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摘  要 

PPP模式是公共基础设施建设的重要制度创新，但其投融资涉及多方主体利益与复杂法律关系，项目全

生命周期存在多种复合型法律风险，影响项目实施与稳定运营。本文采用案例分析法，梳理风险成因、

表现及影响，以法治化思路构建法律体系、风险评估与政府监管相结合的防控体系，提出跨部门协同、

第三方评估与大数据监测等路径。研究表明，多方协同与法治监管可在保障社会资本收益的同时降低风

险，为PPP模式规范化、法治化发展提供参考。 
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Abstract 
The Public-Private Partnership (PPP) model represents a significant institutional innovation in public 
infrastructure development. However, its financing and investment processes involve complex le-
gal relationships among multiple stakeholders, with multifaceted legal risks throughout the project 
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lifecycle that may impede implementation and stable operations. This study employs case studies 
to examine risk causes, manifestations, and impacts. By adopting a legal framework approach, it es-
tablishes a comprehensive risk prevention system integrating legal frameworks, risk assessment, and 
government oversight, while proposing pathways including cross-departmental collaboration, third-
party evaluations, and big data monitoring. Research findings demonstrate that multi-stakeholder 
coordination coupled with legal supervision can mitigate risks while safeguarding social capital re-
turns, providing actionable insights for standardizing and advancing the legal governance of PPP 
models.  
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1. 引言 

随着我国城市化率突破 66%，基础设施建设进入高质量发展阶段，传统政府单一投资模式已难以满

足万亿级资金需求。政府与社会资本合作(PPP)模式自 2014 年规模化推广以来，凭借利益共享、风险共

担、全程合作的核心特征，成为缓解财政压力、提升公共服务效率的重要路径。根据《中国 PPP 年度发

展报告(2020)》1统计，2019~2020 年全国 PPP 落地项目持续增加，参与的社会资本数量与累计投资额保

持稳步增长，行业整体呈现规范向好态势。随着投融资体制的不断完善，工程投融资在各类项目中的应

用逐渐深入。许多城市基础设施建设、公共交通项目及社会事业发展，均开始采用这一模式。这不仅提

高了建设效率，还通过引入市场机制，提升了资源利用的效率和投资回报率。截至 2025 年底，全国入库

PPP 项目累计投资额超 20 万亿元。 
但发展过程中也暴露出了回购风险、管理问题及融资渠道狭窄等挑战。同期因法律风险引发的项目

停工、合同纠纷占比达 63.4%，其中 34 个重大项目因政策变更、履约违约等问题被迫回购 2。现有研究

对 PPP 法律风险的探讨已形成若干共识。杜兴洋[1]等通过类型分析将风险细化为政策法律、财务、建设

管理及运营四类；王杉杉[2]则进一步从立法缺位、监管分散、合同性质不明等维度进行了系统性识别。

为应对这些挑战，各地政府和企业不断探索新的投融资模式和风险控制策略。本文通过分析多个案例和

数据，相关研究指出了现阶段融资存在的一些共性问题，包括融资主体的分散性、长期投资回报周期与

短期资金需求的错配等[3] [4]。因此，构建科学有效的风险控制机制和多元化的融资渠道，成为促进工程

投融资健康发展的关键，构成了本研究进一步探讨的空间。 

2. PPP 模式下工程投融资法律风险识别 

2.1. 法律风险的类型 

2.1.1. 合同履约风险 
在 PPP 模式下，合同履约风险是工程投融资过程中一个重要的法律风险。该风险主要源于合同双方

 
1https://www.pishu.com.cn/skwx_ps/bookdetail?SiteID=14&ID=12332643 
2http://www.zclawyer.com/news_details/1747065375442759680.html 
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在履行合同过程中，因各种因素未能遵循合约约定，导致利益损失或项目无法如期完成。尤其是在复杂

的基础设施项目中，涉及的利益主体多且各自利益诉求不同，从而增加了合同履约的难度。 
通过分析花王股份诉韶山市人民政府案，3这一可行性缺口补助类 PPP 项目的典型纠纷充分展现了合

同履约风险的演化过程。项目初期双方签订的合作协议约定总投资 8.2 亿元社会资本负责项目建设与运

营，政府方通过可行性缺口补助保障投资回报。但项目推进中政府方以化解地方债务风险为由，单方面

通过补充协议将项目投资缩减 50%直接导致社会资本前期投入的测算基础崩塌，施工利润大幅下滑。更

严重的是项目 2020 年完工并投入使用后，政府方以“故意延迟结算和审计”为由拖延支付任何可行性缺

口补贴时间长达三年之久。这一变更项目内容与拖欠付费的双重违约行为直接导致社会资本资金链断裂，

甚至引发项目融资担保的连锁查封，最终不得不通过司法诉讼寻求救济。 
另一典型案例是长春汇津污水处理项目 4。政府与社会资本签订的专营管理办法仅明确了污水处理

费支付标准，却未约定政策变更后的补偿机制，这一合同条款缺陷为后续履约纠纷埋下隐患。2002 年起

长春市排水公司开始拖欠污水处理费 2003年政府直接废止专营管理办法以项目违反固定回报政策为由

完全停止支付费用。截至 2003 年 10 月累计拖欠款项达 9700 万元最终项目因合同履约破裂而被政府回

购。 

2.1.2. 融资结构风险 
在 PPP 模式下，融资结构风险是指项目融资过程中，由于融资渠道、融资方式和资金成本等因素的

不合理安排，导致项目资金链紧张或现金流不足的风险。随着 PPP 项目规模的扩大和复杂性的增加，融

资结构的合理性和稳定性显得尤为重要。错误的融资结构不仅可能影响项目的财务健康，还可能对项目

的顺利实施产生深远的负面影响。 
杭州湾跨海大桥项目充分暴露了单一融资结构的弊端，成为融资结构风险的典型案例。项目前期因

需求预测过于乐观，采用银行贷款加少量股权的单一融资结构，过度依赖银行信贷资金。但项目运营后，

实际车流量仅达预期的 60% (2010 年可研报告预测 1867.6 万辆，实际仅 1112.4 万辆)5，加之受嘉绍大桥

分流影响，通行费收入持续低于预期，不足以覆盖银行贷款本息，项目长期陷入财务困境。数据显示，

依赖单一融资渠道的PPP项目财务风险发生率比多元化融资项目高约41个百分点，客流偏差每变动10%，

项目 IRR 波动 0.8~1.2 个百分点，利率波动对 IRR 同样具有显著敏感性，这一规律在该项目中得到充分

印证[5]。 

黑芝麻涉南宁市儿童医院 PPP 项目 6则展现了融资结构风险与担保风险的传导效应。该项目采用项

目收益权质押加上股东担保的融资模式，但项目完成主体建设后长期无法运营，导致项目公司贷款逾期。

银行随即启动提前收贷程序并提起诉讼，法院一审判决项目公司还款，同时要求提供担保的黑芝麻公司

对不能清偿部分承担一半的赔偿责任。这一案例暴露出过度依赖单一融资模式且缺乏风险隔离设计的项

目，在面临运营困境时融资风险会快速传导至社会资本方，从而引发巨额财务损失甚至上市公司戴帽风

险。 
尤其是在我国城市化进程加快的背景下，许多 PPP 项目由于依赖单一融资渠道或融资方式，面临着

存续期间的财务风险。如果项目融资过度依赖银行贷款，可能因利率波动或银行信贷政策变化导致融资

成本上升，进而影响项目的整体经济效益。因此，合理的融资结构设计应当综合考虑多元化融资渠道和

灵活的融资方式，以最大程度降低融资风险[6]。 
 

3(2023)湘 03 行初 46 号《案件受理通知书》，案号和判决因案件特殊性未公布。 
4新京报：https://news.sina.com.cn/c/2004-02-01/04251684616s.shtml，案例时间早于裁判文书网建立时间，无具体案号和判决书。 
5新浪新闻：https://finance.sina.cn/sa/2013-09-23/detail-ikftpnnx6198645.d.html。 
6(2024)桂民终 51 号。 
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2.2. 法律风险的成因 

2.2.1. 政府信用失范 
政府信用失范是指在 PPP 模式下，政府对于其承诺和职责的履行不足，导致社会资本方的信任受损。

这种情况不仅影响政府与投资者之间的合作关系，还可能使得整个工程项目的推进受到阻碍。随着我国

城市化进程的加快，公众对政府的期待不断提升，政府的信用失范现象则显得尤为突出。 
原因主要包括两方面。一方面，地方政府为了追求短期经济利益，可能会在项目审批、资金配置等

方面做出不当承诺，而后又因预算限制或政策变更而无法履行[7]。另一方面，政府的不透明决策也会导

致信用缺失，令社会资本对政府的融资和项目执行能力产生疑虑。这些因素共同作用，降低了社会资本

对政府的信任度，进而影响到 PPP 项目的可持续发展。 

2.2.2. 多元主体利益博弈 
在 PPP 模式中，多元主体的利益博弈是导致法律风险的重要因素。参与 PPP 项目的主体通常包括政

府、社会资本、公众及其他利益相关者。各方在项目执行过程中，因自身利益的不同而产生博弈，进而

引发法律风险。政府希望通过 PPP 模式有效利用社会资本，同时保证公共利益；而社会资本则关注投资

回报与风险控制，这使得双方在利益上存在一定的矛盾。 
随着城市化进程的加速，地方政府与社会资本之间的关系愈加复杂。地方政府往往面临财政压力，

急需通过 PPP 项目来拉动经济增长，而社会资本则在追求利润最大化中可能忽视公共利益的维护。这样

的利益冲突不仅导致项目的推进缓慢，还可能引发合同纠纷，增加法律风险。因此，建立有效的利益协

调机制，强化各方沟通与信任显得尤为重要。 

3. PPP 模式下法律风险的应对机制 

3.1. 法律体系的完善 

3.1.1. 法律法规的优化 
在 PPP 模式下，法律法规的优化是确保工程投融资活动顺利进行的重要保障。应当从立法层面加强

对 PPP 项目的法律支持，并对现行监管立法进行规则重构，以提升法律体系的适应性[8]。明确各方的权

利和义务，提供清晰的法律框架，能够有效降低法律风险，增强投资者的信心。对现有法律法规的健全

和完善也是十分必要的，特别是针对回购风险、利益分配及责任划分等关键问题进行深入研究，制定更

加具体和具操作性的法律条款。 
政府在优化法律法规时应注重与社会资本的互动，促进政策的透明性和可预见性。在项目实施过程

中，政府应保持与社会资本的沟通与合作，及时解决可能出现的法律纠纷。通过加强对 PPP 项目的监管，

确保法律法规的执行力，提高社会资本的参与热情和积极性。从而形成良好的合作氛围，为项目的成功

实施奠定基础。 
社会资本应当积极参与法律法规的制定和优化过程。通过对行业标准和市场需求的反馈，促使政策

更加符合实际情况，提高其适应性与灵活性。行业协会和相关专业机构也可以发挥桥梁作用，为各方提

供法律咨询和支持，进一步降低法律风险，并优化 PPP 模式下的工程投融资环境。 

3.1.2. 相关政策的支持 
在 PPP 模式的发展过程中，政府的政策支持显得尤为重要。各级政府通过出台一系列政策，旨在推

动 PPP 项目的顺利实施及投融资利率的降低[9]。这些政策不仅提供了法律保障，还促进了社会资本的参

与，同时有效降低了融资成本。 
政府还通过财政补贴、税收减免等措施来吸引投资。在此国家鼓励和引导社会资本参与基础设施建
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设，特别是在交通、能源、教育和医疗等领域，形成了多元化的投资结构。这种政策导向使得 PPP 模式

下的项目融资变得更加可行，有助于缓解政府资金不足的问题，并在项目风险管理上提供了支持。 
相关政策的支持为 PPP 模式下的工程投融资提供了强有力的保障。政策的执行力度和效果则直接关

系到项目的成败。因此，各方应共同努力，确保政策落地实施，以推动 PPP 项目的健康发展。 

3.2. 风险评估与监测 

3.2.1. 风险评估方法 
在 PPP 模式下，工程投融资领域面临多种法律风险，因此，构建有效的风险评估方法至关重要。通

过对项目各阶段的风险因素进行识别，结合专家评估与数据分析，形成一个全面的风险评估框架。风险

评估应考虑项目的财务、法律、管理及运营等多个维度，确保评估结果的全面性与准确性[10]。 
使用定量和定性相结合的方法进行风险评估。定量分析可以通过数据模型，对潜在风险进行定量化

表达，例如运用数学的预期值公式来预测风险对项目收益的影响。此时，数学公式可以表示为： 

1R i iiE P V
=

= ⋅∑  

通过构建风险评估矩阵，将识别出的风险进行排序。这一方法可帮助项目管理者优先处理高风险因

素，实现资源优化配置，提高项目的成功率和可控性。以上步骤构成了 PPP 模式下工程投融资法律风险

评估的核心流程。 

3.2.2. 大数据动态监测 
在 PPP 模式下，利用大数据技术进行动态监测是提高工程投融资法律风险管理能力的重要手段。大

数据不仅能够实时收集和分析项目运行过程中的各种数据，还可以通过数据挖掘与分析，识别潜在的法

律风险。通过建立数据监测平台，相关方可以针对工程进度、资金流动、合同履行等关键指标，进行有

效跟踪与分析，从而及时发现问题并采取相应措施。 
动态监测系统还能够通过持续的数据更新和分析，形成对法律风险的预警机制。例如，通过对项目

实施过程中合同条款的履行情况、市场环境变化和资金链风险等因素的数据分析，可以预测可能出现的

法律纠纷，并提供预警提示。这种方法不仅提高了风险识别的准确性，也为相关决策提供了科学依据。

大数据动态监测在 PPP 模式下的投融资项目中具有重要的应用前景和实用价值。 
为了实现有效的大数据动态监测，项目参与方需整合多方数据资源，建立健全的数据共享机制。只

有在确保数据质量和安全的前提下，才能实现对法律风险的全面监控与快速响应。在此基础上，结合先

进的数据分析技术，合理设置监测指标，优化监测流程，提升决策效率，是未来 PPP 项目管理的重要方

向。 

4. 结论和展望 

4.1. 研究结论 

在深入研究后，本文得出以下结论：PPP 模式在我国基础设施建设中日益成熟，然而伴随而来的法

律风险问题也日益凸显。工程项目在实施过程中，由于融资渠道多样及利益主体复杂，法律风险的识别

成为了亟需解决的关键问题。通过对相关案例的分析和现有文献的梳理，我们发现主要的法律风险包括

合同风险、融资风险和政策风险等，这些风险对项目的顺利推进构成了威胁。 
针对识别出的法律风险，建立有效的应对机制显得尤为重要。本文提出了包括强化合同管理、建立

风险评估体系和完善政策支持等多种策略。这些策略能够在不同层面上有效降低法律风险，提高项目的

可行性和安全性。加强各参与方之间的合作与信任，形成良好的信息沟通机制，也能有效提升项目管理
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的整体效率。政府应加大对 PPP 项目的监管力度，完善相关法律法规，以保障投资人及社会资本的合法

权益。只有通过多方位的合作与治理，才能够在 PPP 模式下实现工程投融资的可持续发展，为国家的基

础设施建设提供更为坚实的保障。 

4.2. 未来展望 

随着 PPP 模式的持续发展，工程投融资法律风险的管理将面临新的挑战与机遇。未来，各级政府在

推广 PPP 模式时，应进一步完善法律法规，以适应市场需求和项目特性。制定更为细致的政策指导，帮

助各方了解并遵循法律规范，降低法律风险发生的可能性。 
在技术进步的背景下，采用大数据、人工智能等技术手段进行风险识别与预测将成为趋势。相关平

台的建设可以帮助项目参与方实时获取信息，分析法律风险，并制定相应的应对措施。结合信息技术的

应用，能够提高风险管理的效率和准确性，为 PPP 项目的健康发展提供有力支持。生态环境保护日益受

到重视，未来的 PPP 项目将需要更加关注可持续发展目标。在项目设计与实施过程中，采用绿色建筑标

准和可再生资源，有效减轻对环境的影响。最终，将使 PPP 模式不仅促进经济发展，还能实现社会和生

态的和谐共生，为实现全面可持续发展目标奠定基础。 
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