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基于赤水河流域生态补偿的政府和社会资本合作项目
风险识别与分担
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１ 中国科学院科技战略咨询研究院，北京　 １００１９０

２ 湖州交通技师学院，湖州　 ３１３０００

３ 中水北方勘测设计研究有限责任公司，天津　 ３００２２２

４ 中国科学院大学公共政策与管理学院，北京　 １０００４９

５ 中国电建集团北京勘测设计研究院有限公司，北京　 １０００２４

６ 水利部农村电气化研究所，杭州　 ３１００１２

７ 南京水利科学研究院水文水资源与水利工程科学国家重点实验室，南京　 ２１００２９

摘要：赤水河流域为生态脆弱区域，现行的流域生态补偿机制存在补偿资金来源单一、总量不足且持续性较差、补偿方式较为单

一等问题。 将政府和社会资本合作（Ｐｕｂｌｉｃ⁃Ｐｒｉｖａｔｅ Ｐａｒｔｎｅｒｓｈｉｐ，ＰＰＰ）模式应用于建立赤水河流域生态补偿机制，有助于拓宽补

偿资金来源、增加资金总量、丰富补偿方式，推动各利益相关方收益共享、风险共担。 与传统 ＰＰＰ 项目相比，基于流域生态补偿

的 ＰＰＰ 项目具有更为复杂的风险结构，风险因素的正确识别和合理分担是成功运用 ＰＰＰ 模式完善赤水河流域生态补偿机制的

关键。 识别基于赤水河流域生态补偿的 ＰＰＰ 项目运作关键环节，甄别各环节面临的主要风险因素；基于云理论建立风险分担

模型；将有关风险在政府和社会资本间进行分担。 研究结果表明：（１）基于赤水河流域生态补偿的 ＰＰＰ 项目运作过程共包括项

目准备、项目实施和项目合同终结等三个阶段、共 １１ 个关键环节，各环节共面临 ２６ 个主要风险因素。 （２）分析了有关风险因素

可能对赤水河流域生态补偿机制或 ＰＰＰ 项目产生的不利影响，并指出了风险引致方。 （３）在项目准备阶段，政府拥有绝对的资

源优势，以政府为主承担主要风险；在项目实施阶段，项目风险总体上由政府承担为主向社会资本承担为主转移，８０％的风险主

要由社会资本承担；特许经营期满后，社会资本将项目的经营权（或所有权与经营权同时）向政府移交，在项目合同终结阶段，

有关风险再次以政府承担为主。
关键词：赤水河；生态脆弱区；流域生态补偿；政府和社会资本合作（ＰＰＰ）模式；风险识别；风险分担
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ｐｒｉｖａｔｅ ｐａｒｔｎｅｒ ｔｒａｎｓｆｅｒ ｔｈｅ ｐｒｏｊｅｃｔ′ｓ ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ ｒｉｇｈｔ （ｏｒ ｏｗｎｅｒｓｈｉｐ ａｎｄ ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ ｒｉｇｈｔｓ） ｔｏ ｔｈｅ ｐｕｂｌｉｃ ｐａｒｔｎｅｒ， ｓｏ ｔｈｅ
ｒｉｓｋ ｆａｃｔｏｒｓ ａｒｅ ｍａｉｎｌｙ ｂｏｒｎｅ ｂｙ ｐｕｂｌｉｃ ｐａｒｔｎｅｒ ａｇａｉｎ．

Ｋｅｙ Ｗｏｒｄｓ： Ｃｈｉｓｈｕｉ Ｒｉｖｅｒ； ｅｃｏｌｏｇｉｃａｌ ｆｒａｇｉｌｅ ｒｅｇｉｏｎ； ｗａｔｅｒｓｈｅｄ ｅｃｏｌｏｇｉｃａｌ ｃｏｍｐｅｎｓａｔｉｏｎ； ｔｈｅ Ｐｕｂｌｉｃ⁃Ｐｒｉｖａｔｅ Ｐａｒｔｎｅｒｓｈｉｐ
（ＰＰＰ） ｍｏｄｅｌ； ｒｉｓｋ ｉｄｅｎｔｉｆｉｃａｔｉｏｎ； ｒｉｓｋ ａｌｌｏｃａｔｉｏｎ

赤水河是长江上游南岸较大的一级支流，发源于云南省镇雄县，沿川黔边界流至贵州茅台镇后，纳桐梓

河、古蔺河至赤水市，至四川省合江县与习水河汇合后注入长江。 河源至茅台为上游，茅台至赤水市为中游，
赤水市至河口为下游。 因其优美的自然环境、丰富的生物多样性以及悠久的历史文化，赤水河被誉为生态河、
美酒河、美景河、英雄河。

赤水河流域为生态脆弱区，流域上中下游保护与发展矛盾较为突出。 赤水河流域上游所处之地生态环境

普遍脆弱，森林覆盖率相对偏低，经济发展主要以种植业、养殖业和煤电行业为主，是我国南方贫困人口比较

集中、贫困面较大的地区之一［１⁃２］。 而中下游经济发展以酿酒业和生态旅游业为主，对水质要求较高。 为保

护流域中下游水质，上游地区发展权受到限制。 近年来，上游地区人口增长较快，城镇化率迅速提高，但由于

资金不足，当地基础设施历史欠账较多，特色生态产业发展缓慢，给流域生态环境保护带来较大风险［３⁃５］。
因此，有必要建立流域生态补偿机制，协调相关主体间的利益分配格局，促进流域上中下游经济社会发展

与生态环境保护相协调。 目前，国家、跨省级和贵州省层面已出台了一系列与流域生态补偿相关的政策措

施［６⁃１０］，但仍存在若干问题，主要表现为：补偿资金来源单一、总量不足且持续性较差、补偿方式较为单一等。
引导社会资本积极参与赤水河流域生态补偿以促进上述问题的解决，显得尤为重要。

政府和社会资本合作（Ｐｕｂｌｉｃ⁃Ｐｒｉｖａｔｅ Ｐａｒｔｎｅｒｓｈｉｐ，ＰＰＰ）模式是公共服务领域的一种项目运作模式，对转变

政府职能、推动经济增长具有重要作用［１１］。 将 ＰＰＰ 模式与赤水河流域生态补偿相结合，有助于拓宽补偿资

金来源、增加补偿资金总量、丰富补偿方式。 在此背景下，有效识别风险因素、合理分担风险因素，进而防范化

解重大风险因素，关乎基于流域生态补偿 ＰＰＰ 项目的成败。
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１　 文献综述

基于流域生态补偿的 ＰＰＰ 项目是指以保护生态环境、促进人与自然和谐、增强公共产品和服务的供给能

力与效率为目标，由政府与社会资本共同支付生态补偿资金，通过特许经营、购买服务、股权合作等方式建立

的利益共享、风险分担及长期合作关系。 开展基于流域生态补偿的 ＰＰＰ 项目，是积极响应国家政策、提升流

域综合治理能力的重要举措，且已经在抚河［１２］、太湖［１３］、辽河［１４］、湘江［１５］、永定河［１６］ 等流域取得了积极的

进展。
风险的有效识别和合理分类是进行 ＰＰＰ 项目风险分担的重要前提。 在风险因素识别的基础上，已有研

究主要从不同角度、不同层级对 ＰＰＰ 项目风险进行有效划分。 （１）按照项目风险的承担主体，将项目风险划

分为政府、社会资本面临的风险以及公私双方共同承担的风险［１７⁃１８］。 （２）以 ＰＰＰ 项目本身为主体［１９⁃２８］，综合

考虑各类影响因素，将项目风险划分为政治、经济、社会、生态、法律、市场、融资、建设、服务、运营、不可抗力风

险等多级指标体系。 （３）从不同层级划分 ＰＰＰ 项目风险，包括宏观、中观、微观［２９⁃３０］和国家级、市场级与项目

级［３１］两大类。
在此基础上，ＰＰＰ 项目风险分担研究主要采用定性或定量的研究方法。 在定性研究方面，主要以问卷调

查［１７］、案例文献总结［３２］、专家打分［３３］等方式为主，划定 ＰＰＰ 项目不同风险的分担主体，分析政府和私人投资

者对市场风险的承担偏好，并提出相应的政策建议；在定量研究方面，主要通过构建函数模型如效用函

数［３４⁃３５］、测算模型［３６］、博弈模型［３７⁃３８］、云模型［２３，２８］以及神经网络［３９］ 等，求解政府部门和私营方承担风险比例

的计算公式，并以实际工程为案例，进行验证分析，为有效识别 ＰＰＰ 项目风险、管理风险，从而降低风险提供

依据。 总体来看，上述研究已取得诸多成果，但仍有待进一步完善：（１）将流域生态补偿与 ＰＰＰ 模式相结合，
进行风险分担的研究相对较少；（２）尚未对基于流域生态补偿的 ＰＰＰ 项目运作关键环节中的风险因素进行有

效识别；（３）在基于流域生态补偿的 ＰＰＰ 项目风险分担方法方面，在风险分担评价过程中，对基础数据的全面

性要求较高，且不易实现定性评价与定量数据间精确的相互转化。 本文拟将赤水河流域生态补偿与 ＰＰＰ 模

式相结合开展研究，提出基于赤水河流域生态补偿的 ＰＰＰ 项目运作关键环节，识别各环节面临的主要风险因

素。 在此基础上，引入云理论，建立基于赤水河流域生态补偿的 ＰＰＰ 项目风险分担模型，将有关风险因素在

政府与社会资本间进行合理分担。

２　 研究方法

基于赤水河流域生态补偿的 ＰＰＰ 项目（新建项目为主）的关键环节可以分为三个阶段（图 １）：（１）项目准

备阶段：针对赤水河流域重大资源环境问题，识别问题的利益相关方；通过利益相关方协商确定补偿目标，根
据补偿目标制定补偿标准，而后由补偿主体筹集补偿资金；建立赤水河流域生态补偿基金，所有补偿资金都注

入该基金。 （２）项目实施阶段：流域生态补偿基金由具有投融资经验的专业公司进行管理，资金由特定的托

管银行进行管理；该阶段社会资本入驻，在基金管理公司的决策下，进行项目投资；社会资本开始参与项目设

计和建设环节，该阶段社会资本与各联合单位签订贷款、设计、建设、保险、咨询、管理等合同；而后，组织各相

关单位进行项目建设；在此过程中，政府及相关部门对项目实施全过程进行监督。 工程验收、试运营合格以

后，开发建设阶段结束，项目进入运营环节，政府与社会资本方签订特许经营权协议，约定特许经营期限。 在

项目运营期间，社会资本方应按照协议要求对项目设施进行运营、维护；为确保按协定进行，各利益相关方均

拥有对项目进行监督的权利。 项目运营产生的经济、社会和生态环境收益在补偿主体、补偿客体和基金管理

公司等利益相关方间进行分配。 （３）合同终结阶段：待项目特许经营期满后，私人资本需将项目的经营权（或
所有权与经营权同时）向政府移交，合同效力终止。

在项目阶段划分的基础上，研究方法主要包括两个方面：（１）建立基于赤水河流域生态补偿的 ＰＰＰ 项目

风险识别方法，识别 ＰＰＰ 项目运行关键环节和对应的风险因素；（２）通过云理论建立基于赤水河流域生态补
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图 １　 基于赤水河流域生态补偿的政府和社会资本合作（ＰＰＰ）项目运作关键环节

Ｆｉｇ．１　 Ｋｅｙ ｌｉｎｋｓ ｉｎ ｔｈｅ ｏｐｅｒａｔｉｏｎ ｏｆ ＰＰＰ ｐｒｏｊｅｃｔｓ ｂａｓｅｄ ｏｎ ｅｃｏｌｏｇｉｃａｌ ｃｏｍｐｅｎｓａｔｉｏｎ ｉｎ Ｃｈｉｓｈｕｉ Ｗａｔｅｒｓｈｅｄ

偿的 ＰＰＰ 项目风险分担方法，将有关风险在政府和社会资本间进行合理分担。
２．１　 风险因素识别方法

本文将 ＰＰＰ 模式引入赤水河流域生态补偿机制，借鉴在美国运行数十年且取得成功经验的州立循环基

金的运作模式［４０］。 识别基于赤水河流域生态补偿的 ＰＰＰ 项目运作关键环节。
结合基于赤水河流域生态补偿的 ＰＰＰ 项目运作关键环节，本文采用文献调研与考察调研相结合的方式

识别相关风险因素。 （１）广泛查阅国内外 ＰＰＰ 项目风险识别的相关文献资料，梳理、总结主要风险因素。
（２）赴赤水河流域内昭通、毕节等市实地调研流域内已开展的 ＰＰＰ 项目，并召集政府和社会资本代表，了解项

目运作过程中面临的风险因素。 （３）召开赤水河流域生态补偿利益相关方座谈会，就有关风险因素的甄别工

作征求各方意见和建议。 在此基础上，识别项目运作关键环节中的主要风险因素，分析各风险因素对项目的

影响和风险引致方。 须指出的是，我国相关法律、法规已有规定的内容，不作为本文风险识别的重点。
２．２　 风险分担方法

本文运用云理论进行风险分担研究，构建基于赤水河流域生态补偿的 ＰＰＰ 项目风险分担模型。 该理论

以概率论和模糊数学为基础，运用语言值实现某个定性概念与其定量表示之间的不确定性转换［４１］。 根据云

理论，本文分三步构建基于赤水河流域生态补偿的 ＰＰＰ 项目风险分担模型：构建风险因素分担参考云、构建

风险因素分担评价云、确定风险因素分担方案（图 ２）。
２．２．１　 风险分担的基本原则

基于赤水河流域生态补偿的 ＰＰＰ 项目的相关风险主要在政府和社会资本间分担，有关的社会资本主要

包括：有经济实力的非政府补偿主体、其他愿意参与到 ＰＰＰ 项目中的个人、企业或组织。 其中，补偿主体主要

包括：赤水河流域中下游以酒类企业和旅游企业为代表的生态服务购买者、中下游政府。 补偿客体主要包括：
赤水河流域上游地区的公众、地方政府等生态服务维护者。

按照风险分担优化、风险收益对等和风险可控等原则，将风险类型及分担方式分为以下类型：（１）以政府

资本为主承担的风险应是政府拥有绝对资源优势的风险，以项目外部风险为主，主要包括：法律、政策和最低

需求等风险。 （２）由社会资本为主承担的风险应该是社会资本熟悉程度和控制能力远高于政府的风险，主要
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图 ２　 风险因素分担模型构建思路

Ｆｉｇ．２　 Ｉｄｅａｓ ｆｏｒ ｃｏｎｓｔｒｕｃｔｉｎｇ ｒｉｓｋ ｆａｃｔｏｒ ｓｈａｒｉｎｇ ｍｏｄｅｌ

为项目内部风险，如：项目设计、建造、财务和运营维护等商业风险。 （３）不可抗力等风险应由政府和社会资

本合理共担［４２⁃４３］。
２．２．２　 构建 ＰＰＰ 项目风险因素分担参考云

基于云理论的风险分担模型由期望值 Ｅｘ 、熵 Ｅｎ 和超熵 Ｈｅ 等数字特征表征对定性概念的定量表达。 期

望值 Ｅｘ 代表云滴的中心位置，即定性概念的中心值；熵 Ｅｎ 用以衡量定性概念的模糊性，表征定量论域中可被

定性概念接受的数值范围， Ｅｎ 越大，概念越模糊；超熵 Ｈｅ 是熵 Ｅｎ 不确定性的度量，反映云的离散程度，即所有

云的最大厚度［４４］。 定性概念和定量描述间的相互转换通过云发生器实现［４５］。
风险因素分担参考云通过专家咨询法确定。 因各风险因素评价值难以具体量化，选择以定性语言进行描

述［４６］。 按照七级语义划分的风险因素分担参考云包括：“政府方全担”、“政府方分担绝大部分”、“政府方分

担较大部分”、“公私双方均担”、“社会资本方分担较大部分”、“社会资本方分担绝大部分”和“社会资本方全

担”及其对应的数域，此处数域是指七级语义所对应的评价值区间。 对于具有上限和下限的双边约束型评

语，评价值数域的特征值为：

Ｅｘ ＝
Ｄｍｉｎ ＋ Ｄｍａｘ( )

２

Ｅｎ ＝
Ｄｍｉｎ ＋ Ｄｍａｘ( )

６
Ｈｅ ＝ ｋ

ì

î

í

ï
ï
ïï

ï
ï
ï

（１）

式中：Ｄｍｉｎ和 Ｄｍａｘ和是评价数域的端点， ｋ 为可以根据定性语义模糊程度调整的系数，本文采用黄金分割法确

定，即以“公私双方均担”为评价论域中心，相邻云图的超熵 Ｈｅ 以 １．６１８ 倍向两侧逐渐增大［４７］。
２．２．３　 构建 ＰＰＰ 项目风险因素分担评价云

（１）专家评价

通过现场座谈、线上咨询等多种形式，共邀请来自政府、高校、科研单位、企业等单位在经济、生态环境、工
程管理、风险管理等相关领域的 １０ 名专家进行打分，每位专家均对基于赤水河流域生态补偿的 ＰＰＰ 项目的

ｍ 个风险因素逐一进行风险分担评价。 参与评价的各位专家表示为 Ｂ１，Ｂ２，… ，Ｂｎ( ) ，待评价的风险因素表

示为 （Ｃ１，Ｃ２，．．．Ｃｍ） ， Ｕ Ｃ ｉ Ｂ ｊ( )( ) 表示第 ｊ 位专家对于第 ｉ 个风险因素的分担评价值，其中 （ ｉ ＝ １，２，…ｍ；ｊ ＝

１，２，…ｎ） ［４８］。
（２）将 Ｕ Ｃ ｉ Ｂ ｊ( )( ) 输入逆向云发生器
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将各专家对各项风险因素的分担评价值输入逆向云发生器，获取各风险因素和 ＰＰＰ 项目整体风险因素

的数字特征：

Ｅ ｘ^ ＝ 􀭵Ｘ

Ｅｎ＾ ＝
　 π

２
× １

Ｎ∑
Ｎ

ｉ ＝ １
ｘｉ － Ｅ ｘ^

Ｈ ｅ^ ＝
　
Ｓ２ － Ｅ２

ｎ

ì

î

í

ï
ï
ï

ï
ï
ï

（２）

式中： 􀭵Ｘ 为专家评价样本均值，Ｎ 为样本数， Ｓ２ 为方差，β 为中心距， Ｅ ｘ^
为样本矩估计期望值， Ｅ ｎ^

为样本矩估计

熵， Ｈ ｅ^
为样本矩估计超熵。

（３）将数字特征输入正向云发生器

根据（２）的计算结果，将各风险因素的数字特征输入正向云发生器求得 ＰＰＰ 项目各风险因素的分担评价

云图。

ｙ ＝ ｅ
－（ｘ－Ｅｘ）

２

２（Ｅｎ′）
２ （３）

式中： ｘ为熵 Ｅｎ 和期望值 Ｅｘ 的正态随机数； Ｅｎ′ 为超熵 Ｈｅ 和熵 Ｅｎ 的一个正态随机数； ｙ为 ｘ的可表达􀭵Ａ （某一

风险因素的专家评价所形成的隶属度）， ｛ｘ，ｙ｝ 所生成的云滴完整地反映了这一次定性论域到定量数域转换

的全部内容。
此后，重复上述过程，直到产生 Ｎ 个云滴为止。 若由这些云滴组成的云图厚度过大（ Ｈｅ ＞１）或云滴严重

发散（ Ｅｎ ＞ １０）甚至呈雾状分布，说明专家组对风险因素 Ｃｍ 的分担评价观点不一致，存在较大分歧［４９］。
为了解决“持少数意见专家的观点往往会被其他意见相近专家的评价结果所掩盖”这一问题，本文在云

厚度过大或云滴严重发散时，会将有关评价云图对应的风险因素反馈给专家组讨论并进行新一轮评价，重复

此过程直到云图具有较理想的厚度和云滴离散度为止。
２．２．４　 确定风险因素分担方案

基于云理论建立基于赤水河流域生态补偿的 ＰＰＰ 项目风险因素分担模型，将得到的最终风险因素评价

云图作为风险因素分担评价云，与风险因素分担参考云的数域所对应的七个论域范围做比较，甄别其对应的

风险分担资本方，确定各风险因素的分担方式和双方资本风险的分担比例，最后得到基于赤水河流域生态补

偿的 ＰＰＰ 项目风险分担的最优方案。

３　 研究结果

３．１　 风险因素识别结果

根据 ＰＰＰ 项目运作流程中的 １１ 个关键环节，识别出各环节面临的主要风险因素共 ２６ 个，进一步分析了

各风险因素对流域生态补偿机制或 ＰＰＰ 项目的影响和风险引致方（表 １）。
３．２　 风险分担结果

３．２．１　 各风险因素分担评价

对各风险因素的分担情况进行评价，以风险因素 Ｊ２ 为例，各专家三轮评价结果如图 ３ 依次所示。 其中，

各专家的首轮评价为：（８０，５５，７８，６５，５０，５０，６５，９０，４６，６５）， Ｊ２ 的数字特征 Ｅｘ，Ｅｎ，Ｈｅ( ) 为（６４． ４，１４． １９，
３．５７）。 通过观察可知，云厚度过大、云滴离散度较强（ Ｅｎ ＝ １４．１９， Ｈｅ ＝ ３．５７），说明有关专家对于风险分担情

况的认知存在较大差异，评价云无法准确反映风险因素 Ｊ２ 的分担信息，失去评价意义，需将本次评价结果及

云图反馈给专家组，待商讨后重新评价。 而后进行第 ２ 轮评价，获得风险分担评价云，通过观察可知，云图的

厚度得到显著改善，云滴离散度减弱，说明专家组意见已趋向一致（ Ｅｎ ＝ ５．８１， Ｈｅ ＝ １．３０）。 在此基础上进行

第 ３ 轮评价，逐渐缩小专家间分歧，提高评价质量（ Ｅｎ ＝ ５．１４， Ｈｅ ＝ ０．６３），获得满意云图。
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表 １　 各关键环节主要风险因素

Ｔａｂｌｅ １　 Ｋｅｙ ｒｉｓｋ ｆａｃｔｏｒｓ ｉｎ ｅａｃｈ ｋｅｙ ｌｉｎｋ

序号
Ｎｏ．

风险因素
Ｋｅｙ ｒｉｓｋ ｆａｃｔｏｒｓ

对流域生态补偿机制或政府和社会资本合作（ＰＰＰ）项目的影响
Ｉｎｆｌｕｅｎｃｅ ｏｎ ｗａｔｅｒｓｈｅｄ ｅｃｏｌｏｇｉｃａｌ ｃｏｍｐｅｎｓａｔｉｏｎ ｍｅｃｈａｎｉｓｍ
ｏｒ ＰＰＰ ｐｒｏｊｅｃｔ

风险引致方
Ｒｉｓｋ ｃａｕｓｉｎｇ ｐａｒｔｙ

Ａ１ 问题甄别不准确、不全面
无法通过实施 ＰＰＰ 项目开展流域生态补偿以改善流域生态环境，
最终导致此类 ＰＰＰ 项目失败

政府

Ｂ１ 利益相关方识别不全
部分利益相关方无法有效参与到基于赤水河流域生态补偿的 ＰＰＰ
项目中，削弱了流域生态补偿机制的代表性、公平性和可持续性

政府

Ｂ２ 利益相关方反对实施 ＰＰＰ 项目
无法实现以 ＰＰＰ 项目的方式实施补偿，无法为流域生态补偿机制
筹集更多资金

补偿主体

Ｃ１ 补偿目标设定偏低或偏高
补偿目标偏低将造成流域生态补偿机制形同虚设；补偿目标偏高将
造成流域生态补偿机制可持续性较差

政府、补偿主体、补偿
客体

Ｄ１ 补偿标准设定偏低或偏高
补偿标准偏低将造成流域生态补偿机制形同虚设；补偿标准偏高将
造成流域生态补偿机制可持续性较差

政府、补偿主体、补偿
客体

Ｄ２ 利益相关方难以就补偿标准达
成一致

难以通过 ＰＰＰ 项目实施流域生态补偿
政府、补偿主体、补偿
客体

Ｅ１ 财政资金持续性差 影响流域生态补偿基金持续性 政府

Ｅ２ 财政资金总量较小 导致流域生态补偿基金资金不足 政府

Ｅ３ 社会资本参与意愿不强 导致基于流域生态补偿的 ＰＰＰ 项目无法实现 政府、补偿主体

Ｆ１ 利率风险 提高生态补偿基金运行成本，降低收益 政府、社会资本

Ｆ２ 基金经营风险∗ 生态补偿基金收益水平降低 基金管理公司

Ｆ３ 政策风险∗∗ ＰＰＰ 项目收益降低，影响流域生态补偿机制持续性 政府

Ｇ１ 征地风险 增加 ＰＰＰ 项目成本 政府

Ｇ２ 社会资本融资难 ＰＰＰ 项目资金不足或融资成本高 外部融资渠道

Ｈ１ 项目设计不足 ＰＰＰ 项目工程质量下降 项目设计方

Ｈ２ 工程技术未通过 项目设计方

Ｉ１ 质量工艺较差 项目建设方

Ｉ２ 合同变更 影响 ＰＰＰ 项目进展 项目建设方

Ｉ３ 建设成本超支 增加 ＰＰＰ 项目成本 项目建设方

Ｉ４ 工期延误 影响 ＰＰＰ 项目实施进度 项目建设方

Ｉ５ 运营成本超支 ＰＰＰ 项目收益降低 项目建设方

Ｊ１ 运营收入低于预期 ＰＰＰ 项目收益降低 社会资本

Ｊ２ 服务购买方费用支付不及时 ＰＰＰ 项目收益降低 社会资本

Ｊ３ 项目运营效率低 社会资本

Ｋ１ 移交政府时项目状况较差 影响项目持续运营 社会资本

Ｋ２ 不可抗力 影响项目正常运营 —

　 　 备注：∗基金经营风险指基金公司的专业技能、研究能力及投资管理水平直接影响其对信息的占有、分析和对经济形势、证券价格走势的判

断，进而影响基金的投资收益水平；∗∗本文所称的政策风险主要指因地方政府制定的政策产生变化而对 ＰＰＰ 项目造成的风险

通过风险分担模型可得 ＰＰＰ 项目各风险因素评价云的数字特征。 各风险因素熵 Ｅｎ ＜１０、超熵 Ｈｅ ＜１，均
在许可范围内，云滴离散度较小，专家意见较为集中，评价极差较小（表 ２）。 主要由政府资本承担的风险因素

包括：Ａ、Ｂ、Ｃ、Ｄ、Ｅ 环节的相关风险因素，Ｆ３、Ｇ１ 等风险因素；主要由社会资本承担的风险因素包括：Ｈ、Ｉ、Ｊ 等

环节的所有风险因素，Ｆ２、Ｇ２、Ｋ１ 等风险因素；由政府资本和社会资本均担的风险因素包括：Ｆ１、Ｋ２ 等风险因

素（图 ４）。
３．２．２　 项目风险分担及风险转移评价

在对各风险因素进行分担的基础上，对 ＰＰＰ 项目的整体风险分担结果进行评价。 总体来看，将 １０ 位专

家对 ２６ 个风险因素的评价结果取均值，得到整个 ＰＰＰ 项目风险分担模型的数字特征为（５２．１２，１．３３，０．８９）。
从 ＰＰＰ 项目层面来看，其风险总体上应由公私双方均担。 在此基础上，进一步分析 ＰＰＰ 项目不同阶段双方风

险分担的总体情况：
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图 ３　 风险因素 Ｊ２ 的评价云

Ｆｉｇ．３　 Ｒｉｓｋ ｆａｃｔｏｒ Ｊ２ ｅｖａｌｕａｔｉｏｎ ｃｌｏｕｄ

表 ２　 各风险因素评价云的数字特征

Ｔａｂｌｅ ２　 Ｔｈｅ ｄｉｇｉｔａｌ ｃｈａｒａｃｔｅｒｉｓｔｉｃｓ ｏｆ ｅａｃｈ ｒｉｓｋ ｆａｃｔｏｒ ｅｖａｌｕａｔｉｏｎ ｃｌｏｕｄ

Ａ１ Ｂ１ Ｂ２ Ｃ１ Ｄ１ Ｄ２ Ｅ１ Ｅ２ Ｅ３ Ｆ１ Ｆ２ Ｆ３ Ｇ１

熵 Ｅｎ ５．１１ ６．６７ ６．０２ ５．１１ ６．５２ ２．９ ７．８ ５．０１ ５．３９ ６．４９ ５．３９ ４．５１ ４．２６
超熵 Ｈｅ ０．８ ０．６９ ０．９９ ０．７４ ０．９３ ０．６８ ０．５９ ０．６９ ０．７５ ０．８７ ０．８９ ０．７３ ０．２５

Ｇ２ Ｈ１ Ｈ２ Ｉ１ Ｉ２ Ｉ３ Ｉ４ Ｉ５ Ｊ１ Ｊ２ Ｊ３ Ｋ２

熵 Ｅｎ ５．６４ ５．０１ ３．５１ ５．５１ ５．７４ ５．３９ ７．７２ ７．８８ ４．８９ ５．１４ ５．７２ １．２
超熵 Ｈｅ ０．８ ０．９３ ０．３ ０．４６ ０．４２ ０．５３ ０．７９ ０．８９ ０．８８ ０．６３ ０．７ ０．８９

在项目准备阶段，从风险因素数量来看，由政府资本承担的比例为 １００％。 该阶段工作主要由地方政府

牵头实施，其拥有绝对的资源优势。 因此政府在项目准备阶段承担项目的主要风险。
在项目实施阶段，从风险因素数量来看，项目风险主要由社会资本承担，承担比例为 ８０．００％，政府资本承

担仅占 １３．３３％，其余为双方均担。 该阶段社会资本介入，生态补偿基金建立后，进行 ＰＰＰ 项目选择，社会资

本牵头推进项目设计、建设和运营的相关工作。 该阶段，项目风险总体上由政府资本承担为主向社会资本承

担为主转移，该阶段除 Ｆ１、Ｆ３、Ｇ１ 外，其余风险因素均以社会资本承担为主。 社会资本处在最有利的位置去

控制这些风险，可以根据经验通过选择成熟的技术来减少该风险发生的可能性。 其中，Ｆ１ 风险受市场大环境

影响，政府与社会资本双方均无法控制这些风险的发生，属双方共担风险；Ｆ３、Ｇ１ 受政府主观影响较大，政府

可依靠自身的权力优势影响政策制定和 ＰＰＰ 项目征地进程，因此该风险属于政府控制范围，以政府承担

为主。
特许经营期满后，ＰＰＰ 项目进入合同终止阶段，社会资本将项目的经营权（或所有权与经营权同时）向政

府移交。 在项目移交阶段，Ｋ１ 受社会资本经营能力影响，社会资本可以根据经验通过选择成熟的技术来减少

该风险发生的可能性，其更有控制力，因此该风险应由社会资本承担。 Ｋ２ 因为其具有不可预测性，双方对其
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图 ４　 政府和社会资本的风险分担比例

Ｆｉｇ．４　 Ｒｉｓｋ ｓｈａｒｉｎｇ ｒａｔｉｏ ｏｆ ｇｏｖｅｒｎｍｅｎｔ ａｎｄ ｓｏｃｉａｌ ｃａｐｉｔａｌ

都无法有效控制，只能通过采取措施尽量降低损失，其责任应由双方共担。
总体来看，在项目准备阶段，有关风险以政府资本承担为主；至项目实施阶段，有关风险总体上转变为以

社会资本承担为主；在合同终结阶段，随着项目经营权（或所有权与经营权同时）移交政府，有关风险再次以

政府承担为主。

４　 结论与建议

４．１　 结论

（１）本研究将赤水河流域生态补偿与 ＰＰＰ 模式相结合开展研究，在实施流域生态补偿机制的背景下，为
有效识别 ＰＰＰ 项目风险因素、在政府和社会资本间合理分担项目风险，进而防范化解重大项目风险建立了系

统性研究方法。
（２）本研究特色主要包括三个方面：１）将流域生态补偿与 ＰＰＰ 模式相结合。 拓宽了补偿资金来源，推动

各类资金相互融合、优势互补、风险共担，促进各利益相关方参与流域生态补偿。 ２）将风险识别与风险分担

相结合。 既关注风险有效识别，又关注风险合理分担；既提出风险识别与分担的相关技术方法，又应用这些方

法得出研究结果。 ３）将定性分析与定量计算相结合。 本研究通过云理论，构建基于赤水河流域生态补偿的

ＰＰＰ 项目风险分担模型，有效实现了定性内容与定量数据间的精确转化，并将政府、社会资本等承担的风险

比例进行了量化呈现。
（３）ＰＰＰ 项目相关资料的获取是开展基于赤水河流域生态补偿的 ＰＰＰ 项目风险因素识别和分担研究的

重要基础，亦是专家打分的重要依据。 建议构建动态更新的基于赤水河流域生态补偿的 ＰＰＰ 项目数据库，为
专家打分提供重要参考。
４．２　 建议

（１）政府资本在项目准备阶段承担项目主要风险，并承担项目实施阶段的政策风险和征地风险，为了防

范风险，在项目前期准备阶段，政府部门需开展实地调研，听取利益相关方意见，并开展科学咨询，科学判断流

域生态环境的控制性因素（Ａ）；充分识别利益相关方，且考虑补偿主体利益，寻找更多收益高的项目，或通过

不同收益率项目打包的方式，吸引补偿主体参与；另一方面，做好生态补偿机制必要性的解释说明工作，争取

利益相关方参与其中（Ｂ）；根据所需的生态服务功能和资金承受能力，科学确定补偿目标（Ｃ）；政府应为公众

３２０７　 １７ 期 　 　 　 张丛林　 等：基于赤水河流域生态补偿的政府和社会资本合作项目风险识别与分担 　
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和社会资本营造公平协商环境，并加强对双方的协调，通过科学测算和利益相关方协商确定补偿标准（Ｄ）。
在筹集补偿资金环节，将生态补偿纳入财政经常性预算，提高财政资金对流域生态补偿的支持力度，并争取国

家层面重点生态功能区的转移支付，并通过增加财政资金，吸引社会资本进行投资（Ｅ）。 对于政策风险，应做

好有关 ＰＰＰ 项目的法律规制与政策支持工作，创造良好的投融资环境和稳定的政治环境（Ｆ３）；对于征地风

险，政府应严肃土地征用程序，对违反土地征用程序的主管单位和负责人进行处罚，并引入外部审计部门，进
行全过程跟踪审计（Ｇ１）。

（２）社会资本在项目实施阶段、项目移交时承担项目主要风险，在管理生态补偿资金方面，社会资本应监

督基金管理公司掌握熟练的运用资金管理知识，定期进行专业化培训工作，选择不同的基金产品 ＰＰＰ 项目进

行投资，并利用不同基金产品的利率对冲降低以减少利率波动对企业盈利的影响（Ｆ１，Ｆ２）；在项目融资过程

中，社会资本应制定合理的资金融资计划和风险管控机制（Ｇ２）；在项目设计过程，项目设计单位应加强前期

调研工作，形成对项目情况的总体掌控，提高设计人员的技术水平，避免设计缺陷等问题的发生（Ｈ）；在项目

建设环节，项目建设单位应优化施工组织设计，提高施工人员的技术水平与责任心（Ｉ）。 对于运营风险，社会

资本可以在项目前期以召开听证会的方式，收集各方的利益诉求，减少后期运营时可能产生的风险，并建立补

偿资金的浮动机制，允许补偿资金根据项目收益状况在允许范围内合理浮动（Ｊ１），由政府协助社会资本做好

拖欠费用的追缴工作（Ｊ２），社会资本方应对员工进行技能培训，或聘请专业公司进行项目运营（Ｊ３）；社会资

本运营期间，应严格按照国家标准以及相关法律法规要求，保证项目移交时工程质量合格，并在合同中注明相

应赔偿措施（Ｋ１）。
（３）对于利率风险（Ｆ１）和不可抗力风险（Ｋ２），政府与社会资本都应进行充分的调研，做好市场预备利率

变动和不可抗力的风险分担机制。
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