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摘  要：为了解决如何使公益性PPP项目的特许期决策和政府补偿机制在满足投资者预期收益的同时实现社会效益最大化目标的问题，考虑私人方风险偏好条件下，以私人方服务质量作为特许期与政府补偿的决策依据，建立政府方与私人方之间的Stackelberg博弈模型。运用逆推归纳法，政府首先依据私人方在自身效益最大化下付出的努力水平与投入的建设成本来确定在满足私人方最低保留效用时的年固定补贴实际成本，然后求出在满足净社会效益最大化时应设置的最优特许期与私人方努力绩效的分配比例，进而得出政府支付给私人方的最优年补贴成本及最优特许期限，从而实现双方共赢。最后，为了更直观的对结论进行验证，引入实际案例，并运用matlab软件对数据进行分析，并根据数值分析的结果，揭示了政府对特许期与年补贴费用决策的一些反直觉特性，得到的结果更具有现实意义。
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The Concession Period and Government’s Compensation Mechanism for Commonweal PPP Project
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Abstract: In order to solve the question of how to make the decision of the concession period and government’s compensation mechanism of commonweal PPP project not only can meet investors expected earnings, but also realize the objective of social benefit maximization. Considering the private party’s risk appetite, this article add the service quality to the concession period and the government compensation decision, and then, establish Stackelberg game model between government party and a private party. Using reverse induction, at first, the government made the decision of the in fixed subsidies actual cost which can meet the private party minimum reservation utility based on the effort level and investment of construction cost which can make the private party realize their own benefit maximization. And then the author work out to the optimal concession period and the optimal distribution ratio of the private party performance under meeting the social benefit maximization. Thus it is concluded that the government optimal subsidies cost and optimal concession period, so as to realize the win-win situation. Finally, in order to verify this conclusion more intuitive, the author introduced a real case, and using matlab software to analyze data. According to the result of numerical analysis, it reveals some counter-intuitive properties of the decision of government subsidies annual cost and concession period, and the result also has more practical significance.
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0 引言
根据PPP项目的经济属性，即其建成后能否用于经营，可将其分为经营性、准经营性和非经营性（公益性）三类，公益性PPP项目一般包括市政道路、公园、公共卫生、水利等项目。当前，财政部虽然大力倡导将社会资本引入到基础设施建设中来，以此来缓解政府的财政压力，但是由于公益性项目没有直接的收益，主要通过政府购买或政府付费的方式获得回报，导致该类项目对私人方而言没有一定的盈利空间，因而对社会资本的吸引力相对弱于经营性项目。尽管如此，由于公益性项目一切费用全部由政府承担，无疑给政府带来一定的财政压力，对政府而言，如果社会资本能够很好地应用于公益性项目，那么，社会资本不但能够与政府方共同分担一定的运营管理风险，同时也能够因引进先进的管理技术而提高管理效率。因此，只要能够设计一套合理的激励约束机制，PPP模式在公益性项目中也同样适用。
广义的PPP项目可以分为三种模式，即外包、特许经营和私有化三大类，而我国运用PPP模式的基础设施项目一般采用特许经营类模式，该种项目需要私人方参与部分或全部投资，并通过一定的合作机制与公共部门分担项目风险、共享项目收益。因而，特许期和政府补偿的决策问题便成为关系到公私双方切身利益的核心问题。有关PPP模式特许期决策问题的研究，国内外学者均取得一定成果：Tiong[1]认为应该从多方平衡的角度确定特许期；Michael & Charles[2]基于实物期权理论研究BOT项目私人方在特许期内的收益问题，进而与传统的收益问题研究方法相比较；Shen[3]等运用净现值法建立特许期决策模型，并给出了能够确定私人方和政府可接受的特许期的边界条件；Ye, Shen [4-8]等人均提出采用蒙特卡罗仿真法分析特许期决策问题；此外，李启明[9]等通过分析项目的内、外部环境因素确定特许期的影响参数，提出基于NPV和插值法确定特许期的方法；赵立力[10]等将社会效益引入特许期决策模型中，得出修正后的特许期可行域，但其研究问题仍限于有现金流的特许经营类项目中；卢毅[11]等人主张建立PPP项目特许期弹性调整机制实现公私双方的风险分担；杜静[12]等则总结了目前特许期决策的几种常用方法，并分析了弹性特许期在我国高速公路项目中的适用性。从以上对特许期的研究对象来看，主要都集中于对有现金流的经营性PPP项目，而研究方法多采用净现值法和实物期权法，对于无现金流的公益性PPP项目，该方法显然不适用。
政府补偿问题也是PPP项目合同中不可或缺的重要问题。有关政府补贴机制的研究， Charoenpornpattana[13]等建立了最小收入保证模型，从而确定了政府补偿的价值；Cheah[14]等则认为仅对净现值进行分析满足不了投资方的多方面的要求，同时利用蒙特卡罗仿真法给出了政府担保的期权定价；Alonso-Conde[15]等分析了PPP项目中政府应在什么情况下采用最低利润担保，以及什么情况下允许延迟支付，什么情况下政府可以选择取消项目。国内的学者对政府补贴机制问题的研究大都集中在对补贴方式的的研究上。李启明[16]等运用系统动力学理论建立了PPP项目的动态调价与补贴模型；陈晓红[17]等引入实物期权理论并利用实物延迟期权定价模型研究政府如何通过补偿来激励私营企业放弃延迟期权并进行立即投资，进而讨论投资补贴、收入补贴及需求保证三种补偿方式对弥补企业延迟期权的影响；曹启龙[18]等从激励理论视角分析PPP项目中“补建设”和“补运营”两种补贴方式的激励效果；李皓[19]等立足于投资回报率与票价，建立了城市轨道交通PPP项目在运营阶段的补贴金额计算模型，设计了“三方共赢”的灵活性补贴机制。事实上，特许经营期与政府补贴存在着联系，对于公益性项目而言，特许期（合作期）越长，平均年补贴会下降，但后期运营成本要高于前期。
从上述有关PPP项目政府补贴方式的研究可以发现，研究的对象均为经营性特许类项目，综合PPP项目激励机制研究的内容来看，鲜有针对特许期与政府补贴联动调整的研究。公益性基础设施项目属于政府付费项目，因而采用PPP模式的主要困难就是如何吸引社会资本，并在不给政府增加财政压力的前提下使社会资本方能够获得合理的投资回报。因此，本文基于公益性PPP项目无现金流的特点，以服务质量作为政府补贴的影响因子，建立政府方与私人方的博弈模型，进而得出如何联动调整特许期与政府补贴机制以实现双方共赢。
1 问题描述与假设
公益性项目的PPP模式与经营性项目的PPP模式基本一致，首先由政府方按照招标程序选择符合条件的社会资本方，然后政府和私人方就该项目的具体情况拟定特许合同，由私人方出资在特许期内进行项目的建设或运营管理。按照社会资本参与程度的不同，PPP模式又可分为不同的运作方式，如BOT（建设-运营-移交）、BOO（建设-拥有-运营）、TOT（转让-运营-转让）等，对于公益性PPP项目中BOT运作方式则是指在政府与社会资本方合同约定的特许期内，由政府付费购买私人方提供本项目的具体服务，政府把每年购买服务的支付责任纳入财政预算，特许期满后私人方将项目移交给政府，由政府负责运营管理或选择其他运营公司。因此，特许期和政府购买价格的确定就是私人方与政府之间博弈的结果。本文主要针对PPP模式中BOT项目的特许期及政府购买价格的决策问题进行分析，政府可根据私人方的运营服务质量设计有效的补偿和特许期决策机制。
假设1：负责建设运营的私人方具有较高的成本管理能力，即能够用最小的成本完成要求的质量目标。因而随着投入的建设成本的增加，项目的建设质量一定会提高，后期的运营维护成本则会相应的减少，即随着建设成本的增加，年运营维护成本M（C）减少，此处设
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，其关系如图1：
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图1 建设成本与维护成本关系图
假设2：公益性项目具有一定的社会价值，并且随着投资规模的增大，项目的社会价值越大，但边际价值减小，因而假设项目的社会价值与投资成本的函数关系为：
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表示项目投资规模指数，
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表示将项目投资规模转化成社会价值的参数。
假设3：私人方具有一定的风险偏好，且其风险偏好程度用m（
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）表示，政府方是风险中性的，同时影响政府和私人方的外生因素具有不确定性，并且服从
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标准正态分布。

在特许期内，政府对私人方的补偿费用可由两部分费用构成，一部分费用是依据私人方建设投资的多少及项目最低运营维护成本给予私人方固定的成本补偿，另一部分为可变部分费用，主要为服务质量费用的补偿，可由政府的运营服务质量来确定，服务质量高，则给予较高的补偿，反之，则给予较低的补偿。因此，假设
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分别表示政府付给私人方的年固定成本补偿和年运营服务质量补偿，则政府的年补偿机制可定量表示为
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与私人方服务质量正相关，而服务质量可由私人方的努力程度来反映，故用e表示私人方的努力程度，y为私人方的进度绩效函数，且y=e+x，因而
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）表示私人方付出一定的努力水平后所得的效益的分成份额，即进度绩效每增加一个单位，私人方的可变收入增加n个单位。

当私人方为了达到一定的服务质量而付出相应的努力时，必然会产生努力成本，且努力程度越高，努力成本就越大，假设私人方的努力成本与努力程度的函数关系为
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表示努力成本系数，
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越大表示单位努力成本越高，努力效率则越小；此外，由于私人方具有一定的风险偏好，风险与收益是对等的，因而私人方在获得一定收益的同时必将承担相应的风险，此处假设私人方的风险成本为
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2 特许期与政府补贴的决策模型的构建
设政府对某一公益性PPP项目拟采用BOT发包方式，项目全寿命期为T，特许权期为
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和特许运营期
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构成），特许期满后，私人方将符合质量要求的项目移交给政府。当政府按年补偿s给予私人方补偿时，私人方会根据补偿情况来决定投资的多少，从而最大化自身的效用。同时政府也要根据私人方的努力水平、投资成本及私人方的最低期望效用来确定年固定补偿费
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及私人方努力绩效分配比例n，进而在保证社会效益最大化条件下确定特许期。此时政府就要设计一套既能使社会效益最大化，又能满足私人方投资收益的激励机制，于是建立政府与私人方的Stackelberg博弈。
对于公益性PPP项目，私人方的收益完全来源于政府购买服务的费用，则私人方的利润为政府在特许期的补贴费用减去项目成本（包括项目的建设成本、运营成本、项目公司的努力成本及风险成本），因而私人方利润可表示为：
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                      （1）
为了使PPP项目能够顺利实施，政府应该保证私人方能够获得合理的利润，政府方在确定特许期和政府补贴时需要权衡私人方与社会大众的利益。因此，假设政府把私人方利润也作为影响社会福利函数的一个因子，则净社会效益可以表示为：
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                               （2）
式（2）表明项目的净社会效益可看作是由项目的社会价值与私人方的利润之和减去政府对项目全寿命期的投入资金的社会成本，由于政府的补偿资金来源于包括税收等的公共财政资金，政府征收公共财政资金必然会带来一定的无谓损失[20]，也就是会产生额外的社会成本，此处假设每单位政府补偿会造成
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单位额外社会成本，则
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可看作是财政资金的边际社会成本。
私人方作为盈利机构，其目标就是实现自身效用最大化，而政府代表人民大众的利益，因而政府的目标则是希望其投资能够实现社会福利最大化。因此，在不完全信息条件下，双方的目标函数可用如下动态博弈模型来表示：
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                                    （3）
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                （4）
式（3）为政府方的目标函数，即要满足社会净效益最大化的目标，式（4）为私人方的参与约束与激励相容约束，即私人方参与本项目投资的期望效益要大于等于它选择其他项目投资的效用u，否则私人方将拒绝投资；同时，由于信息不对称，私人方会在自身效用最大化下选择付出的相应的努力水平及投入的建设成本。
由逆推归纳法，首先考虑私人方决策，对私人方的激励相容约束进行求解，可得：
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由式（5）可知，私人方付出的最优努力水平与其努力绩效分配比例正相关，即政府方分给私人方的努力绩效分配比例越多，私人方越有积极性付出更多的努力水平。
由式（6）可知，在私人方自身效用最大化下投入的最优建设成本
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与项目特许运营期正相关，即随着项目特许运营期的延长，私人方愿意投入更多的建设成本来提高项目的质量，从而减少项目的运营维护成本。

当私人方按式（5）、（6）选择最优努力水平和最优投资策略时，通过求解私人方参与约束模型可得政府的年固定补偿实际成本，即将式（5）、（6）代入参与约束条件，并保证私人方获得最低保留效用情况下政府付给私人方的年固定实际成本为：
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此时，最优特许期与私人方努力绩效最优分配比例应由最大化净社会效益来确定，将（5）、（6）、（7）式代入（3）式，并令
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将（9）式代入（7）式可得政府最优年固定补偿费用为：
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从而可得政府最优年补偿费用期望值为：
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其中
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表示政府支付给私人方的年固定实际成本的最优值，
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表示私人方努力绩效分配比例的最优值，
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表示私人方在自身利益最大化下愿意付出的最优努力水平。

对于上述政府最优补偿如果能满足私人方效益大于等于保留效用，同时项目的净社会效益大于等于零，那么政府的最优补偿机制才是有效的，即
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                  （11）

式（11）表明政府最优补偿的原则应是让私人方的获得的效用恰好为其要求的最低保留效用。
同时，由净社会效益不小于零可得：
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从而：
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                （12）
    式（12）为政府最优补偿机制的最大额度，即为了使项目具有非负的社会效益，政府对私人方的补偿必须具有一定的限度，否则，项目的建设将变得没有意义。
因此，政府对私人方的年补偿费用及最优特许期与项目全寿命期、项目的社会价值、资金的边际社会成本、特许运营期、私人方的风险偏好程度及努力成本系数等因素均相关；而私人方的努力绩效分配比例则只与私人方的努力成本系数和风险偏好程度相关。
3 政府最优补偿与最优特许期决策分析
（1）由（8）式分别对
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，从而可知政府确定的最优特许期与资金的边际社会成本负相关，与项目的社会价值正相关，即随着资金的边际社会成本的增加，最优特许期减少，而随着项目的社会价值的增加，最优特许期则应相应的延长，这显然与现实情况是相符的。因此，政府在确定特许期前首先要评估项目的社会价值和可能会产生的边际社会成本，在确保该项目的社会价值大于产生的额外社会成本的前提下再研究最优特许期的决策问题。
（2）将（9）式代入（8）式并分别对T、
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恒成立，即在私人方的努力绩效分配比例取最优值时，政府确定的最优特许期应随项目特许运营期的增加而增加，随项目全寿命期的增加而增加。所以，项目最优特许期的确定要以项目全寿命期及双方期望的特许运营期为依据，如果项目的全寿命期较长，双方期望的特许运营期也较长，在不影响特许期满后交付给政府的项目的剩余社会价值的前提下，政府可以考虑延长特许期，这样既可以避免增加政府重新寻找运营单位的成本，同时也能提高私人方参与投资的积极性。

（3）另外，由（8）式对
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，因此，当
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时，政府确定的最优特许期应与私人方的努力绩效分配比例负相关，即随着私人方的努力绩效分配比例的增加，政府应相应的缩短最优特许期，以避免私人方获取过多的利润；而当n的取值未达到
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时，最优特许期应随私人方的努力绩效分配比例的增加而增加，以此保证私人方能够获得预期的利润，故在
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处既是使社会福利最大化的最优点，也是使特许期取得最优值的最优点；而由（9）式分别对
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，即私人方的努力绩效最优分配比例随私人方的风险偏好程度的增加而减少，随私人方努力成本系数的增大也减少，这表明私人方要想取得较高的努力绩效分配比例，就要不断地降低自身的努力成本，提高努力效率。
（4）由（10）式分别对
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，从而政府支付给私人方的年固定实际成本与特许期成负相关，即随特许期的增加，年固定实际成本减少；相反，当政府每年付给私人方的年固定实际成本增加时，特许期则应以相应的缩短，这表明，随着年固定实际成本的增加，私人方会更快的收回投资，且在特许期一定时，私人方会获得更高的回报，因而为了平衡私人方的收益，在政府支付的年固定实际成本增加时，应适当考虑对特许期的调整。同时，政府支付给私人方的年固定实际成本与私人方的最低保留效用成正比，即私人方期望的最低保留效用越大，政府年支付的固定实际成本越大，这样才能使私人方保持参与投资的积极性。
4 算例分析
某市水生态环境综合治理项目包括流沙河、洼冲沟、贾东干渠、运粮河等河道的综合治理及运营维护，总长63km。项目的建设内容主要包括沟渠清淤疏浚、堤顶道路硬化、堤防加固、沿河两岸堤防绿化、污水治理工程等，总投资暂定13.16亿。该项目采用建设-运营-移交（BOT）的运作方式，由市人民政府付费购买私人方提供的本项目环境治理服务。市政府授予私人方特许经营权，并授权私人方作为本项目的法人，负责本项目的投资、建设、更新维护和管理所有设施，私人方通过收取政府购买环境服务费用于支付经营成本、归还债息并获取投资回报，特许期满后，私人方按要求的质量将项目移交给政府。
经统计分析，该项目在运营期内的维护成本满足
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，项目寿命T=50年，固定参数取值见表1：
表1 相关参数取值表
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（1）将表1的相关参数代入式（8）后，为了展示项目边际社会成本和项目社会价值与最优特许期的关系，此处假设私人方努力绩效分配比例n=0.5，特许运营期为30年，得到图2、图3：
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图2 项目边际社会成本对最优特许期的影响      图3 项目社会价值对最优特许期的影响
图2、图3描述了项目社会价值及边际社会成本与最优特许期的关系。从图中可以看出政府确定的项目最优特许期随项目边际社会成本（项目社会价值）的增加呈下降（上升）趋势，即项目边际社会成本（项目社会价值）越大，特许期就越小（越大），边际特许期也越来越小。项目最优特许期随项目边际社会成本（项目社会价值）的增加对项目社会价值（边际社会成本）的敏感程度呈递减（递增）趋势，即项目边际社会成本（社会价值）越大，项目社会价值（边际社会成本）的变化对项目特许期的影响越来越小（越大），最优特许期对项目社会价值（边际社会成本）的变化越不（较为）敏感。
（2）将表1的相关参数代入式（8），为了得出项目特许运营期和项目公司努力绩效分配比例与项目最优特许期的关系，此处假设项目价值指数
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，得到图4、图5：
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图4 特许运营期对最优特许期的影响  图5 私人方努力绩效分配比例对最优特许期的影响

图4、图5描述了项目特许运营期及私人方努力绩效分配比例与最优特许期的关系。从图4中可以看出项目最优特许期随项目特许运营期的增加呈上升趋势，即项目特许运营期越大，最优特许期就越大，边际特许期也越来越大。项目最优特许期随项目特许运营期的增加对私人方努力绩效分配比例的敏感程度也呈递增趋势，即项目特许运营期越大，私人方努力绩效分配比例的变化对项目特许期的影响越来越大，最优特许期对项目特许运营期的变化表现的更加敏感。从图5中可以看出项目最优特许期随私人方努力绩效分配比例呈先上升后下降趋势，即私人方努力绩效分配比例在未达到最优值时，特许期随n的增加而增加，而超过最优值后，特许期则随n的增加而减少；此外，项目最优特许期随私人方努力绩效分配比例的增加对项目特许运营期的变化的敏感性逐渐增加，即私人方努力绩效分配比例越大，项目特许运营期的微小的变化都会引起项目特许期做出很大的变动。
（3）将
[image: image76.wmf]0.7

s

=

代入式（9），得到图6、图7：
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图6 私人方努力成本对绩效分配比例的影响  图7 私人方风险偏好对绩效分配比例的影响
图6、图7反映了私人方努力成本和风险偏好与私人方努力绩效分配比例的关系。从图中可以看出，私人方努力绩效分配比例随私人方努力成本系数（风险偏好）的增加呈递减趋势，即随私人方努力成本系数的（风险偏好）的增加，私人方努力效率越低，政府确定的努力绩效分配比例就越小，并且私人方努力绩效分配比例对私人方的风险偏好程度（努力成本系数）的变化的敏感性越大。
（4）将表1的相关参数代入式（10）后得到图8、图9：
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图8 特许期对最优固定补偿成本的影响   图9 私人方期望效用对最优固定补偿成本的影响
由图8可以看出政府确定的项目最优年固定补偿成本随项目特许期呈递减趋势，即项目特许期越大，政府确定的项目最优年固定补偿实际成本就越小，边际最优年固定实际补偿成本也越来越小。特别是当项目特许期较小时，政府确定的年最优固定实际补偿成本对私人方最低保留收入的变化表现的较为敏感，即私人方最低保留收入稍微扩大，就会引起政府对年最优固定实际补偿成本的大幅增加；而当项目特许期较大时，政府确定的年最优固定实际补偿成本对私人方最低保留收入的变化则会表现的不太敏感。图9表明私人方期望的最低保留收入越大，政府为了吸引私人方投资，支付给私人方的年最优固定实际补偿成本就越大，同时，政府确定的年最优固定实际补偿成本对项目的特许期的变化的敏感程度也越大。

总之，上述分析一致表明，对于公益性PPP项目而言，政府对私人方的年补贴费用不仅与项目的特许期相关，更与私人方的期望效用及项目的服务质量有关系，在满足项目具有正的社会效益的条件下，私人方的期望效用越高，服务质量越好，年补贴费用则越高；而项目的最优特许期不仅与政府的年补偿费用相关，更与项目的社会价值与边际社会成本有关，项目的社会价值越大，边际社会成本越低，则最优特许期可以适当的延长。
5 结语
为了解决政府的财政压力，公益性项目同样可以引入PPP模式，但由于公益性项目没有直接收益来源，因而在引入PPP模式时，其政府补贴与特许期的确定与经营性项目有一定的差异。本文主要针对公益性PPP项目的特殊性，构建政府方与私人方之间的博弈模型，在满足私人方期望收益的同时实现净社会效益最大化的基础上，运用逆推归纳法对模型进行求解，进而得出最优特许期限与政府支付给私人方的年最优补偿成本。通过对结果的分析得出，在保证项目的社会效益非负的条件下，政府对私人方的年最优固定补偿实际成本与特许期负相关，但是与私人方的最低保留效用正相关；最优特许期与资金的边际社会成本负相关，与项目的社会价值正相关，并且当私人方的努力绩效分配比例大于最优值时，为了平衡私人方的收益，政府应适当地缩短特许期；政府在确定私人方的努力绩效分配比例时不仅要考虑私人方的风险偏好，还要考虑私人方的努力成本系数，私人方的努力成本系数越小，即努力效率越高，则努力绩效分配比例就会越大，以此鼓励私人方提高努力效率，节约成本。研究的实际意义在于：公益性PPP项目的特许期与政府补贴是影响投资方是否愿意投资的关键，直接关系到投资方的利润及政府的目标的实现。本文以私人方努力水平（由服务质量体现）及私人方的风险偏好作为政府补贴价格和特许期的影响因子，在实现双方满意度的基础上给出政府年最优补贴价格及最优特许期，为政府对于公益性PPP项目的激励机制设计提供一定参考，具有现实意义。
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