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摘　 要:提升 PPP 社会资本参与度,对激发有效投资具有重要意义。 考虑到影响社会资本参与 PPP 项目因素的

多重复杂性,以 CPPPC 库 14 038 个 PPP 项目为研究对象,选取项目本身、地方政府、市场环境、宏观经济四个维

度 61 个特征变量,构建基于集成学习的 PPP 项目社会资本参与度预测模型,并探究不同特征组合对社会资本参

与度预测性能的影响。 实验结果表明:经蜻蜓算法完成特征降维有效提升了模型预测准确性,ADASYN +

XGBoost 模型的预测性能最佳;从特征组合来看,项目本身、地方政府以及宏观经济三种特征组合下的预测性能

优于其他特征组合,其中项目本身对社会资本参与 PPP 的影响最为显著,其次是地方政府,市场环境的加入反

而会降低除项目本身外其他特征组合下的模型准确性。 地方政府应重点从提高财政透明性、提升清廉程度、优

化公私合作机制等方面吸引社会资本积极投资。
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Research on PPP social capital participation prediction:
Based on big data analysis of 14038 projects
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Abstract: Enhancing the participation of PPP social capital is of great significance to stimulate effective investment.

Select 61 characteristic variables in four dimensions of the project itself, local government, market environment, and

macroeconomics, build a prediction model of social capital PPP participation based on an ensemble learning algorithm,

and explore the influence mechanism of different feature combinations on social capital participation in PPP. The

research results show that: 1) Dragonfly algorithm effectively improving the accuracy of the prediction models with

feature dimensionality reduction. 2)The prediction model based on ADASYN + XGBoost achieves the best performance

under the combination of the characteristics of the project itself, local government and macroeconomics. 3)Among them,

the project itself has the most significant impact on social capital participation in PPP, followed by local government; the
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addition of market environment will reduce the accuracy of the model under other characteristic combinations except the

project itself; local governments should focus on attracting active investment from social capital by improving fiscal

transparency, improving integrity, and optimizing public-private cooperation mechanisms.

Key words:public-private partnership; social capital participation; ensemble learning; XGBoost; feature crosses

　 　 随着城镇化的发展,社会公众对公共基础设

施服务需求日益渐增,但承担公共基础设施建设

融资功能的地方政府融资平台存在过度举债、融
资渠道单一、运营效率偏低等问题[1]。 在这一背

景下,国家出台多项政策推广、规范公私合作模式

(public-private partnership,PPP),从而推进公共基

础设施投资主体多元化,解决基础设施建设面临

的资金短缺问题,推进我国 PPP 高质量可持续发

展[2]。 但由于 PPP 本身具有的参与主体成分复

杂、投资规模大、投资回收期长、盈利空间小以及

投资风险大等特点[3 - 5] ,使得社会资本尤其是民

间资本参与 PPP 项目的积极性较弱,不少项目由

于再融资难导致停工或提前终止,“落地率低”、
有效投资不足、地方政府财政压力骤增、相关诉

讼事件频发等问题也逐渐暴露[2] 。 虽然从总体

看来,政府更有能力为私营部门参与公共基础设

施发展创造有利环境,但 PPP 项目的成功实施极

大地依赖于社会资本的参与[6 - 7] 。 社会资本股

权占比反映了其参与 PPP 项目的积极性[1] 。 据

财政部政府和社会资本合作中心( China Public-
Private Partnership Center, CPPPC) 数据显示:在

14 038个 PPP 项目中,落地项目社会资本股权比例

分布范围为 50% ~100% ,且股权比例超过 80%的

占多数,但存在行业、区域异质性(见图 1)。
通过构建基于集成学习的 PPP 社会资本参与

度预测模型,达到对社会资本参与情况进行预测

预警的目的,一方面可以将关注重点转移到社会

资本参与度较低的项目上,提醒相关政府部门及

时采取激励措施来提升社会资本的参与度,保证

项目的顺利实施。 另一方面可以根据可能出现的

参与结果对 PPP 项目进行风险评估,把 PPP 项目

建设过程中因社会资本参与不足导致的项目停

工、终止等问题造成的公私双方的时间和成本损

失最小化。 为了实现这一目标,本文比较了 3 种不

同的集成学习模型来预测 PPP 项目中社会资本

参与度的可能性。 首先使用蜻蜓算法实现特征

降维,然后应用 ADASYN 算法对社会资本参与度

样本数据进行非平衡样本集处理,最后利用交叉

验证和网格搜索的方式对比评估了 RF( random
forest)、 GBDT ( gradient boosting decision tree )、
XGBoost(extreme gradient boosting)3 种模型的预测

性能,并将项目本身、地方政府、市场环境、宏观经

济四个维度的特征分成 9 个特征组合,探究不同特

征组合下模型的预测效果。

图 1　 PPP 各行业社会资本参股比例
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一、文献综述及特征选取

(一)文献综述

如何引导社会资本积极参与 PPP 项目也成为

国内外学者的研究重点:一方面,项目相关的合作

机制是影响社会资本参与 PPP 项目的主要因素,
项目期限、项目类别、付费方式、回报机制等均会

对社会资本参与 PPP 项目产生影响[8]。 另外,社
会资本作为逐利主体,参与 PPP 的主要目标是实

现利润最大化。 因此,会着重考虑项目带来的收

益。 具体而言,PPP 项目的盈利能力[9] 包括投资

回报率[10]、合理利润率[11]以及激励机制[12],对于

吸引社会资本参与 PPP 项目至关重要;合理的风

险分配方式则能够实现项目管理过程中的风险最

小化, 实 现 利 益 共 享, 从 而 吸 引 社 会 资 本 投

资[11,13]。 其次,政府作为 PPP 项目的发起人,其选

择偏好[11,14]、扶持[1,14] 以及担保[15] 政策、腐败程

度[12,16 - 17]、政府级别[18]、相关 PPP 经验[9,12]、财政

实力[19 - 20]、 财政透明度[21]、 管理能力与公信

力[22 - 23]等均会影响社会资本参与 PPP 项目的积

极性。 再次,宏观经济稳定性[12] 以及经济发展水

平[18,24]也是影响私人资本参与 PPP 项目的主要因

素。 一般来讲,经济发展欠佳的地区对私人投资

者的吸引力往往较低[19],但是随着宏观经济状况

的改善,政府能够吸引更好的供应商和更多的融

资[9]。 最后,市场的存在则使得 PPP 有了更大的

盈利的空间而吸引社会资本的投资[22]。 就目前来

看,学者多倾向于探究市场规模[9,12]、市场需求[24]

以及市场化程度[1]对社会资本参与 PPP 项目的促

进作用。
由于现有学者在探索影响社会资本参与 PPP

项目因素中主要使用计量经济学模型,其受限于

数据维度的影响,且随着维度增加,会导致非参数

估计的准确性下降,从而陷入维度灾难[25];传统的

计量经济学模型主要用于因果推断无法实现有效

预测,现有的社会资本参与度研究仍停留在影响

因素分析阶段。 大数据时代,机器学习作为一种

可靠的预测分析方法,广泛应用于管理、金融、医
疗等领域。 目前,机器学习在 PPP 领域中的应用

仍处探索阶段:Owolabi 等[26]、Wan 等[27]分别使用

随机森林和支持向量机方法对 PPP 风险进行预

测;Wang 等[28] 使用机器学习模型预测 PPP 项目

的成败并确定导致 PPP 合同失败的因素;沈俊鑫

等[2] 基于集成 LightGBM-Blending 算法,对中国

PPP 项目可融资性进行评价,证明了机器学习方法

可有效应用于不同行业 PPP 可融资性评估。 随着

机器学习技术的不断深入,传统的单一模型已经

不能满足现有的预测需求,集成学习模型通过综

合多个基学习器可以提升模型的泛化能力并达到

最佳的预测性能,越来越受研究者青睐。
(二)特征选取

PPP 作为合作伙伴关系重要治理工具,涉及公

共利益、国家责任以及管理、融资、效率、治理、技
术等。 提升社会资本参与 PPP 意愿,应基于 PPP
项目治理、公共治理及双边匹配理论。 社会福利

最大化视角下社会资本参与意愿受项目属性、付
费模式、运作方式、项目结构等内部特征,以及宏

观环境、市场化水平、公共财政以及政府治理能力

等外部特征影响。
本文将影响社会资本参与 PPP 项目的主要因

素归纳为地方政府、宏观经济、市场环境、项目本

身 4 个维度,其中前 3 个维度属于外部因素,具体

特征如表 1 所示。
除表 1 中显示的特征指标以外,本文从 CPPPC

项目库中爬取了 PPP 项目相关信息,基于项目数

据的完整性最终选取的项目本身因素如表 2 所示。
表 1 和表 2 中的“∗”均表示构造特征,其中类别

型变量的构造方法包括:行业壁垒参照冯净冰

等[1]的方法,根据 PPP 项目所处行业划分为低壁

垒以及高壁垒行业,如市政工程属于高壁垒行业,
旅游、养老属于低壁垒行业;政府级别根据 PPP 项

目发起的政府单位,划分为省级、市级、县级 3 个等

级,涵盖 31 省 (自治区、直辖市)、346 个地市、
2 286个县区,宏观经济、人口规模、地方政府为项

目所在县区数据,其他市场环境为项目所在地市

数据;地区经济水平参照《中国区域经济高质量发

展研究报告》,根据 PPP 项目所在省份划分为要素

缺乏、中低质量、中等质量、中高质量、高质量 5 个经
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表 1　 PPP 项目外部因素
所属 特征名称 特征解释

宏
观
经
济

GDP 地区生产总值[9,12,28]

GDPGrowthVolatility 近 5 年 GDP 增速的标准差

PerCapitaGDP 人均 GDP[1,8 - 9,18 - 20,24]

PPI 生产者价格指数

CPI 消费者价格指数[21]

RPI 零售物价指数

PPIGrowthVolatility 生产者价格指数近 5 年浮动的标
准差

CPIGrowthVolatility 消费者价格指数近 5 年浮动的标
准差

RPIGrowthVolatility 零售物价指数近 5 年浮动的标
准差

PerCapitaIncome 居民人均可支配收入

PerCapitaExpenditure 居民人均消费支出

ecnoDivision∗ 地区经济水平

市
场
环
境

Population 人口规模:潜在消费需求[9,24,29]

MarketizationProcess 市场化进程相对指数[1,17,29]

GovernmentMarket
Relationship 政府与市场关系指数[1,17,29]

NonStateOwnedEconomy 非国有经济发展指数[1,17,29]

ProductMarket 产品市场指数[1,17,29]

FactorMarket 要素市场指数[1,17,29]

地
方
政
府

GeneralPublic
BudgetRevenue 一般公共预算收入:财政实力[1,19]

GeneralPublicBudget
Expenditure 一般公共预算支出[1]

FinancialTransparency 财政透明性[21]

Corruption 腐败程度[12,16 - 17]

GovConsumExpenditure 政府消费支出[24]

GovSupport
政府 对 基 础 设 施 建 设 的 支 持

力度[12,24]

LocalGovernment
DebtBalance 地方政府债务余额[9]

FiscalSelfFinancing 财政自给率[20]

DeficitRatio 赤字率[12]

LiabilityRate 负债率[9]

govLevel∗ 政府级别[19]

projExperience∗ 政府 PPP 项目经验[9,12]

济级别。 数值型变量的构造方法包括:审批耗时

表示从项目发起到本级政府财政承受能力审核通

过所隔天数;社会资本招募耗时表示项目本级政

府批准拟签署的 PPP 合同与项目发起时间所隔天

数;政府 PPP 项目经验表示项目发起单位之前负

责的 PPP 项目个数;所耗时间与所处阶段比例表

示项目从发起至今耗费天数与项目目前所处阶段

的比值;合同透明性由 CPPPC 项目库中项目必填

信息完整程度以及非必填信息完整程度按照8∶ 2
的比例计算得出。

二、数据来源及预处理

(一)数据来源及特征分析

CPPPC 项目管理库收录了我国所有通过物有

所值评价和财政承受能力论证的 PPP 项目,并按

要求公开了相关项目信息,为研究 PPP 项目提供

了数据源。 本文采用爬虫技术获取 CPPPC 项目库

中的项目相关信息,基于数据完整性原则选取了

2013—2022 年 14 038 个项目作为研究对象,宏观

经济、市场环境、地方政府相关特征数据来源于万

德数据库、统计年鉴、政府工作报告以及《中国分

省份市场化指数报告》《中国市级政府财政透明度

研究报告》等。 研究发现,项目数据的特征表现

如下。
1. 标签离散化

本文依据冯净冰等[1] 的方法,采用注册资本

中社会资本的占比,即股权占比衡量 PPP 项目中

表 2　 PPP 项目本身因素
特征名称 特征解释 特征类型 特征名称 特征解释 特征类型

investCount 项目总投资 \项目规模 数值型 industryRequiredName 所属行业 类别型

capitalProject 资本金 数值型 cooperationTerm 合作期限 数值型

socailInvestAmount 社会资本总投资 数值型 operateMode 运作方式 类别型

userPayAmt 使用者付费收入 数值型 returnMode 回报机制 类别型

capitalRecepits 资本性收益 数值型 socialPurchaseWay 采购方式 类别型

discountInputPay 政府配套投入现值 数值型 tradeBarriers∗ 行业壁垒 类别型

discountRiskPay 政府自留风险现值 数值型 geogDivision∗ 所属地理区域 类别型

discountOperationSubsidy 政府运营补贴现值 数值型 timeInterval∗ 项目耗时与所处阶段比例 数值型

beforeTaxIRR 全投资税前内部收益率 数值型 evalRate 物有所值指数 数值型

afterTaxIRR 全投资税后内部收益率 数值型 socialBearRiskCount 社会资本承担风险种类 数值型

discntRate 折现率 数值型 socIRR 社会资本收益率 数值型

transferRiskCost 社会资本承担风险现值 数值型 cnaValue 竞争性中立调整值现值 数值型

vfmValue 物有所值现值 数值型 approvalTime∗ 审批耗时 数值型

netProfit 净利润现值 数值型 capitalRecruitmentTime∗ 社会资本招募耗时 数值型

constructionInterest 建设期利息现值 数值型 projStatus 所处阶段 类别型

projRiskCost 项目风险现值 数值型 contrTransparency∗ 合同透明性 数值型
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社会资本的参与情况,其中财政部财金[2014]156
号《关于规范政府和社会资本合作合同管理工作

的通知》的 PPP 合同指南中明确规定,政府的持股

比例应当低于 50% ,故社会资本的实际股权范围

为 50% ~100% 。 社会资本在 PPP 项目中股权占

比呈离散化分布,本文根据先验经验将标签值以

股权 80%为界限划分为两个区间,其中社会资本

股权占比高于 80%的项目标记为社会资本具有高

参与度,社会资本股权占比低于 80% 的项目标记

为非高参与度。
2. 数据噪声大

在国家政策的支持下,大量项目分批进入

CPPPC 管理项目库中,由于项目开始时间不同,导
致项目信息完整性参差不齐,存在关键特征数据

缺失等情况;人为向 PPP 管理项目库中输入数据,
存在一定的输入错误,造成了数据异常的情况;不
同特征数据的尺度相差大,在分类过程中会影响

模型收敛速度以及准确性。 为了消除噪声信息,
需要对数据进行相关处理。

(二)数据预处理

1. 异常值检测

异常数据的存在不利于观察实验对象的变化

规律,并对结果分析造成一定干扰,对异常值进行

检测与处理可以保证原始数据的可靠性,提高模

型准确性。 基于明树数据关于 PPP 项目投资回报

率的统计结果,本文首先剔除全投资税前内部收

益率 ( afterTaxIRR)、 全 投 资 税 后 内 部 收 益 率

(beforeTaxIRR)、社会资本收益率( socIRR)、折现

率(discntRate)4 列中小于等于 0 或大于等于 15 的

值,然后利用箱型图检测保留数据的异常状态,最
终的检测与处理结果如图 2 所示;对于物有所值指

数( evalRate)则保留 0 ~ 100 范围内的值。 另外,
根据国发〔2019〕26 号《国务院关于加强固定资产

投资项目资本金管理的通知》所示 PPP 项目最低

资本金比例为 20% ,且项目资本金经验值维持在

50%以内,故资本金(capitalProject)范围设置在项

目总投资的 20% ~ 50% ;其余与 PPP 项目投入以

及花费金额相关特征属性需保证值大于等于 0,并
且最大值不能超过项目总投资 50% 。

2. 缺失值填充

不同特征列的缺失值需要采用不同的方法,
相关数据缺失情况如图 3 所示。 具体来讲,before
Tax IRR、after Tax IRR 与 soc IRR 通过所属行业以

及项目规模等字段填充均值; transfer Risk Cost、
discount Risk Pay 先按照项目类型分类,采用不同

项目类型中相关风险占项目投资比例的众数计算

并填补缺失值;construction Interest 根据项目运营

方式的不同,将不存在建设期的项目填充为 0,其
他缺失值利用项目运营方式、项目类型、项目规模

等字段填充均值;discount Operation Subsidy 根据

项目回报方式不同,将回报方式为使用者付费的

项目填充为 0,其他缺失值根据不同的回报方式按

照项目规模填充均值;discnt Rate 根据项目类型所

属区域以及发起时间填充均值;cna Value 填补方

法与风险类字段相同;capitalRecepits 列利用均值

填充。

图 2　 箱图异常值检测与处理
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图 3　 数据缺失占比

3. 类别型变量

具体的类别型变量的数据描述如表 3 所示,不
同类别型变量编码依据如下:项目所处阶段、行业

壁垒、政府级别、地区经济水平均为有序变量,故
依据变量值的顺序使用序列填充的形式编码。 财

政部相关文件将 PPP 运作方式分为委托运营

( OM )、 管 理 合 同 ( MC )、 转 让—运 营—移 交

(TOT)、改建—运营—移交(ROT)、建设—运营—
移交(BOT)和建设—拥有—运营(BOO)等 6 种。
本文考虑到 PPP 模式应用的复杂性将其重新归纳

为三大类,即外包类、特许经营类、私有化类。 相

关研究发现随着私有化程度的增高,地方政府让

渡给社会资本的权利就越大,项目对于社会资本

的吸引力也逐渐增加[30]。 因此,项目运作方式根

据私有化程度使用序列填充的形式编码,私有化

程度越高,编码越大。 袁竞峰等[31] 分析了不同回

报机制下社会风险爆发情况,认为使用者付费、可
行性缺口补助、政府付费三种机制下社会风险等

级会依此降低。 对于社会资本来讲,风险等级越

低越容易获取稳健的投资回报,从而激发其投资

积极性。 因此,回报机制根据社会风险等级进行

编码,社会风险等级越高,编码越小。 财政部发布

的财库〔2014〕215 号《政策和社会资本合作项目

政府采购管理办法》中明确规定 PPP 项目采购方

式包括公开招标、邀请招标、竞争性谈判、竞争性

磋商和单一来源采购。 其中公开招标的对投标人

的要求相对宽松;邀请招标由于采购项目的特殊

性,虽然中标率高但投资效益不佳;竞争性谈判和

竞争性磋商对于投标人的具体要求和适用范围相

似;单一来源采购是为应对紧急情况而采用的采购

方式,由于涉及金额巨大一般不采用此种方式。 因

此,采购方式按照社会资本进入 PPP 项目的难度:
单一来源采购 > 邀请招标 > 竞争性谈判 = 竞争性

磋商采购方式 > 公开招标的顺序进行编码,其中,
公开招标占比高于 2 / 3,且 5 种采购方式的公开透

明性存在逐渐上升趋势,透明性低的采购方式更

容易发生违法违规操作[32],因此编码就越小。 所

属地理区域以及所属行业的取值不存在先后优先

级关系,因此使用 one-hot 编码处理。
表 3　 类别变量数据描述

变量 变量值 频数 百分比 / % 编码

projStatus
(项目所处阶段)

准备阶段 245 5. 29 1
采购阶段 1 042 22. 49 2
执行阶段 3 346 72. 22 3

tradeBarriers
(行业壁垒)

低壁垒 760 16. 4 1
高壁垒 3 873 83. 6 2

govLevel
(政府级别)

县级 3 574 77. 14 1
市级 977 21. 09 2
省级 82 1. 77 3

ecnoDivision
(地区经济水平)

要素缺乏区 969 20. 92 0
中低质量区 396 8. 55 1
中等质量区 1 669 36. 02 2
中高质量区 1 054 22. 75 3
高质量区 545 11. 76 4

operateMode
(运作方式)

其他 414 8. 94 0
外包类 4 0. 09 1

特许经营类 4 172 90. 05 2
私有化类 43 0. 93 3

returnMode
(回报机制)

使用者付费 171 3. 69 1
可行性缺口补助 3 008 64. 93 2

政府付费 1 454 31. 38 3

socialPurchaseWay
(采购方式)

单一来源采购 40 0. 86 1
邀请招标 12 0. 26 2

竞争性磋商、竞争性谈判 687 14. 83 3
公开招标 3 894 84. 05 4

4. 数据标准化

由于数据集中各特征的单位尺度相差较大,
在分类过程中,高数值水平的特征可能会削弱低

数值水平特征的作用,从而降低模型精度。 因此,
为了保证模型预测结果的可靠性,需要消除各特

征之间因数量级不同造成的影响。 数据的标准化

处理通过将数据按比例缩放当一定的区间,可以

把原始数据转化为无量纲、无数量级差异的标准

化数值,达到去除数据单位限制的目的。 本研究

采用标准分数(Z-score)来标准化原始数据,标准

化后的数据符合标准正态分布,Z-score 的计算公

式如下:
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x = x - μ
σ (1)

式中,μ 为所有样本数据的均值;σ 为所有样

本数据的标准差。
三、模型构建与结果分析

(一)模型构建流程

PPP 社会资本参与度大数据预测模型构建流

程如图 4 所示,共分为 4 个模块:数据采集、数据处

理、模型构建与模型评估与结果分析。
1. 数据采集分为项目外部因素数据以及项目

本身因素两个部分,将项目外部因素数据根据 PPP
项目发起年份的滞前一期以及所处地区与项目本

身因素匹配整合成完整的数据集合。
2. 数据处理包括标签、异常值、缺失值、类别

变量以及数据标准化处理,同时还根据文献以及

相关经验构造了少量特征列,例如审批耗时、合同

透明性、政府的 PPP 经验等。
3. 模型构建中首先使用蜻蜓算法实现特征选

择,然后使用 ADASYN 算法处理非平衡样本集问

题以提升模型性能,最后利用交叉验证和网格搜

索的方式选择最优参数下的最佳模型。
4. 模型评估与结果分析通过对比相同特征不

同模型以及相同模型不同特征的预测结果,选出

最佳性能模型下的最优特征组合。

图 4　 预测模型

　 　 (二)DA 特征降维

蜻蜓算法(dragonfly algorithm,DA)是由 Mirjalili
在 2016 年提出,具有结构简单、易于实现且鲁棒性

强的特点,主要用于解决小样本、高维度、不平衡

的数据预测问题[33]。 此算法借鉴蜻蜓群体静态群

体和动态群体两种行为模式,在静态群体中,蜻蜓

会分为几个不同的子群体在不同区域中搜寻食

物,对应着群智能算法中的全局搜索;动态群体

中,群体则会聚集成一个大群体沿着一个方向迁

徙,对应着群智能算法中的局部开发。 影响社会

资本参与 PPP 意愿包括 61 个特征,需要进行特征

降维,具体步骤如下。
1. 对于给定特征集 F = { f1, f2,…,fN}, N 为

特征数量,则特征子集为 S = { s1,s2,…,sn}, 其中

si = {0,1},i = 1,2,…,n, si = 0 表示第 i 个特征

fi 不被选择,反之则被选择。
2. 创建初始化蜻蜓种群数量 X i, 其中 i = 1,

2,…,n, ΔX 为步长向量, X 为位置向量,初始化个

体单位步长 ΔX i 。

ΔX t +1 = ( sSi + aAi + cC i + fF i + eE i) + ωΔX t

(2)
式中, w、s、a、c、 f 分别为五种行为权重, ω 为

惯性权重; Si、Ai、C i、Fi、E i 分别蜻蜓的避撞、结队、
聚集、觅食和避敌行为向量, t 为当前的迭代次数,
X t 为当前 t 代种群的位置。

3. 计算转换函数并更新蜻蜓个体位置。 当有

邻近蜻蜓时 X t +1 = X t + ΔX t +1 ;当周围无邻近蜻蜓

时,蜻蜓采用随机游走策略: X t +1 = X t + Levy(d) ×
X t。

式中, ΔX t +1 为 t + 1 代位置更新步长, X t +1

为 t + 1 代种群的位置; d 为位置向量维数, Levy
为设定的飞行函数。

(三)ADASYN 非平衡数据处理

采样优化作为解决非平衡数据集问题有效方

法之一,通过不同的抽样方式调整数据集样本分

布以实现样本集平衡,主要包括过采样或欠采样。
ADASYN 是一种不平衡学习的自适应综合采样方

法[34],通过引入密度分布函数 Γ i, 计算每个少数
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类样本需要生成的新样本数量, 然后再利用

SMOTE 算法合成新样本。 具体而言,社会资本非

高参与度类样本数据的合成步骤如下。
1. 计算样本数据的不平衡度 d:

d = Smin / Smaj (3)
式中, d ∈ (0,1] , Smin 为社会资本非高参与

度类样本总量, Smaj 为社会资本高参与度类样本

总量。
2. 计算需要合成的社会资本非高参与度类样

本数量 G:
G = (Smaj - Smin) × β (4)

式中, β∈ [0,1] ;当 β = 1 时,合成数据后的

社会资本非高参与度样本和高参与度样本数量达

到平衡。
3. 计算每个社会资本非高参与度类样本 xi 需

要生成的样本数量 gi:

gi = Γ i × G,　 　 Γ i =
Δ i / K
Z (5)

式中 Δ i 为 xi 样本 的 K 个近邻中多数类样本

的数量,Z 为规范化因子。
4. 利用 SMOTE 算法合成新的社会资本非高

参与度类样本 xij: 在每个待合成的社会资本非高

参与度类样本 xi 的 K 个近邻中随机选取若干样

本,对于每一个选中的样 x j, 在 xi、 x j 之间的连线

上随机选一点作为新合成的社会资本非高参与度

类样本 xij, 样本 xij 的合成公式为:
xij = xi + rand(0,1) × xi - x j (6)

(四)集成学习模型

集成学习模型通过将多个单一机器学习算法

集成融合的方式,可以有效地降低单一模型的偏

差和方差,从而使模型在准确度、泛化能力、鲁棒

性等方面得到优化。 其中,Bagging 和 Boosting 是

两种常见的集成学习方法。 在 Bagging 方法中,使
用随机抽样的方法获取到多个相互独立的训练

集,每个训练集并行的训练模型,各基学习器之间

互不干扰且具有相同权重,可以有效降低方差,代
表算法随机森林。 在 Boosting 方法中,各基学习器

采用同一个训练集,通过串行训练的方式使得新

生成的基学习器都用来修正上一轮训练中的误

差,各基学习器通过其分类误差来分配权重。 这

种方法通过迭代的方式可以降低模型偏差,代表

算法 GBDT。 因此为了更好地对比两种集成方法,
本文分别选取了其代表算法进行研究, 另外

XGBoost 在 GBDT 的基础上引入了正则化和特征

子采样,在降低模型偏差的基础上可以防止模型

过拟合,达到降低方差的目的。
1. RF
RF 是一种 Bagging 集成学习算法,在分类问

题中通过投票的方式统计训练的 K 棵决策树的预

测结果作为最终的结果。 通过引入两个 “随机

性”:“随机选择样本集”和“随机抽取特征子集”,
以防止模型陷入过拟合状态,提升模型抗噪能力。
单棵决策树的生长机制为:①对于给定的社会资

本参与度训练集样本 N,利用自助法重采样技术从

训练集中抽取 N 个样本作为每颗决策树的训练样

本;②对于每个社会资本参与度样本拥有的 M 个

属性,在决策树的节点需要分裂时,从 M 个属性里

随机选取 m 个属性,且 m≤M,然后从这 m 个属性

里使用信息增益策略选择最优属性进行分裂;③每

棵树都按照步骤②进行分裂,直到该节点到达叶子

节点时分裂结束,整个分裂过程无需剪枝。 重复上

述决策树的成长过程直至建立起 K 棵决策树,可以

得到如下的分类决策:

H(x) = arg max
y
∑

K

k = 1
Ι〔hk(x) = y〕 (6)

式中, hk 表示第 k 棵决策树, Ι〔hk(x) = y〕 为

示性函数,当 hk(x) = y 为真时 Ι(·) = 1, 为假时

Ι(·) = 0。
2. GBDT
GBDT 作为一种以决策 树 为 基 分 类 器 的

Boosting 模型,通过多轮迭代降低残差来提高最终

分类器的精度,要建立社会资本参与度的 GBDT 预

测模型,首先要初始化学习器,对于第一颗分类决

策树 F0(x)。 其初始化规则为:

F0(x) = log P(y = 1 | X)
1 - P(y = 1 | X) (7)

式中, P(y = 1 | X) 表示对于给定的训练集 X
中,社会资本高参与度所占的比例。

然后进行迭代优化,即通过使用梯度提升方
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法分析残差来拟合模型,在第 k 次迭代中(共迭代

K 次),对于每一个样本,其损失值的负梯度(残差

估计值)计算公式为:

rk,i = -
∂L(yi,F(xi))

∂F(x) = yi - F( xi) (8)

在确定了残差估计值之后,利用 CART 回归树

拟合数据,则第 k 课树对应叶子区域 Rk,j 的最佳拟

合值计算公式为:

ck,j =
∑
x i∈Rk,j

rk,i

∑
x i∈Rk,j

(yi - rk,i)(1 - yi + rk,i)
(9)

式中, j = 1,2,…,Jk, Jk 表示第 k 课决策树的

叶子节点个数。 经过迭代优化后的学习器可以表

示为:

Fk(x) = Fk -1(x) + ∑
Jk

j = 1
ck,j·η (10)

式中, η 为学习率。 最终可以得到基于 GBDT
的社会资本参与度预测模型:

FK(x) = F0(x) + ∑
K

k
∑

Jk

j = 1
ck,j·η (11)

3. XGBoost
XGBoost 是一种 Boosting 集成学习算法,基本

思想是通过不断地进行特征分裂来生成树,利用

每轮中学习的新树,去拟合上一轮模型预测值与

实际值之间的残差,通过迭代上述过程对目标函

数进行优化。 在给定的社会资本参与度数据集

中,对于第 t 棵树, ft(xi) 为第 t 棵树的预测结果,
则第 i 个社会资本参与度样本 xi 的预测参与度为

y^ i ( t):

y^ i ( t) = ∑
t

k = 1
fk(xi) = y^ i ( t -1) + ft(xi) (12)

社会资本参与度模型训练的目标函数为:

Obj( t) = ∑
i
l(yi,y

^
i) + ∑

k
Ω( fk),

whereΩ( f) = ΥT + 1
2 λ ‖ω‖2 (13)

正则项 Ω( fk) 中 Υ,λ 表示惩罚系数,T 表示

给定一颗树的叶节点数, ‖ω‖2 表示每颗树叶子

节点上的输出分数的平方, Ω( fk) 主要是用来控

制决策树的复杂度,有利于防止过拟合,从而提高

模型的泛化能力。

(五)结果与讨论

本文分为两个阶段测量和验证预测模型的评

估效果。 第一阶段,对比多种模型的预测结果,选
出性能最佳的模型; 第二阶段,验证多种特征组合

下的模型最佳预测效果,获取最优的特征组合。
1. 模型对比评估

对于不同的模型均使用网格搜索(GridSearchCV)
实现自动化调参以确定最优参数(见表 4),并采用

以下 5 项评价指标评估模型性能:准确率(ACC)、
特异度(Specificity)、F1-score、G-mean、和 AUC 值,
性能对比结果如表 5 所示。

表 4　 算法参数设置
RF GBDT XGBoost

参数名 参数值 参数名 参数值 参数名 参数值

n_estimators 107 learning_rate 0. 19 learning_rate 0. 1
max_depth 7 n_estimators 50 n_estimators 420
max_features 12 max_depth 14 max_depth 5

min_samples_leaf 6 min_samples_split 15 min_child_weight 2
min_samples_split 60 subsample 0. 9 subsample 1

表 5　 各分类模型性能对比

算法名称 ACC Specificity F1-score G-mean
RF 0. 866 3 0. 1 0. 927 2 0. 316 2

GBDT 0. 856 4 0. 3 0. 918 8 0. 534 8
XGBoost 0. 856 4 0. 266 7 0. 919 2 0. 505 8

ADASYN + RF 0. 865 1 0. 840 9 0. 864 7 0. 865 5
ADASYN + GBDT 0. 909 6 0. 916 1 0. 907 7 0. 909 7

ADASYN + XGBoost 0. 920 8 0. 920 5 0. 918 4 0. 920 8

图 5 显示了分别用多种模型预测 PPP 项目中

社会资本的参与度。 ROC 曲线下面积即 AUC 值,
介于 0—1 之间,越接近 1 表示模型预测的真实性

越高。 从图中可以看出,使用非平衡数据算法处

理过的数据训练出来的模型性能更好,且 ROC 曲

线下面积都大于 0. 85,说明非平衡数据算法 + 集

图 5　 ROC 曲线对比
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成学习模型可以有效的完成 PPP 项目社会资本参

与度的预测, 结合表 5 可以看出 ADASYM +
XGBoost 模型的综合评价最优,因此利用 ADASYM
+ XGBoost 模型进行第二阶段的预测研究。

2. 特征对比评估

通过上述模型对比评估并选出拥有最佳性能

的模型 ADASYM + XGBoost 后,对不同特征组合的

预测结果再次进行对比分析,选出表现最优的特

征组合。 由于本文是从 4 个角度选取的特征:项目

本身(P)、宏观经济(E)、市场环境(M)、地方政府

(G),因此选取以下 9 种特征组合方式进行 PPP 项

目的社会资本参与度预测研究:①项目本身(P);
②项目本身和地方政府组合(PG);③项目本身和

市场环境组合(PM);④项目本身和宏观经济组合

(PE);⑤项目本身、地方政府以及市场环境组合

(PGM);⑥项目本身、地方政府以及宏观经济组合

(PGE);⑦项目本身、市场环境以及宏观经济组合

(PME);⑧地方政府、市场环境以及宏观经济组合

(GME);⑨全部特征组合(PGME)。 预测结果仍

使用上述五个指标进行评估,如图 6 所示,展示了

不同评估指标与 1 之间的误差值,因此阴影面积越

小说明预测效果越好。

图 6　 不同特征组合的预测结果对比

　 　 从图 6 中可以得出如下结论:①由组合 P 和

GME 对比其他特征组合可知,只考虑项目本身因

素,或者不考虑项目因素时,模型性能都较其他特

征组合低,因此在研究影响社会资本参与 PPP 项目

问题时不能单纯地只考虑项目本身因素或者项目外

部因素,因为社会资本在投资 PPP 项目时会综合考

虑项目本身属性以及包含地方政府、宏观经济、市场

环境等因素在内的地区属性[1,24]。 ②对比组合 P、
PG、PM 以及 PE 可知,在考虑了项目本身因素的情

况下,政府因素的加入较市场因素以及经济因素

更能提高模型性能,说明政府因素会显著影响社

会资本参与 PPP 项目的积极性。 另外,经济因素

以及市场因素也在一定程度上对社会资本参与

PPP 项目产生影响,而且经济因素的影响更大;其
中政府、经济以及市场相关因素对社会资本参与

PPP 项目的积极因素也在之前学者的研究中得以证

实。 ③由组合 PG 对比组合 PGM、PGE 可知,在项目

与政府组合的基础上多加入其他任何一种因素,均
能提高模型性能,说明从多个角度考虑 PPP 项目对

社会资本的吸引力是有必要的。 ④对比组合 PE 与

PME 或者 PGE 与 PGME 可知,市场因素的加入会

降低模型的预测结果的准确性,可能是以下几种

情况导致了这种现象发生:一是市场因素对社会

资本参与度预测的影响被政府以及经济因素所覆

盖,因为项目与市场因素结合下的模型预测性能

优于只有项目本身因素的模型,而且上述结论②
也表明市场因素对于社会资本参与 PPP 项目的影

响确实较政府因素与经济因素弱。 二是数据粒度

原因。 市场因素的粒度相对于其他因素的粒度

大,政府因素以及经济因素包含的指标多是匹配

的地级市指标,基于数据的可得性只收集到了以

省为单位的市场相关数据,由于数据粒度大小不

同,可能会导致模型性能有所下降。
四、结论与建议

(一) 结论

当前,我国 PPP 模式已经进入高质量发展阶

段,社会资本的积极参与能够有效促进 PPP 的可

持续发展。 PPP 社会资本参与意愿受项目内外部

环境众多因素影响,机器学习擅于处理海量、高维

数据,突破了传统计量模型在预测技术上的局限
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性,具有更加精准的样本外预测能力;集成学习作

为机器学习的一个分支,通过组合若干基学习器

来达到提升模型性能的目的,集成模型可以有效

地防止模型欠拟合以及过拟合,提高模型泛化能

力;与此同时,蜻蜓算法通过降维方式提升了集成

学习算法的预测性能。 通过爬取 PPP 项目内外部

多源异构信息,在巨量、高维数据支撑下,集成学

习模型可有效预测 PPP 项目中社会资本的参与

度,一方面为政府促进社会资本积极参与 PPP 项

目提供决策参考,另一方面为社会资本如何选择

适合的 PPP 项目提供思路。
本文通过对比不同集成学习模型的预测性能,

在最优模型下考察不同特征组合对社会资本参与度

的预测影响,研究结果发现:首先, ADASYN 与

Random Forest、BGDT、XGBoost 结合的方式提高了

原有模型的性能,其中 ADASYN + XGBoost 的方式

在本文使用的数据集上达到了最佳的预测性能,准
确率及 AUC 均为 92. 08% ,说明集成学习算法能

够有效地预测 PPP 项目的社会资本参与度。 其

次,通过对比不同特征组合下的模型准确性,发现

项目本身、地方政府、宏观经济是造成社会资本参

与 PPP 项目的主要因素,其中项目和政府因素对

社会资本参与 PPP 项目的影响最为显著。 最后,
在只考虑项目本身的情况,市场环境的加入会提

升模型准确性;但当地方政府和宏观经济相关指

标共同存在时,加入市场环境指标则会降低模型

准确性。 初步判断上述现象可能是市场环境并非

强相关因素或者数据粒度不统一引起的,但是后

者还需进一步证实。
本文可能存在以下 3 个方面的边际贡献:第

一,丰富了人工智能应用领域,验证了大数据驱动

决策范式在 PPP 投资决策的可行性,挑战了模型

驱动、理论驱动在 PPP 管理理论发展中的核心地

位。 近年来,随着数字经济快速发展,CPPPC 中心

发布了大量的项目信息,可以从项目内外部特征

获得足够的样本数据,并借鉴先进的大数据和人

工智能技术,为地方政府、社会资本和金融机构提

供同时克服模型驱动变量分布假设要求苛刻、模
型选择缺乏灵活性问题。 第二,多源、多维、异构

是基于机器学习的 PPP 决策面临的首要难题,本
文从项目内外部爬取决策特征信息,涉及项目本

身、地方政府、市场环境、宏观经济 4 个维度 61 个

特征变量,通过引入 DA 算法及 ADASYN 算法,有
效解决了大数据驱动 PPP 投资决策高维、非平衡

问题,为解决大数据环境下管理决策“维数灾难”
问题提供借鉴和启发。 第三,本文基于数据驱动,
探究不同特征组合下对社会资本参与度预测性能

的影响,挖掘不同特征组合与社会资本参与度的

内在关系,发现项目本身对社会资本参与 PPP 的

影响最为显著,其次是地方政府,而市场环境的加

入反而会降低除项目本身外其他特征组合下的模

型准确性,印证了 PPP 作为合作伙伴关系重要治

理工具,涉及公共利益、国家责任以及管理、融资、
效率、治理、技术等。 因此,需要基于双边匹配理

论,从微观项目治理、宏观公共治理提出政策建

议,助推 PPP 高质量发展。
(二)建议

随着 CPPPC 中项目信息的不断完善以及国家

治理数字化的加速推进,以大数据为支撑的 PPP
管理决策成为新的趋势。 政府部门可以通过使用

集成学习模型预测 PPP 项目是否对社会资本具有

吸引力进而评估项目的可行性,社会资本可以用

其来判断 PPP 项目是否值得参与。
由于政府因素对社会资本参与 PPP 项目具有

显著影响,而与财政实力相关的因素短时间内无

法得到较大提升的方面,因此政府可以通过建立

透明的监管机制,提高财政透明性、提升清廉程

度、优化营商环境等吸引技术和资金实力雄厚的

社会资本参与 PPP 建设。 但是 PPP 项目中,地方

财政实力是政府偿付能力和履约能力的重要保

障,是影响社会资本参与政府付费(或补助)项目

的重要因素,财政自给率较低且未来政府支出责

任较高地区,为防止形成政府隐性债务,应重点通

过降低政府持股比例,增加单位 PPP 投资额对应

的土地供给,优化公私合作机制,建立良好伙伴关

系,提升社会资本参与 PPP 项目积极性。
PPP 作为一种合作模式,公共部门和社会资本

之间是双向选择关系,地方政府应着力提升治理
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水平,尽量避免地方政府“选择偏好”,激发民营资

本投资热情。 丰厚的利润回报是社会资本参与

PPP 项目的首要因素,但 PPP 项目存在投资周期

长、投资风险巨大等问题,政府可以通过制定合理

的风险分配方式来提升社会资本参与 PPP 项目的

参与度。
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