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一、引言

PPP（Public Private Partnernerships）即政府与社

会资本合作模式，其本质是参与方对公共基础项目

以关系契约的方式合作融资、合作建设、共同经营和

项目移交的过程[1]。近年来，PPP模式在我国发展迅

速，被广泛应用于公众基础设施建设领域，尤其是应

用于水利、道路、桥梁、垃圾处理等大型工程设施建

设中[2]。然而在实践中，融资难、项目绩效低下等问

题依然是PPP模式推进过程中的主要障碍[3]。有数

据显示，1990 ~ 2012年，我国立项的PPP项目合计达

1064项，然而项目的实施质量很不理想[4]。因此，研

究PPP项目绩效，分析其影响因素，对于提高项目运

营质量有重要的意义。

目前，国内外学者主要从项目的风险和收益，项

目的特许期、特许价格以及残值等方面对PPP项目

的绩效问题进行了研究。对于项目风险的研究，亓霞

等[5]基于对失败的PPP案例的分析，从中找出了导

致这些项目失败或出现问题的主要风险因素。

Brandão等[6]认为，鉴于PPP项目投资风险较大，为

了吸引社会资本的参与，政府应提供补贴和最低需

求担保等风险缓解机制。Xu等[7]以可行性研究报表

为依据，提出了采用案例推理（CBR）定价调整方法

来规避无法量化的风险因素。

对于项目收益的研究，孙春玲、任菲等[8]以天然

气项目为例分析了公私合营项目的收益问题，指出

特许期、特许价格、年加气量以及预期收益率等对项

目收益存在显著影响。对于项目特许价格的研究，段

世霞、谢芳[9]利用系统动力学方法，分析了PPP项目

特许价格的影响因素，发现政府补贴、客流量对城市

轨道交通PPP项目的价格具有抑制作用，年运营成

本和同类竞争项目对价格具有促进作用。对于PPP
项目残值的研究，Yuan等[10]通过文献研究和问卷调

查的方式，分析了PPP项目移交阶段可能发生的风

险。张宝震等[11]基于项目收益、项目成本、外部环
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图 1 PPP项目绩效的影响因素及相互间的因果关系

境、客户满意度四个子系统分析了影响建筑节能项

目绩效的因素。王超等[12]基于CSF和KPI方法分析

了 PPP项目全寿命周期内各个阶段的绩效影响因

素，总结出经济状况、社会环境、合作机制、法律法规

等方面对PPP项目绩效的影响。

总的来说，国内外学者对PPP项目进行了多方

面的研究，而涉及PPP项目绩效的研究较少，PPP项
目的融资难题依然存在，项目绩效比较低下。为此，

本文在前人研究的基础上，对影响PPP项目绩效的

因素以及各因素之间的因果关系进行分析，通过引

入系统动力学方法，以PPP项目绩效作为终端输出

量，对相关因素进行量化，利用VENSIM软件进行

模拟仿真和灵敏度分析，找出影响PPP项目绩效的

关键因素，并对如何应对风险、提高绩效水平提出相

应的建议。

二、PPP项目绩效的影响因素及其因果关系

1. PPP项目绩效的影响因素。PPP项目具有投

资金额大、合作主体众多、合作周期较长、外部环境

复杂等特点[13]，要提升PPP项目绩效需考虑多方面

的因素，而各因素之间既相互联系又相互独立。为了

能够合理地分析各因素对PPP项目绩效的影响，笔

者在阅读大量文献的基础上，对PPP项目绩效的影

响因素进行了汇总，具体见表1。
PPP项目绩效的影响因素可分成三类，包括项

目投入子系统、项目风险成本子系统、项目效益子系

统，各子系统具有高阶次、非线性，以及多重的反馈

机制，它们结合而成复杂而开放的系统。

2. PPP 项目绩效影响因素及相互间的因果关

系。构建系统动力学模型的基础是分析PPP项目绩

效影响因素之间的关系，利用系统动力学反馈原理

绘制出其因果关系循环图，如图 1所示，图中带“+”
的箭头表示某变量的增加将会引起相关变量的增

加，带“-”的箭头表示某变量的增加将会引起相关

变量的减少。

PPP项目绩效系统由项目投入子系统、项目风

险成本子系统和项目效益子系统组成，其中反馈路

分类

项

目

投

入

项
目
风
险
成
本

项
目
效
益

影响因素

建设投资

运营成本

融资成本

政府信用风险成本

政策风险成本

投资回报风险成本

特许价格变化风险成本

经济效益

社会效益

说明

自筹资本金、贷款资金、
贷款利息

运营维护费、工资福利、
管理费用、保险费

资金使用成本、公众信
用成本、风险管理成本

因发生风险给项目本身
造成的损失，具体的损
失根据风险的严重程度
来估量

销售收入、政府补贴、广
告收入、加油费等

项目的服务质量、公众
满意度[14]

表 1 PPP项目绩效的影响因素
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径共有 12条。各影响因素之间既相互联系，又相互

独立，形成了多重因果反馈回路，共同作用于PPP项
目绩效。

三、PPP项目绩效系统动力学模型构建

1. PPP项目绩效系统动力学流图。在研究 PPP
项目绩效影响因素因果关系的基础上，构建其绩效

的系统动力学模型。本文以投入产出比作为项目绩

效的评价指标，效益越高、投入结构越复杂、成本越

低，则绩效越好。利用流量与存量的变化机制，构建

起PPP项目绩效系统动力学流图，如图2所示。

由图2可知，项目绩效作为最终的输出端，受项

目投入、项目风险成本、项目效益三个子系统的直接

影响，在进行系统各因素的量化处理时，对影响项目

绩效的因素进行分类，以项目投入、项目风险成本、

项目效益三个子系统作为存量，以其他因素作为辅

助变量进行建模，以事实为依据进行量化。

2. 仿真方程及说明。根据系统动力学原理，利

用VENSIM软件进行仿真。以相关学者的研究和相

关案例为基础，确定模型中的主要变量、方程和参数

（如表 2所示），运用随机正态分布函数、条件函数、

随机函数、线性非线性函数、表函数等进行仿真。

在PPP项目绩效系统动力学流图中，项目绩效

为最终的输出值，项目投入、项目风险成本和项目效

益子系统为项目特许期内各个年份的累积量。利用

现有的公式和相关案例通过数据拟合的方式进行仿

真方程设定和某些变量的量化。比如车流量，根据已

完成项目近几年的运营情况，拟合特许期内车流的

变化等。

四、系统动力学模型有效性检验与灵敏度分析

1. 案例简介。某高速公路通过PPP模式进行建

设，特许期为 30年，在规定的特许期结束后将无条

件地移交给政府部门。该项目于 2006年开始施工，

建设期为 3年，建设投资见表 3，运营成本见表 4，年
交通量见表5。
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图 2 PPP项目绩效系统动力学流图

变量
类型

状态
变量

决

策

变

量

辅

助

变

量

主要变量及方程

项目绩效=项目效益/（项目投
入+项目成本）等

项目投资=建设投资+运营成本；
社会效益=车流量×特许价格×公
众满意度；
经济效益=销售收入+政府补贴+
其他收入；
政府补贴=IF THEN ELSE（车流
量Time＜最低车流量标准，政府
补贴，0）等

建设投资=自筹资本金（Time）+
贷款资金（Time）+贷款利息；
贷款利息=贷款资金×利率；
风险管理成本=项目风险成本×
项目风险成本系数；
特许价格变化系数=RANDOM
NORMAL（0，3，1.5，1，0）等

说明

项目投入、项目风
险成本、项目效益
等变量与之类似

其他决策变量与
之类似；
政府与社会资本
约定车流量范围，
当低于最低标准
时政府进行补贴，
高于最低标准时
不补贴

其他辅助变量与
之类似

表 2 仿真方程及说明
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上述数据来源于可行性研究报告，相关的参数

设置如下所示。

年增长率=0.03
运营成本=4415.6×（1+年增长率）̂time
自筹资本金、贷款资金、车流量为时间的表函

数，其中自筹资本金为：｛［（1，0）-（33，49833）］，（1，
19936），（2，49833），（3，29897），（4，0），（5，0），（6，
0），（7，0），（8，0），（9，0），（10，0），（11，0），（12，0），
（12，0），（13，0），（14，0），（15，0），（16，0），（17，0），
（18，0），（19，0），（20，0），（21，0），（22，0），（23，0），
（24，0），（25，0），（26，0），（27，0），（28，0），（29，0），
（30，0），（31，0），（32，0），（33，0）｝，其他表函数表示

方法与之类似。其他收入=广告收入+加油费，其中：

广告收入为1000万元/年；加油费，假设一半的车辆

需要加油，且按每次加油200元计算。

政府补贴=IF THEN ELSE（ 车流量Time<最

低车流量标准，政府补贴，0），这里取车流量小于

2500辆，实行政府补贴。借鉴张智勇[15]的研究，政策

风险系数=0.8，政府信用风险系数=0.8。
2. 系统动力学模型的有效性检验与仿真分析。

为便于计算，本文在项目建设期间把部分收入（如广

告收入）和某些运营成本平均分摊到特许期内的每

一年，特许期内PPP项目绩效如图3所示。

在建设期间，项目投入资金巨大、项目风险成本

高而项目效益较低，使得建设期间项目绩效接近为

0。随着项目的正常运行，收入逐渐增多，项目效益也

越来越好，项目绩效水平也越来越高，但后期随着运

营成本的增大，项目绩效的增率也在逐渐下降，在图

形中曲线先下降再上升，斜率逐渐平缓。因此，模型

与事实基本吻合，证明模型是有效的。

3. 系统动力学模型的灵敏度分析。灵敏度主要

是指某些参数的变化对模型输出结果的影响程度。

通过对 PPP项目绩效各项影响因素进行灵敏度调

试，得出政策风险、政府信用风险、运营成本增率、公

众满意度以及投资回报系数等对PPP项目绩效的影

响较大。

（1）政策风险调整。本文借鉴张智勇[15]的研究，

假设在原始状态下，政策风险系数为 0.8，当政策风

险系数降低 20%时，PPP项目绩效变化如图 4所示，

与图中 current（原始状态）相比，项目绩效从第 7年
之后上升比较明显，说明PPP项目绩效受政策的影

响较大。因此，为了降低由政策风险而增加的成本，

一般采用转嫁风险的方式。一方面，PPP项目公司可

以通过与政府前期的谈判，并签订各种协议，将政策

风险转嫁给政府部门；另一方面通过与保险公司签

订相关的保险合同，将政策风险转嫁给保险公司，进

而减少因政策风险引起的成本增加。

（2）政府信用风险调整。政府信用风险是指由于

政府领导班子换届或者双方在签订合同时考虑得不

够周全，导致发生了高额的合同履行成本，或者政府

年
33312521151 5
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建设投资

第1年

第2年

第3年
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19936
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29897

99666

贷款资金

37093

103628

62174

202895

贷款利息（0.0567）

2387

5971

3547

11905

总计

59416

159432

95618

314466

年份

2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019

年交通量
（万辆）

931
1323
1445
1533
1599
1715
1825
1899
2053
2179

年份

2020
2021
2022
2023
2024
2025
2026
2027
2028
2029

年交通量
（万辆）

2300
2453
2523
2596
2643
2708
2761
2827
2895
2964

年份

2030
2031
2032
2033
2034
2035
2036
2037
2038
2039

年交通量
（万辆）

3035
3108
3128
3142
3161
3177
3194
3212
3230
3245

工资福利费

运营维护费

管理费

保险费

总计

3.6（万/年）×120（人）=432

3376

432.6

175

4415.6

表 3 建设投资 单位：万元

表 4 年运营成本 单位：万元

表 5 年交通量
图 3 PPP项目绩效
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盲目扩张使财政支付能力不够而导致违约，从而增

加了PPP项目的政府信用成本。本文借鉴张智勇[15]

的研究，假设政府信用风险系数为 0.8，当政府信用

风险降低 20%时，项目绩效变化如图 4所示，第 9年
之后项目绩效变化明显，说明政府信用对PPP项目

绩效也有一定的影响。为此，可采取风险转嫁和增加

信用评估的方式降低政府信用风险。一方面，双方在

签订合同时要明确各自的权利和义务，确定合理的

权责边界，明确违约责任；另一方面，PPP项目公司

在项目建设前期应认真考察政府的业绩、信用程度，

建立政府信用评估体系等，尽量规避政府信用风险。

（3）运营成本增长率调整。运营成本增长率受外

界环境的影响较大，比如战争、洪水、台风等因素引

起经济形势的不稳定，进而影响运营成本的增长。本

文假设运营成本的增长率为3%，由于PPP项目周期

较长，项目面临的不确定因素较多，当运营成本的增

长率上升1%时，如图4所示，与图中 current相比，从

第17年起项目绩效开始下降，如果增率变化的幅度

加大，绩效的变化会更加明显。说明外界环境的变化

影响着项目成本，而项目成本又影响着PPP项目的

绩效水平。因此，应在全生命周期内根据现有数据进

行合理的预测和及时调整，以降低项目的运营成本，

增加项目收益。

（4）公众满意度调整。公众对PPP项目的满意度

受许多因素的影响，比如项目的服务质量、运营管理

水平、服务价格以及公众自身的收入水平等。如果公

众对项目较为满意，则其对项目的信任度提高，最终

提高项目的效益。在模型仿真中，当公众满意度下降

20%时，项目绩效变化如图 5所示。随着运营时间的

变化，项目绩效水平明显下降，说明公众满意度将直

接影响项目的绩效水平。为此，对于项目公司来说，

应及时解决客户反映的问题，提高服务水平和公众

满意度。

（5）投资回报系数的调整。投资回报是社会资本

方关注的焦点，社会资本方投资PPP项目的最终目

的是以最小的投资获得最大的收益。PPP项目由于

投资回收期较长、外界环境的不确定性较大，对其发

展情况的预测难免会出现偏差，造成实际与预测的

投资回报有所差别，本文用投资回报风险成本来表

示。投资回报风险成本越高，则投资回报越低，项目

绩效就越低。为便于分析，现假设一个投资回报系数

来计算投资回报风险成本，投资回报系数的变化对

投资回报风险成本的影响如图 6所示。投资回报期

越长，外界环境对PPP项目的影响就越大，投资回报

风险成本就越高，在图中表现为逐渐上升的曲线；当

投资回报系数下降时，投资回报风险成本逐渐增加，

造成投资回报降低，项目绩效下降。由此，投资回报

系数的变化引起投资回报风险成本的变化，进而影

响投资回报和项目绩效。这说明投资回报率对整个项

目的绩效具有重要的影响。为此，对社会资本方来说，

在项目的可行性研究期间要详细调查该地的市场经

济状况，分析类似的成功案例，结合本地的实际情况

合理预测投资回报率，以降低投资回报风险、提高

项目绩效。

6000

5000

4000

3000

2000

1000

0
1

current

3 5 7 9 11 13 15 17 19 21 23 27 29 31 3325

投资回报系数变小

图 5 公众满意度变化对项目绩效的影响

年
33312521151 5

项
目
绩
效

5
4.5

4
3.5

3
2.5

2
1.5

1
0.5

0
3 7 119 13 17 19 23 27 29

current 公众满意度下降20%

图 6 投资回报系数变化对投资回报风险成本的影响

图 4 政策风险、政府信用风险、运营成本增率变化

对项目绩效的影响

6

4

2

0
1

政府信用风险降低20%
current

3 5 7 9 11 13 15 17 19 21 23 27 29 31 3325
政策风险降低20%
运营成本增长率上升1%

投
资
回
报
风
险
成
本

项
目
绩
效



□·176·财会月刊2019. 08

五、结论及建议

PPP模式的主要参与方为政府、社会资本方及

社会公众，本文从三方的角度分析了影响PPP项目

绩效的主要因素。运用系统动力学的方法，通过对某

高速公路中项目投入、项目风险成本以及项目效益

的影响因素分析，构建了PPP项目绩效的系统动力

学模型，运用VENSIM软件对案例进行分析并得出

结论。

就政府来说，政策风险和政府信用风险是影响

PPP项目绩效的重要因素，政府进行公共基础设施

建设的目的是为社会谋福利，所以政府应当行使好

自己的监督权力，并维持国内社会经济环境的稳定，

同时严格按照与社会资本方签订的合同履行责任和

义务，当客流量不足时，给予社会资本方适当的政府

补贴，调动其积极性，促使其更好地为公众做贡献。

就社会资本方来说，运营成本增长率和特许价

格是影响PPP项目绩效的关键因素，对此社会资本

方应当根据当前社会经济形势尽可能降低运营管理

成本，可以在管理方面充分调动工作人员的积极性，

提高工作效率；在运营维护方面，应充分了解项目状

况，及时发现问题并解决问题，以免造成不必要的损

失，从而降低运营成本，提高项目绩效。对于项目的

特许价格，则需要项目公司充分搜集历史数据，对公

众满意度进行及时的反馈与分析，以合理地制定使

用价格，提高公众满意度及项目绩效。

就公众来说，基础设施的建设能够极大地方便

人民的生活，提高人民生活品质，而基础设施项目服

务的好坏需要接受人民的评判。因此，公众满意度是

影响PPP项目绩效的重要因素，也是PPP项目获取

收入的重要保障，公众在享受PPP项目提供服务的

同时，应积极行使监督和反馈的权力，对项目做出客

观、合理的评价。
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