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财政承受能力论证主要测算指标和方法 

 

在 PPP 项目全生命周期的不同阶段，对应政府承担不同义务，

财政支出责任主要包括股权投资、运营补贴、风险承担、配套投入。 

一、股权投资支出 

在本项目中，拟由政府方授权的安宁市交通投资有限公司与社

会资本按照 20%：80%的比例出资设立项目公司，由项目公司负责本

项目的实施。因此政府承担项目公司 20%资本金的股权投资支出。 

二、政府承担运营补贴支出 

运营补贴支出责任是指在项目运营期间，政府承担的可行性缺

口补助责任。在不同付费模式下，政府承担的运营补贴支出责任不

同。政府付费模式下，政府承担全部运营补贴支出责任；可行性缺

口补助模式下，政府承担部分运营补贴支出责任；使用者付费模式

下，政府不承担任何运营补贴支出责任。 

本项目无收益，政府承担全部运营补贴支出责任。 

三、风险承担支出 

风险承担支出责任是指由政府承担风险带来的财政支出责任。 

本项目采用政府与社会资本共同成立项目公司的方式运作。因

此，政府可转移大量风险给社会资本，只承担自留风险支出责任。 

本项目全生命周期风险主要包括系统风险和非系统风险。系统

风险指与市场客观环境有关的超出了项目自身范围的风险，主要包

括政策风险、法律风险、金融风险和不可抗力风险；非系统风险是
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指由项目实体自行控制和管理的风险，主要包括建设风险、融资风

险、经营风险、移交风险等。 

1.系统风险  

（1）政策风险 

政策风险主要来自两个方面：一是指国家政策影响区域经济的

发展，从而影响项目需求；二是国家由于某种政治或经济政策上的

原因，对项目建设、运营、管理等方面政策法规的变化。政策变化

最终影响项目经营成本和收入，从而影响项目的获利水平以及债务

偿还能力。本项目短期内政策风险不大，长期政策风险很难预测，

如：特许经营权变更、项目征用/公有化、审批延误、行业规定变化、

政治决策失误/冗长、政治反对、政府信用、税收变化等。 

（2）法律风险 

法律风险主要是指由于采纳、颁布、修订、重新诠释法律或规

定而导致项目的合法性、市场需求、产品/服务收费、合同协议的有

效性等元素发生变化，从而对项目的正常建设和运营带来损害，甚

至直接导致项目的中止和失败的风险。目前 PPP 模式的法律法规体

系并不健全，多以规范性文件与政策为主，不同政府部门颁布的规

范性文件与政策存在冲突、矛盾或者不一致的情形下，将产生法律

风险。如：法律法规变化、合同文件冲突、第三方延误/违约等。 

（3）金融风险 

金融风险是指在 PPP 项目具体的金融交易活动中出现的风险，

有可能导致项目公司或项目本身财务损失的风险。既有金融机构因

经营不善而出现危机（非系统风险），也有可能是政策及国际市场

对整个金融体系的稳健运行构成威胁等。一旦发生系统风险，金融
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体系运转失灵，必然会导致全社会经济秩序的混乱，甚至引发严重

的政治危机。在 PPP项目中的体现主要是恶性通货膨胀。 

（4）不可抗力风险 

不可抗力风险是指合同一方无法控制，在签订合同前无法合理

防范，情况发生时，又无法回避或克服的事件或情况，如: 温度、

湿度、降水量、地震、火灾等自然灾害或事故及战争、动乱、禁运

等政治风险。 

2.非系统风险 

（1）建设风险 

建设风险是指项目在建设中和工期、成本有关的风险因素。主

要包括由于工程技术复杂程度、路线方案、工程地质条件、水文地

质条件与预测发生重大变化，导致工程量增加、投资增加、工期拖

延等给项目带来的风险。还包括承包商违约、工程质量、安全、建

设成本超支、施工方案不当等造成的风险。 

（2）融资风险 

融资风险。指项目建设因不能及时融资导致资金供应不足或者

来源中断导致项目工期拖延甚至被迫终止等。包括融资可获得风险

和融资成本上涨的风险，项目公司为有限责任公司，项目建设期由

项目公司社会资本方股东提供信用担保。由于项目公司资信等级以

及金融机构审贷等原因，项目融资的可获得性、融资成本的可控性

存在风险。 

（3）运营风险 

运营维护风险指项目公司在运营过程中，由于外部环境的复杂

性和变动性以及主体对环境的认知能力和适应能力的有限性，而导
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致的运营失败或使运营活动达不到预期的目标的可能性及其损失。

主要包括运营成本超支、运营商违约、补贴后收益不足、运营效率

低下、运营安全等风险。 

（4）移交风险 

政府部门和社会资本在合作期结束后，应将项目资产移交给政

府部门，对于移交的资产质量上是否存在瑕疵或性能不全，移交手

续受到权属变更、税收、政策变更等障碍，导致移交时产生较大分

歧产生移交风险。 

依据《政府和社会资本合作模式操作指南（试行）》（财金〔2014〕

113号）在政府和社会资本间合理分配项目风险。原则上，项目设计、

建造、财务和运营维护等商业风险由社会资本承担，法律、政策和

最低需求风险由政府承担，不可抗力等风险由政府和社会资本合理

共担。 

项目风险分配遵循“风险由最适宜的一方来承担”的原则，按

照风险分配优化、风险收益对等和风险可控等原则，综合考虑政府

风险管理能力、项目回报机制和市场风险管理能力等要素，在政府

和社会资本间合理分配项目风险。明确合同当事人之间的权利义务

关系，以确保 PPP 项目顺利实施和实现物有所值。项目风险分配的

基本原则： 

1、承担风险的一方应该对该风险具有控制力； 

2、承担风险的一方能够将该风险合理转移； 

3、承担风险的一方对于控制该风险有更大的经济利益或动机； 

4、承担风险的一方应是承担该风险最有效率； 

5、如果风险最终发生，承担风险的一方不应将由此产生的费用
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和损失转移给合同相对方。 

四、 配套投入支出 

配套投入支出是指政府承诺将提供的配套工程等其他投入责任，

包括土地提供，项目配套设施，完成项目与现有相关基础设施和公

共事业的对接，投资补助，贷款贴息。 

本项目政府并无额外的配套投入支出责任。 

测算方法 

一、股权投资支出 

政府承担资本金的 20%的股权投资支出责任。 

二、政府承担运营付费支出 

参照《关于印发<政府和社会资本合作项目财政承受能力论证指

引>的通知》（财金〔2015〕21 号）及《关于印发<云南省国家高速

公路政府和社会资本合作项目实施细则（试行）>的通知》（云财建

〔2016〕79号） 

按照债务资本、社会资本全覆盖的原则，参照《关于印发<政府

和社会资本合作项目财政承受能力论证指引>的通知》（财金〔2015〕

21 号）：“财政部对政府付费模式的项目，在项目运营期间，政府

承担全部直接付费责任。政府每年直接付费数额包括：社会资本方

承担的年均建设成本（折算成各年度现值）、年度运营成本和合理

利润”。 

本项目政府付费根据项目实际情况，结合市场调研结果，在财

金〔2015〕21 号文政府付费公式的基础上进行调整，主要测算公式
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及边界条件细化如下： 

运营期政府付费＝资金成本＋运营成本＋应缴税费 

其中： 

①资金成本＝偿还金融机构贷款本息＋社会资本股权投资收益 

◆偿还金融机构贷款本息＝金融机构贷款×[约定利率×(1+约

定 利 率 ） n1] ÷ [(1+ 约 定 利 率 ） n1-1]                                      

（等额本息） 

◆社会资本年股权投资收益＝[社会资本股权投资÷财政运营

周 期 ] × （ 1+ 年 度 折 现 率 ） n2                                      

（参考 21号文公式） 

公式中： 

年度折现率：6% 

财政运营周期=运营年总数 

n1=运营期年总数 

n2=运营期年数 

②运营成本=日常运营费（含合理利润率）×（1+增长率）n1 

公式中： 

n1=运营期年数 

根据社会投资人资本金成本、融资成本、项目运营成本支出综

合测算政府付费额度。 

三、 风险承担支出 

根据《财政部关于印发<政府和社会资本合作项目财政承受能力

论证指引>的通知》（财金〔2015〕21号），本项目风险承担支出采

用比例法进行测算。参照政府和社会资本合作项目物有所值评价指
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引（试行），结合项目实际，根据类似项目经验： 

风险承担支出总额 = 项目建设成本×10%+运营成本×20%×30% 

四、配套投入支出 

项目土地、水、电、气和道路等配套设施以及项目所需的上下

游服务投资已经包含在项目总投资之中，政府方不再负有配套安排

的支出责任。 


