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/ 引言
进入大数据时代以来 !对信息的敏感程度和预测能

力变得尤为重要 !而对企业而言 !无论是在经营活动还
是投资活动中 !财务危机预警一直是个问题和难题 " 机
器学习的兴起为大数据的处理和应用提供了新的方式 "
目前!许多学者将机器学习与金融危机预警相结合 !

取得了重大突破 " !"#$!% & ’ ()*建议将逻辑回归应用

于分类的后概率 !来估计公司的破产概率 " +,- .-/ 和
.’$012 0 (3*提出了弹性网络 !克服了岭回归和 #455, 的
缺点 ( 6*"决策树学习是一种强大的分类器 ( 7*!在树分类器

的基础上 !有学者提出了随机森林 ( 8*和 9:;,,5< (=*!在计
算机 ( >*#图像分类 ( ?*等领域被证明有效 "
但在过去的研究中 !大多采用人工设定样本量 !而

忽视了实际上财务预警企业与正常企业的数量对比的

悬殊 ( @ *" 数据不平衡的问题是财务预警研究领域的难
题 ( )A*" B2:’%+!%2$ C 和 $2B2D1% 2(E)*提出采样技术可

用于提高不平衡样本预测的分类器性能 !随机上采样
技术 ( )F*#随机下采样技术 ( G6*和人工合成少数抽样技术

H$I!02J (G7*的应用解决了集成复杂分类器在不平衡的财
务预警研究数据中失效的问题 "而集成学习机制可以通
过集成不同的模型来整合多种算法的优点 ( G8*!目前在个
人信贷领域已经有了一定的应用 ( G=*"!基金项目 $国家自然科学基金 H G?;:#FF7 K
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摘 要 " 基于上交所主板市场 ’ 股企业的财务指标数据来预测企业的财务风险 ! 样本数据包括 G FF> 家正常上市
企业和 7F 家被财务预警的企业 ! 数据严重不平衡 ! 通过重采样技术解决了分类器在不平衡样本中失效的问题 !运
用 ;4NN/ON 思想的集成机器学习对预测模型进行提升与优化 " 正确挑选出有财务危机企业的概率最高达到 @3L?=PQ
在此基础上 ! 样本的整体准确率在经过模型的集成之后提高了 8L7P " 集成模型提高了对上市企业的财务预警能
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!电子技术应用" !"!#年第 $%卷第 &期#

本文研究的目的包括三个部分 !一是测试集成机器
学习模型的预测性能 "寻找最适合财务预警的分类器 #
二是将不平衡学习理念运用到中国上市公司的全样本

中 "避免人工筛选样本的巧合性 "利用抽样技术和袋装
!"#$$%&$$方法提高企业在 ’() 期间内财务风险的概率 #
三是保持财务预警企业预测准确率的同时 "提高健康企
业分类的准确性 "为企业的日常经营和投资者的投资决
策提供一定的参考 %

! 实证研究方法设计
!"! 研究模型设计
本文的研究模型设计过程如图 * 所示 %

首先 "本文用装袋法和采样技术对不平衡数据进行
处理 % 随机上采样技术 +,-’.通过随机抽取重复的小样
本来平衡不平衡样本 #随机下采样技术 +,/’.随机筛选
出大样本 "使其处于平衡状态 #合成少数过采样技术
+012’34通过 566 生成新的小样本来生成平衡数据 "分
别得到 ) 个数据集 %
其次"对于在上一步骤得到的数据集 "分别采用模型

池中的 78$%9:%; 回归 <7,.&弹性网 +36.&决策树 +/’.&随机森
林 +,=.和 >?"889: @ 种分类器进行预测% 前 A 种财务方法
在财务预警领域已经有了较为成熟的应用 % >?"889: 于
BC*D 年提出"是对 ?"/’ 的进一步提升"其损失函数为!

2EF!! .!
!

"G *
!# !$""$! ".H

%

& G *
!" ! ’&. !*.

其中"第一部分表示 ! 个样本的损失函数值 "在这里通过

样本预测值 $! " 和真实值 $" 的比较"来计算出对样本 " 的模
型损失值 #第二部分是正则项 "用来控制模型的复杂度 "
模型越复杂"则惩罚力度越大"从而提升模型的泛化能力"
" ! ’&.代表第 & 棵树的复杂度% >?"889: 是一种改进的 ?"/’
算法 "?"/’ 在优化时只用到一阶导数 "而 >?"889: 则对
损失函数进行了二阶泰勒展开"利用二阶导加快了模型训
练时的收敛速度 "使得模型求解更加高效 % >?"889: 算
法中加入了正则项 "可以有效减少过拟合 "即 !

" ! ’&.G#$H "
# %

(

)G *
!*

B

) !B.

其中 "$ 为叶节点的个数 % 第二部分为节点权重的 7B 范
式 "叶子节点值 *) 用来评估第 & 棵树的复杂性程度 % &&
% 分别为对应的惩罚参数 "越大的 & 和 % 对应越简单的
模型 % 对式 !* .泰勒展开 "可得 !

2EF+"
!

"G *
! # !$"" $! ".H," ’"!-".H "

$ ." ’ !-"# $. H
%

& G*
!’ ! ’+.

!!!!!G
!

"G *
! ," */ ! -" .H

%
$ ."*/ ! -" .% &H&$H "

$

!

"G*
!*

B

)

!!!!!G
(

)G *
!

"’ 0)
!,"H "

$ !
"’ 0)
!."H% .*

B

)% &H&$
!!!!!G

(

)G *
! 1)*)H "

$ !2"H% .*
B

)% &H&$ !).

式 !) .中涉及的参数有 !

,"G! $! + I * # !$""$! +I*. !A.

."G!
B

$! + I * # !$""$! +I*. !@.

0)GJ " K/ !-".G ) L !D.

1)G
"’ 0)
!," !M.

3)G
"’ 0)
!." !N.

其中 "." 和 ," 为第 + 步的损失函数 " 由于 ." 和 ," 可以并
行计算 "极大地提高了 >?"889: 的建模效率 # 0 代表了每
个叶子节点上的训练集样本 % 此外 ">?"889: 算法还在目
标函数中加入了正则项 "用以权衡目标函数的下降和模
型的复杂程度 "一定程度上避免了过拟合 %
最后 " 集成学习机制通过整合不同的学习模型 "综

合多种算法的优点 % 本文分别通过稳健和谨慎的算法来
整合单个分类器 % 稳健集成算法是指只要其中一个模型
预测到企业的财务风险 "集成模型就预测出企业存在财
务风险 "并记为 13I,#谨慎集成算法是只有所有模型
都预测到企业的财务风险时 "该集成模型才能预测到企
业存在财务风险两个分类器同时预测企业将面临风险 "
记为 13IO%
!"# 数据来源及指标选取
本文选取的是上交所主板市场非金融行业 P 股企

图 * 不平衡财务预警模型设计过程

$%
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业的财务指标数据 !数据来自锐思金融数据库 " 考虑到
!" 或 #!" 的标志是连续两年或三年净利润为负 !因此
选取了 !$% 年的财务指标数据来预测第 ! 年的结果 "
本文从锐思金融数据库的财务比率数据中选取了

&’( 个原始变量 !并参考了数据库的分类方法 !将 &’( 个
变量分成了 ) 组指标 !分别是每股指标 #盈利能力 #偿债
能力 #成长能力 #营运能力 #现金流量 #分红能力 #资本
结构和杜邦分析指标 " 由于这些指标未经过初始分类 !
存在一定的相关性 !为了防止信息冗余和过度拟合 !本
文采用相关系数矩阵计算 !筛选掉相关系数大于 ’*+ 的
指标 !然后剩下的 +( 个变量指标如图 , 所示 !"# 代表财

务预警指标 "

/"0 数据来源及指标选取
本文设定的分类结果矩阵表示如表 & 所示 !"- 和

". 代表预测和真实值一致的情况 !/- 和 /. 代表预测
值和真实值不一致的情况 "本次研究中感兴趣的是发生
财务预警的企业 !因此将其设定为 -0123245 的类别 "

表 & 中 !". 代表正确的分类为不感兴趣的类别 !"-
代表正确的分类为感兴趣的类别 !/. 代表错误的分类

为不感兴趣的类别 !/- 代表错误的分类为感兴趣的类
别 " 本文使用的 % 个指标公式如下所示 $

!56123242378 "-
"-9/. :);

!<5=2>2378 ".
".9/- :&’;

?==@AB=78 "-9".
"-9".9/-9/. :&&;

其中 !灵敏度 :!5612324237;是本文感兴趣的类别正确分类
的概率 !即正确挑选出有财务风险企业的概率 %特异性
:!<5=2>2=237;度量了挑选出正常企业的概率 %准确度 :?==@!
AB=7;则是所有企业被正确分类的概率 "
此外 !还将用 ?CD :?A5B C6E5A D@A45;值来度量模型

的精确度以衡量模型的性能 " ?CD 值越大 !代表该模型
的性能越好 "

1 实际测试及结果分析
首先使用 FBGG26G 的思想加强学习感兴趣样本的信

息 !然后在 FBGG26G 的基础上 !又分别尝试使用了随机过
采样 #随机欠采样和 !HI"J 采样技术 " 对上述优化是否
能提升模型性能用 ?CD 值来表示 !如表 , 所示 !即模型
经过优化前后的 ?CD 值的对比 "

从表 , 中可以看出 !经过采样技术和 FBGG26G 对机
器学习模型的优化 !?CD 值得到了明显的提高 !分类器
在优化前的均衡样本中的表现要明显差于优化后的不

均衡样本 " 数据的增加使得分类器能学习到更多的信
息 !对样本进行不平衡采样的处理 !使得模型不会忽略
小样本中的信息 !甚至通过权重影响 !更重视小样本中
的信息 !从而减小巧合 !发挥分类器预测的性能 "
接下来分别对经过不平衡采样处理后的分类器进

行财务预警预测 !结果如表 % 所示 "
基于误判的代价 !本文优先考虑模型的灵敏度 !即

正确挑选出财务预警企业的概率 " 其中 !在 FBGG26G KL"
的算法下 !对财务预警的预测准确率是最高的 !且随
机森林和 MNF0013 的 !5612324237 值是相同的 " 对此 !推
测将这两个分类器进一步集成可能会提高整体样本的

准确率 " 因此 !本文尝试用稳健和谨慎的算法将随机
森林和 MNF0013 相结合 "
从表 % 中的 HJ$K 和 HJ$D 可以看出!两种集成算法

都能保持金融危机企业选择的准确性 !但谨慎的集成算
法可以降低对健康企业的误判率 " 在 FBGG26G KL" 模型
上 !总精度提高了 +O")O" 因此 !推荐谨慎算法 :HJPD;

图 , 财务预警指标构建

表 & 分类矩阵

预测值为 -0123245
预测值为 .5GB3245

预测值为 -0123245
"-
/-

预测值为 -0123245
/.
".

表 , 模型优化前后的 ?CD 值
采样技术

均衡样本

随机欠采样

随机过采样

!HI"J 采样

QK
’*+R, &
’*(S’ &
’*(+’ T
’*(T+ )

J.
’ *(+T ,
’ *T,R S
’ *TR) (
’ *T’T S

L"
’ *(’( ’
’ *T%( S
’ *(T( (
’ *TR+ ’

K/
’*((, )
’*)+R &
’*)S) S
’*)S, ’

MNF0013
’ *T’) +
’ *TT& &
’ *)+, )
’ *)RR S
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下的集成模型 !
此外 "通过随机森林和 !"#$$%& 对研究指标进行重

要性分析 "分别排名前 ’ 个的变量如图 ( 所示挑选出重
要指标 "为利益相关者提供一定的参考 "如图 ( 所示 !
在图 ( 中有一个变量发生重叠 "因此 "一共有 ) 个

较为重要的变量 "分别是每股收益 #每股营业总收入 #每
股营业利润 #每股未分配利润 #每股留存收益 #归属母公
司的净利润增长率 #每股现金及现金等价物余额 #流动
负债 *负债合计 #扣除非经常性损益后的净利润 ! 筛选出
的衡量企业财务风险的关键性指标 "能为企业的投资决
策和经营管理提供一定的借鉴 !

! 结论
本文将集成机器学习模型应用到不均衡样本的企

业财务预警中 "并通过一系列的优化解决了样本不均衡
的问题 "提高了预测的准确性 !
本文的实证研究使用了 !+( 期的上交所主板市场

非金融行业 , 股企业的财务指标数据来预测 ! 期的企
业财务状况 "即预测该企业在 ! 期是否会被 -.! 本文证

明了不同的采样比例会影响预测的准确率 "随着样本规
模的增大 "在一定程度上会提高预测准确率 "但随着正
常上市企业样本的扩增 "而存在财务风险的企业的数量
远远小于正常上市企业 "使得分类器 $偷懒 %"盲目将企
业预测为正常 "出现了样本的不均衡现象 "使得模型失
去挑选出财务危机企业的能力 !但是由于人为设定样本
使得样本量数量受限 "使得机器学习的分类器无法完全
发挥其优势 " 因此本文应用了 #/00120 思想和采样技
术&&&随机过采样 # 随机欠采样和 -34.5 采样来优化
模型 "从而提升预测的准确性 !
实证研究表明 "采样技术的使用提高了模型的性

能 "提升了正确挑选出财务预警企业的概率 "这正是本
文所感兴趣的分类 !其中 "单独的分类器中 "表现最佳的
是 !"#$$%& 与随机欠采样的结合 "它在提升了挑选出财
务危机企业的概率的同时 "对正常企业预测概率的兼顾
性要优于随机森林 ! 为了减少正常企业被误判的概率 "
本文对随机森林和 !"#$$%& 进行了简单的集成 "使得在
! 期正确预测财务预警企业的概率维持在 )6789:的同

表 ( 优化模型的分类预测概率

模型方法

;<
5=
>.
<?

!"#$$%&
35+<
35+@

灵敏度

A76’A A
A76BC (
A76’A A
A7D8’ D
A7D8’ D
A7D8’ D
A7D8’ D

特异性

A 7)’( C
A 7)8D (
A 7)D9 D
A 7)8D (
A 7)D9 D
A 7)DA (
A 7))B ’

准确度

A 7)BC A
A 7)CC A
A 7)(9 A
A 7)D9 A
A 7)99 A
A 7)CC A
A 7)8A A

42EF #/00120
灵敏度

A78’D B
A7D’A A
A78)6 )
A7)68 9
A7)68 9
A7)68 9
A7)68 9

特异性

A 7DA) D
A 7D)A (
A 7D6C 9
A 7D8( )
A 78B) )
A 7D68 8
A 78DD B

准确度

A7DB8 A
A7D88 A
A7D(C A
A7D)6 A
A7869 A
A7DCA A
A788A A

#/00120 <>.
灵敏度

A 7’DB C
A 7DBC (
A 7DBC (
A 7D8’ D
A 7D8’ D
A 7D8’ D
A 7D8’ D

特异性

A7)(A B
A78’( 8
A788) 8
A7))B ’
A7)D6 ’
A7)D6 ’
A7))B ’

准确度

A 7)BA A
A 78C9 A
A 788A A
A 7)8A A
A 7)96 A
A 7)96 A
A 7)8A A

#/00120 <G.
灵敏度

A 7D8’ D
A 7DBC (
A 7D’A A
A 78’D B
A 78’D B
A 78’D B
A 78’D B

特异性

A 7D89 A
A 786C 6
A 78C’ (
A 78D) 6
A 7)A9 8
A 7896 (
A 7)6( D

准确度

A7D89 A
A78B8 A
A78CA A
A78D8 A
A7)AC A
A7896 A
A7)6A A

#/00120 -34.5

图 ( 随机森林的指标重要性程度
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