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Abstract 

The real estate industry is closely related to the development of the national economy, so it is of 
great significance to carry out financial risk warning. There are many methods for the financial 
risk warning of real estate enterprises, and these methods have certain shortcomings. So far, there 
is no case of deep learning for the financial risk early warning of real estate enterprises. Therefore, 
this paper establishes a financial risk early warning model based on deep learning, and takes AVIC 
real estate as an example for specific analysis. The results show that it is constructed by the model. 
Early warning of financial risks in 2016-2017 shows that they all have financial risks, which is in 
line with the actual situation. 
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摘  要 

房地产行业与国民经济发展息息相关，所以对其进行财务风险预警有着重要现实意义。已有很多方法用

于企业财务风险预警，但这些方法均存在一定不足，且至今尚未见到将深度学习用于房地产企业财务风

险预警的案例，因此建立了基于深度学习的房地产企业财务风险预警模型，并以中航地产为例具体分析，

http://www.hanspub.org/journal/fin
https://doi.org/10.12677/fin.2019.93025
https://doi.org/10.12677/fin.2019.93025
http://www.hanspub.org


席甜甜 
 

 

DOI: 10.12677/fin.2019.93025 212 金融 

 

结果表明：通过所构建模型对其2016~2017年的财务风险进行预警，显示均具有财务风险，与实际情况

相符。 
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1. 引言 

企业财务风险预警一直是财务领域的重要研究课题，国内外学者的相关研究大多集中在如何构建企

业财务预警的统计分析模型上。国外，Merwin (1942) [1]率先提出了财务风险预警，为财务风险预警分析

打开了大门；Fitzpartrick (1932) [2]对企业财务风险预警进行了单变量分析，选择了 19 家公司和一个单一

的财务指标来划分样本公司，最终取得了判断一家公司财务风险的有用指标；Beaver (1968) [3]采用单变

量分析方法，选择并比较了来自危机公司和普通公司的 79 家公司，最终发现了可以最大程度预警公司财

务危机的财务指标；Altman (1968) [4]提出了用 Logistic 和 Z-Score 构建财务风险预警模型，结果发现

Logistic 对财务风险预警指标数据要求低，Z-Score 更适用于多变量分析；Aziz (1988) [5]在建立财务风险

预警模型时，选取现金流量能力财务指标，在研究中，对各种企业财务预警模型的准确性进行了比较和

分析；Coats 等(1993) [6]分别选取了 47 个危机和正常公司的财务指标作为财务风险预警的样本，并利用

神经网络和多元统计的方法构建模型进行风险预警，最终找到了准确性更高的方法；国内，陈肇荣(1983) 
[7]将各 30 家正常和危机公司进行配对，并使用 20 个 MDA 建立差异化模型，选择了 32 个财务指标进行

研究分析；吴世农等(2001) [8]根据财务状况选择各 70 家危机和正常企业组成样本，剖析并比较了主要财

务指标，研究了影响公司财务的重要变量；万希宁等(2007) [9]选择了 16 个非财务指标，运用模糊统计方

法构建预警模型，发现纯财务指标预警模型在应用中效果较好。 
房地产作为国民经济的支柱产业，对于经济的稳定发展有着重要现实意义。目前，房地产企业经营

活动变得更加复杂，其财务风险预警也应有更强的灵敏性，为了适应房地产企业的发展升级，需要更加

合理的财务风险预警模型来对其财务风险进行预警，发现并预防潜在危机，及时调整发展战略。虽已有

很多方法用于企业财务风险预警，但这些方法均存在一定不足，且至今尚未见到将深度学习用于房地产

企业财务风险预警的案例，为此，本文将深度学习中的自动编码器(Auto-Encoder) [10]用于房地产企业财

务风险预警，通过所构建财务风险预警模型对中航房产 2016~2017 年的财务风险进行分析和预测。 

2. 房地产企业财务风险预警 

2.1. 指标选取 

一般来说，选取财务指标的原则如下：1) 应具有连续性和可比性；2) 在总体合理的基础上，应

明确避免对整个财务指标体系的影响；3) 能有效利用上市公司的财务报表信息；4) 对财务风险的考

查应较为全面而又尽量精简。基于以上原则，本文选取了 21 个反应房地产企业财务状况的财务指标，

如表 1 所示。 
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Table 1. Financial risk indicator system 
表 1. 财务风险指标体系 

序号 指标名称 序号 指标名称 

1 流动比率 12 经营活动净流量增长率 

2 速动比率 13 财务杠杆 

3 现金比率 14 经营杠杆 

4 资产负债率 15 持股比例 

5 总资产周转率 16 销售毛利率 

6 存货周转率 17 销售净利率 

7 流动资产周转率 18 每股净资产 

8 每股收益率 19 资产总计 

9 营业利润率 20 营业收入增长率 

10 利润总额率 21 营业总收入增长率 

11 净资产收益率   

2.2. 数据来源及处理 

本文从我国 2015~2017 年房地产上市公司中选取样本，以是否被标注 ST 作为房地产企业是否存在

财务危机的标准，共选取 219 个样本，其各年度的数量分布如表 2 所示，以此构成深度学习的全部样本

数据(数据均来自于国泰安数据库)。ST 是指连续两年亏损的境内上市公司，对其股票进行特别处理；*ST
是指连续三年亏损的境内上市公司，对其股票进行有退市风险的警示。 
 
Table 2. Select the quantity distribution of the sample company for each year 
表 2. 选取样本公司各年度的数量分布 

年份 2015 2016 2017 

特别处理公司 6 6 7 

正常公司 64 67 69 

 
由于不同财务指标之间数据相差较大，且度量单位不同，因此需对这 21 个财务指标进行归一化处理。

本文的数据处理均使用 MATLAB R2014a 软件。 

2.3. 模型训练与测试 

深度学习在进行模型训练时，每次训练都对应一个准确率，也就是每次的训练效果都会呈现出不同

的收敛性，所以要进行多次训练，选取训练效果最好的模型。尽管通过训练数据可以得到一个准确率，

但是这个数据的准确性缺乏说服力，这时需对测试数据进行测试，同样会得到一个准确率，这个准确率

才是有效的准确率。为了构建基于深度学习的财务风险预警模型，本文将 219 个样本数据分为训练数据

集和测试数据集，其样本大小分别为 150 和 69。具体过程如下： 

2.3.1. 深度学习网络结构设计 
1) 输入层 
由于已经确定有关房地产企业的 21 个财务指标，因此深度学习模型的输入层包含 21 个节点。 
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2) 隐含层 
目前，并无对隐含层维度和层数有一个权威性的规定，但是隐含层并非越多，训练结果就会越好，

对隐含层层数的确定需要符合实际。经过多次训练调试，选取了 3 个隐含层，各层节点数分别为 15、10
和 5。 

3) 输出层 
深度学习模型的输出层包含 2 个节点，因为这里考虑房地产企业的两种状况，即财务危机和财务正

常，其中危机用(0, 1)表示，正常用(1, 0)表示。 

2.3.2. 训练 
不断调节训练参数，直至得到满意结果，训练效果见图 1。由图 1 可见，经过多次训练，房地产企

业财务风险预警的误差率显著降低，最终训练效果准确率达到了 91.7%。 
 

 
Figure 1. Training effect 
图 1. 训练效果 

2.3.3. 测试 
为了测试深度学习用于房地产财务风险预警的准确性，需要将经过训练得到的深度学习模型在测试

样本进行预测，结果见表 3。 
 
Table 3. Forecast accuracy statistics 
表 3. 预测准确率统计 

年份/年 上市公司/家 判断正确企业/家 准确率 

2015 20 18 90.00% 

2016 23 22 95.65% 

2017 26 25 96.15% 

 
从表 3 可以看出，深度学习用于预测房地产企业财务风险预警的准确率较高，并且呈现出对危机前

一年房地产企业的判断率明显高于危机前两年房地产企业的现象，对近三年预测的准确率总体达到了 90%
以上，这说明了深度学习用于房地产企业财务风险预警是有效的。 

2.4. 预警实例 

案例企业选定的关键指标是财务杠杆系数，因为财务杠杆系数反映了每股收益随着息税前利润变动

的幅度，振幅越大，表明债务利息和优先股股息的变动性就越大、资金风险就越大。因此，财务杠杆在

一定程度上显示了财务风险。 
根据国泰安数据库显示，在 2016 年和 2017 年中航地产财务杠杆系数分别为 2.498071 和 7.405869，居
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高不下，频率较高。同时，从中航地产资产负债比较表、利润比较表和现金流量比较表分析，都可以得出

中航地产在 2016~2017 年均处于财务危机状况。所以，本文将中航地产作为具体案例预测其财务风险。 
将中航地产 2016~2017 年的 21 个财务指标数据归一化处理，如表 4 所示。 

 
Table 4. Results of normalization of financial indicator data (unit: %) 
表 4. 财务指标数据归一化处理结果(单位：%) 

序号 指标 
原始数据 归一化处理后数据 

2016 2017 2016 2017 

1 流动比率 1.3 1.15 −0.6842 −0.6998 

2 速动比率 0.64 0.62 −0.6876 −0.7118 

3 现金比率 5.45 1.20 −0.6632 −0.6986 

4 资产负债率 78.25 75.94 −0.2942 1 

5 总资产周转率 0.28 0.29 −0.6894 −0.7193 

6 存货周转率 0.59 0.81 −0.6878 −0.7075 

7 流动资产周转率 0.48 0.50 −0.6884 −0.7145 

8 每股收益率 −59.77 −6.73 −0.9937 −0.8789 

9 营业利润率 −49.96 6.35 −0.9440 −0.5816 

10 利润总额率 −51.77 −6.74 −0.9532 −0.8791 

11 净资产收益率 −61.01 −8.88 −1 −0.9277 

12 经营活动产生的净流量增长率 333.62 9.62 1 −0.7032 

13 财务杠杆 1.07 1.0 −0.6854 −0.7018 

14 经营杠杆 2.49 1.06 −0.6872 −0.6745 

15 持股比例 3.16 2.35 −0.6748 −0.6725 

16 销售毛利率 20.18 20.23 −0.5882 −0.2661 

17 销售净利率 2.17 −0.59 −0.6798 −0.7393 

18 每股净资产 3.16 2.35 −0.6748 −0.6725 

19 资产总计 −5.02 −12.06 −0.7162 −1 

20 营业收入增长率 14.57 −6.88 −0.6170 −0.8823 

21 营业总收入增长率 14.57 −6.88 −0.6170 −0.8823 

 
将归一化处理后的财务指标数据带入所构建模型进行预测，输出的结果为两个(0, 1)，表明中航地产

在 2016~2017 这两年均具有财务危机，这个结果与财务报表情况相符，说明将深度学习用于中航地产财

务风险预警是准确的。 

3. 结论 

深度学习用于房地产企业财务风险预警效果明显，但本文在分析上还存在着不足。首先，房地产企

业财务指标数据存在个别缺失，导致深度学习不能全面刻画财务风险，如果能够将缺失的部分补全，预

警结果会更加准确；其次，只是对房地产企业的财务风险使用了一种方法进行预警，如果可以使用多种

方法，并将多种方法的结果进行比较，会更有说服力；最后，本文只是对财务指标进行风险预警分析，

若是能够引入非财务指标，预警结果会更加合理。针对最后一个不足可作进一步研究。 
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