁布的企业绩效评价指

标体系和相关操作细则，选择能代表企业安全性的指标。研究

主要在参考竞争性工商企业经营业绩财务评价指标体系内容

的基础上进行扩展，从财务效益、资产运营、偿债能力、成长能

力等四个层面共 20个底层指标展开。

财务效益层面指标是体现企业经营业绩的核心内容。张

友棠（2004）在财务预警系统研究中选取的财务效益指标有：

总资产报酬率、净资产收益率、销售利润率、成本费用利润率。

2002年企业效绩评价指标体系中的修正指标有：资本保值增

值率、盈余现金保障倍数。另外，考虑到信息时代应更多地关

注投资回报等因素，本文结合平衡计分卡指标体系，增加了投

资报酬率、经济增加值指标，以上共计 8个底层指标。

资产运营能力是体现企业经营业绩的主要方面，反映企

业资产的周转情况和企业对经济资源的利用效率。通常财务

预警系统管理研究中选取的资产运营层面的指标有：总资产

周转率、流动资产周转率、应收账款周转率、不良资产比率，共

4个底层指标。

偿债能力层面指标是企业安全性的主要体现。国际上较

为通用的偿债能力指标有：资产负债率、现金流动负债比率、

速动比率、已获利息倍数，共 4个底层指标。这些指标可以从

不同角度反映企业的偿债能力、财务风险和安全状况。

成长能力是企业未来价值的源泉。它不仅关系到企业的

持续生存问题，也关系到出资人的未来收益和债权人长期债

权的风险程度。综合企业成长能力层面的研究，本文选取的指

标主要有：总资产增长率、销售增长率、资本积累率、技术投入

比率，共 4个底层指标。

2援 非财务层面指标。在全球经济一体化的今天，要综合、

动态地提高企业的竞争力，需要尤为注重选取非财务指标对

企业经营业绩进行评价。结合前人对企业预警指标以及企业

业绩评价指标的设置来看，目前较为常见的非财务指标有市

场占有率、研发费用率、客户满意度、员工满意度等，而这些也

正为平衡计分卡框架所囊括。因此，本文参照平衡计分卡框

架，并将其划分为内部运营过程、客户、员工、研发四个层面，

设置了 21个底层指标。

衡量企业内部运营过程的指标主要有：生产能力利用率、

机器完好率、设备利用率、产品退货率、产品返修率，共 5个底



层指标。

用于客户方面，也即衡量客户保持、满意与发展层面的指

标主要有：产品交货及时率、客户保持率、客户获得率、市场占

有率、客户盈利率，共 5个底层指标。

员工层面的业绩评价指标主要包括：员工业务胜任力、员

工的满意度、员工流动率、员工的生产效率、员工接受培训的

情况、管理者素质，共 6个底层指标。

通常涉及研发层面的指标有：研发费用率、新产品研发费

用率、研发费用增长率、成本降低研发费用率、产品质量研发

费用率，共 5个底层指标。

值得注意的是，尽管非财务指标在企业经营业绩评价中

的作用越来越凸现出来，但很多非财务指标仍需以财务数据

来反映，所以财务指标仍占预警指标体系的主导地位。

二、企业预警指标体系的构建和实证研究

上文从财务效益、资产运营、偿债能力、成长能力、内部运

营过程、客户（满意与发展）、员工（满意与成长）、研发（创新

与学习）等八个相对粗略的层面分别给出了企业预警指标体

系的 41个底层指标。我们以这些底层指标为基础，设计“企业

预警指标体系调查问卷”，对企业的中高层经理人员进行调

研。然后通过多元统计学中的因子分析法，对所回收的问卷数

据进行统计分析，从而确定对企业预警起决定性作用的因子

指标，并获得指标体系关键的结构维度。同时，可以得出这些

关键因子指标与相应的底层指标之间的定量关系。有关企业

预警指标体系构建的逻辑分析思路如下图所示。

1援 问卷设计。本文进行问卷调查的目的是：通过对企业

的中高层经理人员进行调研，对我们所假设的企业预警底层

指标的重要性程度进行进一步分析，找出企业预警的关键指

标，构建因子指标与底层指标的定量模型。根据上述八个层面

共 41个底层指标设置问卷项目，将 41个底层指标依次进行

编号，代码为 X1，X2，…，X41，要求专家对 41个底层指标的重

要性程度做出判别。问卷采用利克特 6点量表形式，问项举例

见表 1。

2援 样本说明。该问卷的研究样本取自浙江地区的 27家企

业，包括国有、合资、民营等不同性质的企业，其中员工规模

在5 000人以上的企业 5家，员工规模在 1 000~ 5 000人的企

业 15家，员工规模在 500 ~ 1 000人的企业 7家。调查采用书

面问卷的方式进行，在每家企业发放 3 ~ 6份问卷，由企业中

高层经理人员填写。本调查总共回收问卷 146份，其中有效问

卷 140份。

3援 因子分析和结果说明。在进行因子分析前，我们首先

对数据进行 KMO测度和巴特利特球体检验。运算结果为

0.775>0.7，处于可以接受的范围，即数据可以用来做因子分

析；巴特利特球体检验的 字2统计值的显著性概率是 0.000，小

于 0.01，也说明数据结构适合做因子分析 。

根据调查问卷的标准化得分，运用 SPSS12.0进行统计分

析，得出一阶因子分析载荷矩阵，见表 2。根据因子载荷矩阵

表，6 个因子对原始变量的解释能力达到了 81.14%，大于

80%。因此，这 6个因子对底层指标的综合反映效果良好，且

所得各因子载荷系数呈一定的集中化倾向，这为我们依据各

因子所包含的信息进行因子命名奠定了基础。

根据以上因子载荷矩阵表，我们可以对因子分析所提取

的 6个因子分别进行如下的命名和解释。

因子 1（F1）包括企业的总资产报酬率、销售利润率、经济

增加值、资产负债率以及已获利息倍数等财务方面的指标，反

映的是企业财务方面的运行状况，因此可以把它定义为财务

保障因子。

因子 2（F2）包括企业的总资产周转率、应收账款周转率、

不良资产比率、生产能力利用率以及产品退货率等指标，反映

的是企业内部资产、生产等方面的营运状况，因此可以把它定

义为内部运营因子。

因子 3（F3）包括企业的总资产增长率、销售增长率、资本

积累率、技术投入比率等指标，主要反映了企业的成长能力和

发展潜力，因此可以把它定义为成长因子。

因子 4（F4）包括客户保持率、客户获得率、市场占有率、

客户盈利率等指标，主要反映了企业在市场、客户方面的表

现，因此可以把它定义为客户因子。

因子 5（F5）包括员工业务胜任力、员工流动率、员工接受

培训的情况以及管理者素质等方面的指标，主要反映了企业

在人才方面的竞争力，因此可以把它定义为人才因子。

因子 6（F6）包括企业的研发费用率、研发费用增长率、
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表 1
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X1企业总资产的报酬状况

X5企业利润占销售额的比率

X8企业税后营运利润与资本成本的差额情况

X13企业负债占总资产的比率

X16企业息税前利润总额与利息支出的比值情况

X9企业总资产的周转情况

X11企业应收账款的周转情况

X12企业不良资产占总资产的比率

X21企业生产能力的利用情况

X24企业产品的退货情况

X17企业资产总量扩张方面的情况

X18企业年销售额的增长情况

X19企业当年所有者权益总的增长情况

X20企业对技术创新的重视程度和投入情况

X27与企业继续保持交易关系的已有客户占整个客户群的比重

X28企业在争取新客户时获得成功的比例

X29企业某主导产品的产销量占整个行业同种产品产销量的比例情况

X30企业从某客户身上赚取利润的能力

X31企业员工胜任业务的能力

X33企业员工的流动情况渊如离职等冤

X35企业员工接受培训的情况

X36企业管理者的素质

X37企业研发费用占销售收入总额的比例

X39企业研发费用的增长情况

X40企业用于降低成本的研发费用占本期销售收入的比例

X41企业提高产品质量的研发费用占本期销售收入的比例

F1

.658

.447

.619

.660

.650

.104

.143

.048

-.156

.044

.366

-.036

.121

-.062

-.108

-.068

.053

-.026

.270

.331

.007

.172

.110

-.016

.048

-.157

F2

-.028

-.191

-.125

-.009

.164

.618

.512

.729

.706

.697

.188

.173

.079

.106

.374

.299

.150

-.085

.149

134

.063

.014

.069

.091

.063

.061

F3

.198

.198

.168

.229

-.355

-.347

.152

.070

-.017

.069

.727

.839

.778

.694

.118

-.012

.063

-.087

.215

-.021

.013

.043

.133

.101

.137

.072

F4

-.209

.022

-.204

-.009

-.013

-.101

.079

.188

.203

.304

.061

.071

.281

-.204

.553

.746

.769

.564

.152

.169

-.291

.049

.080

-.158

.186

.165

F5

.024

.070

.338

.157

-.052

-.151

-.107

.046

.133

-.019

.040

.003

.034

.027

-.192

.070

-.078

.244

.479

.540

.790

.689

-.031

-.027

-.237

.322

F6

-.105

.292

.173

-.089

.227

0.037

.040

-.090

.150

-.014

-.051

.062

.196

.293

-.099

.003

-.033

.064

-.256

-.125

-.038

.347

.855

.621

.691

.549

琢系数

.851

.760

.745

.711

.756

.723

因 子 载 荷
底 层 指 标

表 2 因子载荷矩阵表（N=140）

成本降低研发费用率和产品质量研发费用率等指标，主要反

映了企业在研发、创新方面的表现，因此可以把它定义为研发

因子。

4援 确定因子与底层指标之间的定量关系。根据以上因子

分析法对企业预警指标的分析，我们找出了评价企业预警状

况的 6个关键因子，以及决定这 6个关键因子的主要底层指

标。并且，我们还对这 6个关键因子进行了归类和命名。同时，

通过因子分析也得出了因子系数得分矩阵表，见表 3。在此基

础上进而可以确定各因子指标与底层指标的定量关系。根据

得分矩阵，进行归一化计算可得到各底层指标所占各因子指

标的权重。各因子指标与底层指标的定量关系分别如下：

（1）财务保障因子。

F财务保障越0.225X1+0.153X5+0.149X8+0.229X13+0.244X16

影响财务保障指标体系的指标按照贡献程度大小排列依

次是：已获利息倍数、资产负债率、总资产报酬率、销售利润

率、经济增加值；它们的权重分别是 24.4%、22.9%、22.5%、

15.3%、14.9%。

（2）内部运营因子。

F内部运营越0.236X9+0.170X11+0.201X12+0.192X21+0.201X24

影响内部运营指标体系的指标按照贡献程度大小排列依

次是：总资产周转率、不良资产比率、产品退货率、生产能力利

用率、应收账款周转率；它们的权重分别是 23.6%、20.1%、

20.1%、19.2%、17.0%。

（3）成长因子。

F成长越0.237X17+0.284X18+0.262X19+0.217X20

影响成长指标体系的指标按照贡献程度大小排列依次

是：销售增长率、资本积累率、总资产增长率、技术投入比率；

它们的权重分别是 28.4%、26.2%、23.7%、21.7%。

（4）客户因子。

F客户越0.182X27+0.275X28+0.308X29+0.235X30

影响客户指标体系的指标按照贡献程度大小排列依次

是：市场占有率、客户获得率、客户盈利率、客户保持率；它们

的权重分别是 30.8%、27.5%、23.5%、18.2%。

（5）人才因子。

F人才越0.189X31+0.211X33+0.323X35+0.277X36

影响人才指标体系的指标按照贡献程度大小排列依次
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X1企业总资产的报酬状况

X5企业利润占销售额的比率

X8企业税后营运利润与资本成本的差额情况

X13企业负债占总资产的比率

X16企业息税前利润总额与利息支出的比值情况

X9企业总资产的周转情况

X11企业应收账款的周转情况

X12企业不良资产占总资产的比率

X21企业生产能力的利用情况

X24企业产品的退货情况

X17企业资产总量扩张方面的情况

X18企业年销售额的增长情况

X19企业当年所有者权益总的增长情况

X20企业对技术创新的重视程度和投入情况

X27与企业继续保持交易关系的已有客户占整个客户群的比重

X28企业在争取新客户时获得成功的比例

X29企业某主导产品的产销量占整个行业同种产品产销量的比例情况

X30企业从某客户身上赚取利润的能力

X31企业员工胜任业务的能力

X33企业员工的流动情况渊如离职等冤

X35企业员工接受培训的情况

X36企业管理者的素质

X37企业研发费用占销售收入总额的比例

X39企业研发费用的增长情况

X40企业用于降低成本的研发费用占本期销售收入的比例

X41企业提高产品质量的研发费用占本期销售收入的比例

F1

.239

.162

.159

.243

.259

.057

.052

.016

-.073

.005

.120

-.040

-.017

-.072

.002

.022

.078

.017

.082

.147

-.072

.024

.024

-.042

.024

-.099

F2

-.006

-.095

-.045

-.027

.059

.254

.183

.217

.207

.216

.006

-.002

-.033

.012

.058

-.009

-.046

-.096

.014

.014

.047

-.015

-.018

.023

-.025

-.016

F3

.057

.046

.026

.064

-.178

-.152

.017

-.012

-.044

-.014

.246

.294

.272

.225

.046

-.007

.028

-.032

.065

-.037

-.028

-.013

-.018

-.028

.006

-.015

F4

-.034

.065

-.038

.044

.018

-.011

-.026

-.007

-.016

-.038

.038

.017

.035

-.093

.182

.275

.307

.235

.055

.071

-.147

.014

.035

-.076

.080

.037

F5

-.042

.006

.101

.002

-.038

-.082

-.062

-.007

.054

-.023

-.042

-.027

-.014

.009

-.092

-.014

-.058

.086

.233

.260

.398

.341

.019

.035

-.065

.171

F6

-.073

.104

.068

-.062

.117

.014

-.020

-.060

.054

-.030

-.085

-.038

-.017

.072

-.067

-.003

-.028

.049

-.108

-.037

.024

.020

.341

.232

.262

.226

底 层 指 标

表 3 因子系数得分矩阵表

是：员工接受培训的情况、管理者素质、员工流动率、员工业务

胜任力；它们的权重分别是 32.3%、27.7%、21.1%、18.9%。

（6）研发因子。

F研发越0.321X37+0.219X39+0.247X40+0.213X41

影响研发指标体系的指标按照贡献程度大小排列依次

是：研发费用率、成本降低研发费用率、研发费用增长率、产品

质量研发费用率；它们的权重分别是 32.1%、24.7%、21.9%、

21.3%。

三、结语

通过因子分析，我们构建了一个基于平衡计分卡的 6因

子企业预警指标体系。对于企业预警而言，主要的预测方面可

以界定为六个方面，分别是财务保障、内部运营、成长、客户、

人才和研发，这些因素共同构成了基于平衡计分卡的业绩评

价指标体系框架。需要说明的是，这些核心指标中包含的底层

指标不只是财务指标，非财务指标也能够和财务指标同时出

现在同一个指标体系中，共同解释和预测企业某个经营层面

的情况，弥补了以往仅仅从财务层面着手分析并寻找企业问

题症结所在的不足。最终使人们看到的不仅仅是数字，而更多

的是去考虑数字背后的策略，为企业能够摆脱经营风险提供

科学、有效的方法。另外，根据文中 6个因子中底层指标的贡

献程度来追踪企业的发展动态，可以有效地进行企业经营发

展趋势的分析和预测，从而建立灵敏的预警反应机制，使企业

在以后的生存和发展、创新和效率、学习与忘记、稳定和变革

中实现一种巧妙的动态发展的平衡，保证企业总处于健康发

展状态。

当然，本文构建的企业预警指标体系的准确性也受到样

本范围、问卷调查结果主观性等因素的影响，但整体来说，本

文选取的方法和原始指标都为企业的预警管理实践提供了可

行的操作性框架。
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