
   

基于BOT模式的公用事业项目风险研究 

文/於永和 李素艳 

   公用事业是关系民生且影响公共利益的经济行业。改革开放后，我国公用事业一直存在资金
缺乏，公用设施建设严重滞后，现行体制弊端等问题。为解决上述问题，中央政府在上世纪80年代
初开始有计划地推行BOT模式，目前该模式的发展已比较规范。伴随着BOT模式的广泛应用，学者们
对BOT整体模式的风险识别、风险评估和风险管理方法进行了深入的研究，但是对BOT模式下的公用
事业项目风险的研究却不如其多，因此笔者结合多年该领域从业经验，重点研究BOT模式下的公用
事业项目风险，试图为我国BOT模式的公用事业项目风险规避与广泛应用做出贡献。  
   1 公用事业项目风险定义 
   1.1 公用事业及项目特征 
   公用事业是影响公共利益的经济行业，主要包括为社会提供供水、供热、垃圾处理及交通运
输等产品与服务的产业。从经济学角度来看，公用事业具有自然垄断性、区域性和公益性等特征。
公用事业项目指为提供公益产品或服务而进行的公用事业的基础设施建设、运营和维护等活动。 
   公用事业项目与一般项目一样，具有项目的“一次性、独特性、目标确定性和组织临时性、
开放性”等特征。另外，公用事业项目还包含一个提供产品或服务的过程，这个过程包括一系列重
复工作和工作。 
   1.2 公用事业项目风险界定 
   公用事业项目风险是所有影响公用事业项目目标实现的不确定因素的集合。一般来说，风险
具备下列要素：（1）事件（不希望发生的变化）；（2）事件发生的概率（事件发生具有 
不确定性）；（3）事件的影响（后果）；（4）风险原因。因此，每个事件的风险可以定义为不确
定性和后果的函数，即 
   风险中的另一个重要因素为风险原因。某个事物或某个事物的缺乏引起的风险，则为风险
源。项目中的特定事故能通过对事物的了解和采取必要措施而最大限度地得到避免，因此有： 
   风险随着事故的增大而增大，随着安全措施的增加而减小，因此公用事业项目管理中应识别
事故，并有效采取安全措施克服事故。 
从公用事业项目风险分担角度来看，风险的承担者主要有建设承包商、投资者和政府。由于采用
BOT融资模式，投资者面临着巨大的风险，因此本文特从投资者角度研究公用事业项目风险。 
   2 基于BOT模式的公用事业项目风险识别 
   项目风险是包括影响一个项目成功的所有可能因素。公用事业项目包含了几个相互影响的子
项目，因此从BOT项目的流程角度来分，依次可以识别为融资子项目风险、建设子项目风险和运营
子项目风险。 
   2.1 融资子项目风险 
   公用事业项目融资主要是为了筹措建设公用事业基础设施、提供公用事业产品或服务所需资
金。融资子项目风险主要指影响资金筹措、使用和偿还的因素，其主要风险包括金融市场风险、信
用风险和政治法律风险。 
   （1）金融市场风险 
   金融市场风险主要包括利率、汇率变化风险、货币风险和通货膨胀风险。利率和汇率的变化
风险是指在贷款期限内，由于利率或汇率的波动直接或间接地造成借款人的收益受到损失的风险。
而货币风险包括公用事业项目所在国货币自由兑换和利润自由汇出所带来的风险。公用事业项目融
资方希望将项目本身产生的利润以他们本国的货币或硬币形式收回资金。通货膨胀可能使公用事业
项目的人工成本和材料成本大幅上涨，直接导致运营子项目成本上升。 
   （2）信用风险 
   信用风险是指项目参与方因故无法履行或拒绝履行合同所规定的责任与义务的可能性。在一
些法律不健全的发展中国家，信用风险发生率更大。在融资子项目中，信用风险主要表现在两方
面：一是借款人能否按合同及时偿债；二是融资方是否能按合同及时提供资金。 
   （3）政治法律风险 
   由于政治风险直接影响到公用事业各个子项目的运作，因此对于公用事业项目来说，政治风
险是最大的风险。政府风险主要表现为政局不稳定，战争、动乱、政变的可能性，国家对外关系，
政府信用和政府廉洁程度，政策的稳定性，经济开放程度，国内的民族矛盾和保护注意倾向等。而
法律风险则主要表现为法律不健全，有法不依、执法不严，相关法律内容的变化，法律对公用事业



 

项目的干预；可能对相关法律未能全面、正确理解，项目实施中可能触犯法律的行为等。 
   2.2 建设子项目风险 
   公用事业建设子项目包括公用事业基础设施的建设以及配套辅助设施的建设。建设子项目风
险是指影响公用事业基础设施及辅助配套设施成功完工的风险因素，主要包括技术风险、管理风险
和不可抗力风险。 
   （1）技术风险 
   技术风险指在建设过程中因技术方面的误差而引起项目延迟完工或达不到标准的可能性。技
术风险主要来源于设计和建设施工风险。设计风险来自于设计误差的可能性，如可行性研究的过大
误差而造成后期变更较多，设计单位责任的不明确引起的设计进度滞后、工程概算缺漏过多、浪费
设计等。建设施工风险来自于建设施工误差的可能性，如建设过程中因技术不合格而造成的停工或
返工，由于技术水平或经验不足，或偷工减料，施工单位不按要求施工而引起的延时等。 
   （2）管理风险 
   管理风险指建设过程中管理不善而引起的进度延误或资金浪费。主要有以下几个方面：建设
过程中缺乏风险管理体系而不能及时应对风险；建设单位项目法人意识淡薄，内控机制不健全，具
体工作不落实；未按合同严格执行；监理队伍不齐，工作深度与广度不够，对施工成本、质量和进
度控制不到位；质量控制体系不健全；管理不善而引起的安全事故等等。 
   （3）不可抗力风险 
   不可抗力风险指项目建设过程中不可预见、无法克服和避免且给项目造成的损坏或毁灭的风
险。不可抗力风险主要包括自然界风险和社会风险。自然界风险主要有地震、风暴、泥石流、反常
的恶劣天气，恶劣的现场条件，周边存在对项目的干扰源，工程建设可能造成对自然环境的破坏，
不良的运输条件可能造成的供应中断等。社会风险主要有宗教信仰冲突，社会治安的稳定性，劳动
者的文化素质和社会风气等。 
   2.3 生产运营子项目风险 
   生产运营子项目指使用公用事业基础设施与配套辅助设施为公众提供产品或服务的过程或活
动。其风险指在提供产品或服务的过程中造成成本增加、利润减少的所有因素，主要包括能源与原
料风险、市场风险、金融风险、管理风险和不可抗力风险。 
   （1）能源与原料风险 
   能源与原料风险指因能源与原材料供应而引起的成本增加或利润减少的可能性。其中主要包
括能源、原材料价格上升导致生产成本的增加；能源、原材料供应不及时而影响产品供应不及时；
能源、原材料的质量问题而影响到产品质量等等。 
   （2）市场风险 
   市场风险指因市场环境变化而引起的成本增加或利润减少。其中包括市场竞争加剧引起市场
占有量的减少；产品供应价格下降引起的利润减少；收费体制不健全而使资金回收较慢；政策变化
引起的产品或服务标准提高，成本增加等。 
   （3）金融风险 
   金融风险指因汇率、利率变化，通货膨胀等因素导致的成本增加或利润减少的可能性。公用
项目生产运营时期主要包括：利率、汇率的变化使得运营成本增加；通货膨胀使得回收资金的贬值
等等。 
   （4）管理风险 
   管理风险指生产运营过程中因管理不善而引起的成本增加或利润减少。其主要包括管理制度
不健全导致运营成本增加；管理人员决策失误导致运营亏损；技术、质量等方面不善引起的运营风
险；生产技术人员与经验不足而引起的原材料的浪费等等。 
   （5）不可抗力风险 
   不可抗力风险指运营过程中由于不可抗因素引起的运营中断、资金回收障碍等的可能性。其
中包括自然界因素和社会因素。 
   3 BOT模式下的公用事业项目风险防范策略 
   3.1 进行风险转移 
   公用事业项目风险转移指将项目中存在的风险通过一定的形式而转移到另一主体上。可以说
风险转移是公用事业项目风险防范较好对策，而一般进行风险转移的措施如下： 
   第一，通过合同转移风险。对于投资商来说，如果在项目建设或项目运营上没有比较优势情
况下，可以委托专业的建筑公司和运营商进行经营，这时可以通过签订特许经营合同和交钥匙建筑
合同进行风险转移。 
   第二，通过购买保险转移风险。通过合同转移风险只能将一些己方不能控制的风险转移给能
控制的他方，而对于各方都无法控制的风险只有通过购买保险的方式进行转移，如不可抗力风险。
在公用事业项目的建设阶段和运营阶段需要购置保险以转移风险，险种主要包括建筑工程一切险、
工程延误竣工险、财产一切险、营业中断险、机器损坏险和不可抗力险等等。 

 



   第三，通过第三方担保转移风险。由于公用事业项目投资大，建设周期长，当承包商不能履
行合同时（如破产），这将对开发商造成巨大的损失。为了转移该类风险，建议投资商要求承包商
寻求一家有实力的第三方对本承包合同进行担保，签订第三方担保合同，明确第三方的赔偿范围、
金额和赔偿方式等。 
   3.2 进行风险减免 
   公用事业项目风险减免指对项目中无法分担和回避的风险采取积极的应对措施以尽量使得成
本最小。其可以从以下几个方面着手： 
   第一，制定项目风险管理制度，任命项目经理，负责项目风险识别、分析与控制，提高项目
主体本身的抗风险能力。 
   第二，对项目成员进行培训，提高其操作与管理技能，以提高风险识别与应对能力。 
   第三，采取柔性方式管理项目，在识别风险节点上，针对风险发生乏味设定柔性范围，以便
有资源来应对风险。 
   3.3 进行风险监督 
   公用事业项目风险监督是监督项目的进展和项目环境，即项目变数的变化。其目的是核对这
些策略和措施实施效果是否与预见的相同；寻找机会改善和细化风险规避计划；获取反馈信息，以
便适时地进行调整。对那些新出现的以及预先制定的策略或措施不见效或性质随着时间的推延而变
化的风险进行控制。常有的风险监督技术有审核检查法、费用偏差分析法、风险图表示法等等。 
   4 结语 
   公用事业项目的风险识别与防范是项目投资商进行风险管理的关键一环。公用事业涉及公共
利益，有必要在满足公众需求的同时保障投资商和承包商的利益。本文分析了BOT模式下的公用事
业项目风险因素，提出了风险防范策略，今后可以针对公用事业项目风险进行评估，有必要开发一
套公用事业项目风险预警系统。 
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