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近段时间以来，PPP 模式在国内被大力推广，尤其是进入 2016 年 9 月，国

家政策支持导向进一步明确。9 月 3 日习近平与奥巴马会晤，双方承诺向各自地

方政府宣传推广 PPP 模式的最佳实践，并进一步加强交流与信息分享；9 月 5 日

国务院常务会议强调加大积极财政政策实施力度，加快推进重大工程项目，注重

运用 PPP 模式；9 月 9 日发改委召开电话会议安排部署促投资补短板纵深推进投

融资体制改革，强调“做好传统基础设施领域 PPP 模式推广工作”。 

1、PPP 模式提出原因 

PPP（Public-Private-Partnership）是公共基础设施一种项目融资模式。该模

式下，私营企业、民营资本与政府进行合作，参与公共基础设施的建设，从而实

现合作各方达到比预期单独行动更为有利的结果。 

PPP 模式的推出主要来自于财税改革的客观要求、市场配置作用下的内在要

求，以及城镇化建设和政府债务化解的迫切要求。具体而言，包括以下几点： 

提高公共产品的质量与效率。PPP 通过吸引社会资本参与，有助于充分发挥

其设计、建设和运营能力强的优势，推动政府职能从基础设施公共服务的提供者

向监管者转变，提高基础设施和公共服务领域的质量和效率。 

降低政府财政负担和债务风险。基础设施的推进使得地方债务不断扩大，而

PPP 有助于缓解短期债务压力，作为一种更加透明规范的融资方式获得认可。 

缓解经济下行压力。由于房地产投资面临回落压力，制造业投资持续疲弱，

通过基建托底经济在短期内将得以持续。目前全国申报开展 PPP 的项目逾十万

亿元，如能推动上述项目落地，将较大程度缓解经济下行压力。 

2、PPP 模式国内发展现状 

出于推动 PPP 的需要，中央和大部分地方政府都建立了各自的项目库。项

目库包含了项目的运作方式、合作期限、回报机制、投资金额等基本信息。 

国家级项目库。由于最初职能分工不明确，财政部和发改委各自建立了项目

库。这两个项目库属于国家级项目库，项目都是由各地财政厅和发改委申报上来

后选拔入库的，操作较为规范，加上国家某种程度上的增信，社会资本通常将其

作为首选。在 2016 年 7 月 7 日召开的国务院常务会议上，两部门 PPP 权责划分



得以明确，发改委主要牵头负责基础设施领域（包含能源、交通运输、水利、环

境保护、农业、林业及重大市政工程领域），财政部则主要牵头负责公共服务领

域（包含医疗、旅游、教育培训、体育、健康养老等领域）。 

地方 PPP 项目库。除了国家项目库外，不少地方还建立了省市级 PPP 项目

库，要进入上一层的项目库需逐级申报。级别越高意味着操作越规范，融资也会

更容易。地方库的项目金额总和要远大于国家库项目金额。 

随着支持 PPP 的相关政策不断出台，PPP 项目数量快速增加。财政部 PPP

项目库（综合信息平台）于 2016 年 1 月 1 日正式上线运行，截至 2016 年 6 月末，

该平台项目数量已达 10170 个，涉及总投资 10.6 万亿元；其中，示范项目 232

个，合计金额 8025.4 亿元。 

2015 年 5 月，发改委建立了首个国家部委层面 PPP 项目库，向社会公开推

介了 1043 个项目、总投资 1.97 万亿元。2015 年 12 月，发改委公布了第二批 PPP

推介项目，共计 1488 个项目，总投资 2.26 万亿元。 

财政部 PPP 入库项目落地率稳步提升。2016 年 1 月末、3 月末、6 月末执

行阶段项目数分别为 298 个、369 个和 619 个。一季度后两个月比 1 月末新增 71

个落地项目，增长 23.8%，二季度比一季度新增 250 个落地项目，增长 67.7%，

增速大幅提高。按落地率口径计算，1、3、6 月末落地率分别为 20%、21.7%、

23.8%，入库项目正在加速落地。 

需要说明，七成仍属于识别阶段的 PPP 备选项目，一是规划实施时间分布

在未来若干年；二是尚未完成物有所值评价和财政承受能力论证，只表明地方政

府部门有意愿采用 PPP 模式，要真正进入执行阶段，还必须经过严格论证把关。 

 

图表 1.  2016年 1-6月各阶段项目数月度变化 
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资料来源：cpppc、新世纪评级整理 

图表 2.  2016年 1-6月各阶段项目投资额月度变化（单位：万亿元） 

 

资料来源：cpppc、新世纪评级整理 

重点应用领域为市政工程、交通运输、片区开发等。目前财政部 PPP 项目

库中，截至 2016 年 6 月末，市政工程、交通运输、片区开发等 3 个行业项目数

和投资额均位居前三，占入库项目总数、总投资额的 53.1%、67.2%，入库项目

行业集中度较高。 

图表 3.  2016年 6月末 PPP项目数行业分布情况 
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图表 4.  2016年 6月末 PPP项目投资额行业分布（亿元） 
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财政实力偏弱的省份对于 PPP 较为积极。根据 2016 年 6 月末财政部 PPP

项目库信息，按入库项目数排序，占前 5 位的省份分别为贵州、山东、新疆、四

川、河南，合计占入库项目总数的 53.1%。按入库项目投资额排序，贵州、山东、

河南、云南、四川居前五位，合计占入库项目总投资额的 45.81%。可以看出，

财政实力偏弱的省份对于 PPP 较为积极，而上海、北京、天津等地方则意愿不

强。 

图表 5.  PPP项目数地域分布情况 
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图表 6.  PPP项目投资额地域分布情况 

 

资料来源：cpppc、新世纪评级整理 

国企是参与主力军。从财政部示范项目的落地情况来看，截至 2016 年 6 月

末，105 个落地示范项目中，82 个已录入签约社会资本信息，包括 54 个单一社

会资本参与项目和 28 个联合体（多家社会资本联合参与）项目，签约社会资本

共 119 家，其中民企 43 家、混合所有制 8 家、外企 3 家、国企（国有独资和控

股企业，含海外上市国企）65 家，民企占比 36%，前三类非国企合计占比 45%。

国企在融资成本方面较民企优势明显，预计未来随着国家加强促进民间资本投资

的力度，优质民营企业的 PPP 项目参与度有望加大。 

图表 7.  119家社会资本的分类及占比 
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图表 8.  82个示范项目按社会资本类型分布 
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3、PPP 项目规模预测 

PPP 总体规模仍相对有限。根据财政部 PPP 项目库统计，2016 年 6 月末进

入执行阶段的项目投资额约 1 万亿元；此外，截至 7 月末，发改委项目库签约项

目投资额也达到了 1 万亿元，年内仍将有更多 PPP 项目落地。考虑到从签约到

项目实施具有一定时间差、项目建设周期平均为 3-5 年左右，预计 2016 年完成

PPP 项目投资额 4000 亿元左右，约占全年基建投资的 3%。 

由于并非所有基建项目都适合采用 PPP 模式，加上 PPP 制度安排较为严格

（包括地方预算支出 10%限额、物有所值评价、财政能力论证、需列入 PPP 国

家项目库等），PPP 规模不会无限制增长。参照 PPP 成熟国家的经验以及根据财

政支出红线测算，预计未来 PPP 投资占公共设施投资的比重最高不超过 15%，

大量基建任务仍将依赖原有模式。 

4、PPP 模式对地方融资平台的影响 

地方政府为满足城镇化趋势下市政服务的建设需求，和经济下行期的基建托

底需求，在存量债务已然高企的背景下面临一定的融资压力。从 2009 年的信贷

高峰至今，地方政府的主流融资方式历经平台贷、城投债、非标、地方政府债，

直至最近兴起的 PPP 模式。地方政府的融资方式往更可持续、更有效率的方向

逐渐优化。 

城投企业仍将为基建项目核心投资主体。从政府以往的融资方式看，融资职

能主要由城投企业承担，银行借款、城投债、非标等承债主体均为地方城投。根

据现有状况和政策导向，未来地方政府将越来越多通过 PPP 项目公司运作基础
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设施建设，不过鉴于地方预算支出 10%限额，政府仍将较大程度依赖城投平台投

资基建项目。 

城投企业资金负担或得以减轻。通过引入 PPP 模式，政府财政压力减轻。

过去的 BT 模式下，政府在 3-5 年内即需完成项目支付，可能在某一年度出现支

付高峰；而 PPP 可以拉长成 20-30 年支付，现金流得到一定程度的平滑，政府的

短期支付压力得以缓解，能够更加合理有效地配置资产。就城投企业而言，可通

过工程款回笼、政府补贴、增资、资本金注入等多种方式获取财政拨付，从而增

强财务弹性，提高再融资能力，有助于提升项目质量和进度。 

部分政府债务出表。需要注意到，虽然政府可借助社会资本的融资能力，不

过在各方资本需承担与股权份额相对应融资责任的背景下，如果政府出资方未对

PPP 项目持有实际控制权，部分政府债务出表，加大了监控地方政府债务的难度。 

 

 


