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摘  要 

本文探讨面向钢铁企业财务风险的熵权法TOPSIS模型应用研究，研究目的为掌握如何在钢铁企业财务风

险评价阶段对熵权法、TOPSIS模型的使用，帮助钢铁企业管理者客观了解主要影响企业财务风险的指标，

并掌握阶段性发展背景下企业整体财务风险水平。研究过程中，在对熵权法TOPSIS模型应用思路加以分

析后，结合钢铁企业财务风险特点分析指出熵权法TOPSIS的可行性，随后依次进行熵权值计算、历年风

险指标数据计算分析，最终在研究成果中得出案例钢铁企业的整体风险水平以及应侧重的风险管理风向。 
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Abstract 
This article explores the application research of the entropy weight method TOPSIS model for fi-
nancial risks in steel enterprises. The research aims to master how to use the entropy weight 
method and TOPSIS model in the financial risk assessment stage of steel enterprises, help steel en-
terprise managers objectively understand the main indicators that affect the financial risks of 
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enterprises, and grasp the overall financial risk level of enterprises under the background of phased 
development. During the research process, after analyzing the application ideas of the entropy 
weight method TOPSIS model, combined with the analysis of the financial risk characteristics of 
steel enterprises, the feasibility of the entropy weight method TOPSIS was pointed out. Then, the 
entropy weight calculation and historical risk index data calculation and analysis were carried out 
successively. Finally, the overall risk level of the case steel enterprise and the risk management di-
rection that should be emphasized were obtained in the research results. 
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1. 引言 

1984 年，信息熵首次被 C. E. Shannon 引入到信息论领域。作为随机事件不定度量，某一指标有着越

小的信息熵，说明指标值有着越大的变异程度，可以提供越大的信息量，即其在综合评价之中有着较高

的权重。作为一种以各个指标所含信息有序程度来确认指标权重的客观赋权策略[1]，熵权法凭借其完全

依靠指标样本观测以及自身信息判断、不受外界干扰的优势，目前已被广泛应用至各个领域，如经济分

析、企业财务评价、投资分析、民生发展分析等。探讨如何基于熵权法开展钢铁企业财务风险评价，对

于使钢铁企业管理者客观了解当下存在财务风险整体情况以及掌握财务风险评价的手段而言，有着重要

的指导作用[2]。 

2. 熵权法 TOPSIS 模型概述 

2.1. 熵权法 TOPSIS 模型内涵 

TOPSIS 模型的原理，即利用模型寻找一组数据内的最差解、最优解，随后分别对所有解到最优解、

最差解之间的距离进行计算，此刻，距离最优解最近、距离最差解最远距离的解，便是该组数据内合理

的解。TOPSIS 模型下包含三种数据属性，即效益、成本、区间属性，效益型属性值越大越优，区间型属

性为同时并非越大越优或越小越优，而是处于规定区间内最优的属性，成本型属性则是越小越优[3]。 
熵权 TOPSIS 模型，即在 TOPSIS 模型内引入熵权法，将 TOPSIS 模型内原有的主观权重更换为客观

权重，从而进一步促进 TOPSIS 模型的合理性。将熵权法融合与 TOPSIS 模型的基本思路为使用熵权法为

模型内各项指标赋权，从而面向 TOPSIS 模型应用阶段的数据加权化解来提供依据。随后，使用 TOPSIS
法来计算样本对象，目标企业分别同样本数据内最优解的接近度，从而确定企业的综合得分[4]。 

2.2. 熵权法 TOPSIS 模型构建思路 

熵权法 TOPSIS 模型构建思路，包括计算指标权重、确定可比对象与权重、计算可比对象与目标公

司综合得分[5]。 

2.2.1. 计算指标权重 
计算前，首先可使用极值标准化等方法，对数据进行无量纲化处理。极值标准化，是将指标划分为
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成本、效益型两类指标，标准化表达式下，假设有 m 数量的样本，n 数量的指标。成本型指标计算期间，

Xij 表示第 i 样本第 j 项指标数值。式(1)、式(2)分别为成本型指标、效益型指标计算表达式： 
max

max min
ij ij

ij
ij ij

X X
X

X X
−

′ =
−

                                (1) 

min
max min

ij ij
ij

ij ij

X X
X

X X
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′ =
−

                                (2) 

随后，以消除标准化后指标值对数计算带来的影响为目的，进行 A 幅度坐标平移，如式(3)： 

ij ijX X A′ ′= +                                     (3) 

完成平移后，开展 Pij 计算，即第 i 个样本第 j 项指标，占所有样本下第 j 项指标之和的比重，如式

(4)，在此基础上进行第 j 项指标熵值 Ej 计算，如式(5)： 
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随后，计算 Gj 变异系数，并计算 Wj 指标权重，如式(6)、(7)： 
1j jG E= −                                      (6) 
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2.2.2. 确定可比对象与权重 
基于上述步骤进行原始数据的同趋势化后，以式(8)进行归一化处理，并基于之前计算出的指标权重，

利用式(9)进行数据加权处理： 
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随后，将各个样本对象同可比公司开展距离排序，将前 3 项确立为可比对象，同时对其同可比公司

的距离开展归一化处理，将处理结果确立为权重。 

2.2.3. 可比对象与目标公司综合得分计算 
该环节下，首先确认样本数据内的最优解、最劣解，分别为 Y+与 Y−，随后计算可比对象、目标公司

同最优解的距离 iD+ 、最劣解的距离 iD−，如式(10)、(11)： 
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最后，计算可比对象、目标公司二者分别同最优解的 Ci 接近程度、并以计算结果作为 4 项的最终综

合得分，如式(12)： 

i
i

i i

DC
D D

−

− +=
+

                                   (12) 

如式(12)，在评价排序对象期间，相对贴近度值 Ci 越大，说明该指标距离最优解(理想解)距离越近，

风险就越小。反之则风险越大，需针对性制定风险应对策略。 

3. 钢铁企业财务风险特点 

钢铁企业作为资本密集型行业，其企业内的财务风险具有独特的特点。其一，钢铁企业，长期面临

着高于其他行业的市场风险[6]，不仅钢铁价格会直接受到国际市场波动带来的影响继而引发企业收入不

确定性提升。其二，钢铁企业，隶属高度依赖大规模债务融资的行业，特别是大型企业，普遍长期承受

着负债率、偿债压力，且企业流动资产周转速度较慢，也进一步让企业面临较高的流动性风险。 
正是因钢铁企业财务风险具有复杂性、多维性的特征，选择适当风险评价方法，对于风险的评价、

应对至关重要，而基于熵权法的 TOPSIS 模型，在钢铁企业财务风险管理领域可以展现出较强的应用可

行性[7]。一方面，熵权法 TOPSIS 模型下，可首先通过对各指标离散程度的有效量化，合理确认不同指

标的权重，排除风险评价过程中管理者主观因素带来的干扰，提升风险评价全流程的科学性。另一方面，

作为一种理想解相似度排序的手段，TOPSIS 模型能够通过计算评价对象同理想解、负理想解之间的距离，

获取综合排名，就钢铁企业的财务风险评价而言，该模型将有效处理复杂、多指标的数据，为管理者提

供更为直观的风险排序情况，不仅考虑到了不同指标的绝对值，同时也兼顾展示不同指标之间的相对关

系[8]。 

4. 面向钢铁企业的熵权法 TOPSIS 模型财务风险评价研究 

4.1. 企业概况 

H 钢铁股份有限公司创办于 1958 年，2014 年被列入《钢铁行业规范条件》准入名单。目前，H 钢铁

股份有限公司下辖共 10 家企业，包含 3 家矿业公司。目前，H 钢铁股份有限公司主要生产设备包括 4 座

焦炉(2 座 55 孔、1 座 50 孔、1 座 60 孔)，360 m2 烧结机 2 台以及 1 条篦机回转窑球团生产线等，产品包

括优特钢、板材、建材、管材四个系列。目前，H 企业销售市场已经覆盖东北、华东、华北以及华南地

区。 

4.2. 计算指标选取 

本次基于熵权法 TOPSIS 模型进行 H 企业财务风险评价，选取 1 个负向指标、11 个正向指标，覆盖

企业盈利、营运、偿债、成长。如表 1： 
 
Table 1. Risk indicators selection based on the entropy weight TOPSIS model 
表 1. 基于熵权法 TOPSIS 模型的风险指标选取 

指标方向 编号 指标选择 指标类型 单位 

企业盈利能力 

X11 净资产收益率 正向 % 

X12 营业净利润 正向 % 

X13 成本费用利润率 负向 % 

企业营运能力 X21 总资产周转率 正向 次 
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续表 

 
X22 流动资产周转率 正向 次 

X23 总资产现金回收率 正向 % 

企业偿债能力 

X31 资产负债率 正向 % 

X32 速动比率 正向 % 

X33 现金流动负债比率 正向 % 

企业成长能力 

X41 营业收入增长率 正向 % 

X42 总资产增长率 正向 % 

X43 企业利润增长率 正向 % 

4.3. 基于熵权法 TOPSIS 的企业财务风险指标计算结果 

确认风险指标基础上，基于 H 钢铁股份有限公司 2014~2023 年财务报表，对上述各项风险指标进行

计算，获取 4 个维度下各风险指标的熵权比重，如表 2： 
 
Table 2. Risk indicator calculation results based on the entropy weighting method 
表 2. 基于熵权法的风险指标计算结果 

指标 
方向 编号 指标 d 值 

(信息效用) 
e 值 

(信息熵) 
W 

(权重系数) 
熵权 
合计 

企业 
盈利能力 

X11 净资产收益率 0.1133 0.8867 10.46% 

29.99% X12 营业净利润 0.1329 0.8671 12.28% 

X13 成本费用利润率 0.0785 0.9212 7.25% 

企业 
营运能力 

X21 总资产周转率 0.0037 0.9963 0.34% 

9.33% X22 流动资产周转率 0.0085 0.9915 0.78% 

X23 总资产现金回收率 0.0889 0.9111 8.21% 

企业 
偿债能力 

X31 资产负债率 0.0033 0.9967 0.31% 

13.90% X32 速动比率 0.0381 0.9619 3.52% 

X33 现金流动负债比率 0.1090 0.8910 10.07% 

企业成长 
能力 

X41 营业收入增长率 0.1577 0.8423 14.57% 

46.78% X42 总资产增长率 0.0935 0.9065 8.63% 

X43 企业利润增长率 0.2553 0.7447 23.58% 

 
结合表 2 计算结果而言，盈利、营运、偿债、增长四项能力下，熵权合计排列由大到小依次为成长

能力 > 盈利能力 > 偿债能力 > 营运能力。这一结果首先可说明盈利能力、成长能力对于 H 公司的财

务与管理而言尤为重要，需要作为风险控制的重点方向。其次，站在盈利能力风险指标分析，权重系数

由大到小排列依次为营业净利润 > 净资产收益率 > 成飞费用利润率，这一结果说明 H 企业发展而言，

营业利润率、净资产收益率均是企业盈利能力的核心因素，需进行重点的风险关注[9]。站在企业营运能

力风险指标视角分析，熵权与权重从大到小排列依次为总资产现金回收率 > 流动资产周转率 > 总资产

周转率，说明影响企业运营能力的主要因素总资产现金回收率。站在企业偿债能力角度，熵权与权重由

大到小排列为现金流动负债比率 > 速动比率 > 资产负债率，这一结果可说明 H 企业管理者高度重视资
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产现金回收能力，避免该风险点出现风险影响企业偿债水平。从企业成长能力角度分析，熵权与权重从

大到小排列依次为营业利润增长率 > 主营业务收入增长率 > 总资产增长率，这一结果说明企业在财务

风险管理阶段，需要注重营业利润增长率的提升，通过降低企业成本、合理调整生产或产品结构来促进

企业成长能力的可持续提升，规避该风险点风险[10]。 
确认各项风险指标权重，即风险管理重点方向后，基于 TOPSIS 模型结合上述章节计算过程，围绕 H

钢铁股份有限公司 2014 至 2023 年财务数据进行欧氏距离、贴近度计算，随后开展优劣排序，即 iD−负理

想解距离、 iD+ 正理想解距离与 Ci 相对接近度计算结果与排序。如表 3： 
 
Table 3. Calculated risk indicators for steel enterprises based on TOPSIS model 
表 3. 基于 TOPSIS 模型的钢铁企业风险指标计算结果 

年份 iD−  iD+  iC  排序 

2018 3.346 0.118 0.966 1 

2016 1.140 2.212 0.340 2 

2015 0.905 2.447 0.270 3 

2019 0.802 2.558 0.239 4 

2023 0.503 2.855 0.15 5 

2020 0.383 2.981 0.114 6 

2022 0.349 3.008 0.104 7 

2017 0.125 3.250 0.037 8 

2021 0.112 3.254 0.033 9 

2014 0.074 3.349 0.022 10 

 
结合表 3 中 TOPSIS 模型计算结果，可以发现 H 钢铁股份有限公司 2014 年 Ci 相对贴近度为 0.22，

为 10 年时间内最低值，这一结果可能说明基于 H 企业可能由于传统生产经营形式带来的局限性[12]，导

致企业无法提升对财务管理的重视程度[11]。2018 年，隶属供给侧改革的深入阶段，钢铁材料需求量相

比 2016 年出现更进一步下降，当时我国钢铁企业普遍存在产能严重过剩的问题。但 2012 年之际，H 钢

铁股份有限公司已经积极开展内部去产能计划的执行，因此在 2015 年至 2016 年，H 企业整体财务风险

较低、财务绩效发展良好。2017 年，H 公司财务绩效出现严重下滑，这一现象是在供给侧结构性改革之

前，受世界范围钢材原材料价格下跌带来的影响[13]，当时我国大量钢铁企业均进入亏损状态，国家钢铁

产业进入“寒冬期”，因此 H 企业 2017 年出现亏损，盈利能力下滑。2018 年，H 公司凭借多年积累的

成本优势、企业文化底蕴以及已经开拓的市场范围，再一次提升市场竞争力，整体财务情况较为乐观。

2018 年后，2019 年至 2022 年，H 公司整体财务风险较高、财务绩效严重低迷，尽管 2022 年相对接近度

有所回升，但 2023 年再次下降到 0.15 [14]。由此可见，H 钢铁企业长近年来面临着较高的财务风险，且

应将财务风险管理工作集中于盈利能力下的净资产收益率，企业营运能力下的总资产现金回收率[15]，偿

债能力下的现金流动负债比率以及企业成长能力下的利润增长率几项权重较高的指标维度。 

5. 结语 

综上分析，本文就钢铁企业的财务风险，使用熵权法 TOPSIS 模型进行了评价，基于熵权法，结合 H
钢铁股份有限公司 2014 年至 2023 年财务数据进行了关于企业盈利、营运、偿债、成长能力各项风险指

标的熵权值计算，且基于 TOPSIS 模型了解历年的财务风险水平以及当下整体水平。整体计算结果如下，
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案例钢铁企业近年来始终维持较高的财务风险，Ci 相对接近度 2023 年处于 0.15%。后续，案例钢铁企业

应将财务风险管理重点方向集中于 X13 提升营业净利润、X23 提升总资产现金回收率、X33 优化现金流动负

债比率以及 X43 提升企业利润增长率，从而有效应对来自市场以及内部的财务风险，实现盈利、营运、偿

债、成长能力的多方位提升，落实企业可持续发展目标。 
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