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摘　要：中速磁浮作为新制式城市轨道交通，具有地铁、有轨电车等不具备的优点，在轨道交通中以噪音小而

闻名。然而，中速磁浮在我国还处于研究阶段且没有已建成项目，缺乏足够的资料和经验。因此，本文通过

文献调研结合中速磁浮的特点建立指标体系，同时对各指标进行赋值并建立因果图和流量存量图，确定各变

量的系统动力学方程并对建立的模型进行检验。最后，通过对该模型仿真模拟，得到初始风险水平值和组合

风险水平值。结果表明：该模型适用于一定条件下的中速磁浮投资风险分析；采用组合投资策略时，其风险

水平会显著提高；在设计投资风险模型时，仅考虑主要风险因素的影响，后续工作中需要更全面地考虑各种

风险间的关系。
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Ｋｅｙｗｏｒｄｓ：ｍｅｄｉｕｍｓｐｅｅｄｍａｇｌｅｖ；ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔｒｉｓｋ；ｓｙｓｔｅｍｄｙｎａｍｉｃｓ

　　近年来，我国实施的交通强国战略，使得城市轨道
交通领域备受关注。随着经济社会的进一步发展，国

家一些城市的规模和影响力正日益扩大。城市内部功

能趋于完善，中心城区与周边郊区在交通便利性等方

面得到提升，促进了不同区域内人员和资源流动交换。

人们在城市之间的流动不断增加，公共交通方式的需

求也日益扩大，而运力较强且便捷性更高的城市轨道

交通成为了大多数人的选择。但城市与城市之间一般

距离较远，采用地铁或铁路进行连接不但会增加建设

成本，还会给沿线居民区带来一定噪声，而中速磁浮既

可以达到较高运行速度，还能以较低的噪声运行，拥有

较低的建设成本。目前我国没有已建成的中速磁浮线

路，缺乏该方面的资料和经验。因此，对于中速磁浮建

设项目投资而言，面临一定的风险。

本文先通过文献调研和调查问卷的方法确定影响

投资风险的因素；其次，对识别出的影响因素进行赋

值，依据系统动力学方法利用Ｖｅｎｓｉｍ软件建立因果关
系图和流量存量图并进行仿真分析；最后，根据分析结

果提出相应的策略。

１　研究现状
我国在轨道交通领域发展迅速，而在中速磁浮方

面没有投入运营的项目，与其有关的建设项目也较少。

为此，本文主要通过中国知网和万方数据库进行文献

调研，并通过文献计量软件（ＣｉｔｅＳｐａｃｅ）对相关文献进
行分析得出近年来中速磁浮的研究热点。

从文献分析结果可以得出，近年磁浮领域的主要

研究方向，集中在列车相关技术方面，关于磁浮建设项

目投资风险的研究较为缺乏。伍卫凡［１］通过对

６００ｋｍ／ｈ高速磁浮铁路线路平纵断面参数进行研究，
得出高速磁浮铁路线路设计参数建议值。李恒鑫［２］

构建了基于高速磁浮车站列车作业逻辑的适应度函

数，设计了高速磁浮车站列车作业径路优化模型。在

城市轨道交通的投资风险研究领域，学者们也取得了

一定研究成果。陈民章［３］通过对 ＰＰＰ项目风险评价
体系的建立进行具体的分析，其中包括风险评价体系

的建立方法、风险评价的方法及风险的控制措施。葛

泉胜［４］等通过以风险收益权衡论和价值链视角下的

项目全生命周期风险管理为理论基础，建立了 ＰＰＰ项
目全生命周期的风险防控体系。韩红霞［５］等通过对

城轨ＰＰＰ项目投资风险因素进行定性分析，运用蒙特
卡罗模拟与投资风险计量指标，构建了包含基于 ＶａＲ

＋ＣＶａＲ的投资风险评估模型。黄成名［６］等对高速磁

悬浮和超高速磁悬浮交通的差异进行分析，采用动力

学仿真方法对其验证。

上述文献研究主要集中在城市轨道交通 ＰＰＰ项
目投资风险领域，而对于中速磁浮投资风险相关研究

较少，缺少与其他城市或项目的横向对比。因此，在国

内并未全面开展对中速磁浮投资风险领域研究，有必

要进一步结合其他渠道进行数据资料归集与深入

研究。

２　研究方法
２．１　指标体系构建

当前国内中速磁浮研究领域虽然缺乏投资风险控

制相关研究，但是城市轨道交通和铁路相关研究较为

全面。因此，对于风险识别可通过相关文献调研结合

中速磁浮特点的方式进行风险识别。由于该研究仅针

对国内中速磁浮建设项目，故无需考虑国际影响因素。

通过对城市轨道交通和铁路相关文献调研得出影响轨

道交通建设项目投资风险较大的因素，如表１所示。
表１　轨道交通建设项目投资影响因素表

陈民章［３］ 姚航［７］ 王义强［８］ 汪洋［９］ 李林卿［１０］ 齐锡晶［１１］

政治因素 经济因素 管理因素 政治因素 经济因素 决策因素

金融因素 技术因素 合同因素 经济因素 政治因素 设计因素

法律因素 市场因素 经济因素 自然因素 建设环境 采购因素

社会因素 政策因素 － 融资因素 设施需求 施工因素

合同因素 － － 建设因素 自然环境 沟通因素

管理因素 － － 回购因素 － －

运营因素 － － － － －

其次，结合当前我国城市轨道交通建设项目特点

和经验，依据现有研究文献和指标体系建立原则，构建

中速磁浮建设项目投资风险评价初始指标体系，如

表２所示。
最后，采用层次分析法对各影响因素进行赋值，具

体计算步骤如下：

（１）对各风险影响因素进行两两打分，并构造判
断矩阵：

Ｘ＝

ｘ１１ ｘ１２ … ｘ１ｎ
ｘ２１ ｘ２２ … ｘ２ｎ
ｘ３１ ｘ３２ … ｘ３ｎ
ｘ４１ ｘ４２ … ｘ













４ｎ

（１）
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表２　初始评价指标体系表

目标层 准则层 指标层

投资风险初始评价

指标体系（Ｇ）

经济风险（Ｇ１）

融资风险（Ｇ２）

技术风险（Ｇ３）

环境风险（Ｇ４）

人的风险（Ｇ５）

建设风险（Ｇ６）

回购风险（Ｇ７）

利率变动（Ｇ１１）
通货膨胀（Ｇ１２）
贷款方案（Ｇ２１）
贷款期限（Ｇ２２）
融资结构（Ｇ２３）
融资成本（Ｇ２４）
新技术占比（Ｇ３１）
方案成熟度（Ｇ３２）
不可抗力（Ｇ４１）
地质条件（Ｇ４２）

不利气候条件（Ｇ４３）
业主意图（Ｇ５１）
工程师经验（Ｇ５２）
设计变更（Ｇ６１）
施工技术（Ｇ６２）
工期延误（Ｇ６３）
成本超支（Ｇ６４）
拆迁进度（Ｇ６５）
政府信用（Ｇ７１）

政府财政能力（Ｇ７２）
回购期限（Ｇ７３）

　　（２）计算标准差，并反映其绝对变异程度：

Ｓｊ＝
∑
ｍ

ｉ＝１
ｘｉｊ－ｘ

槡 ｎ （２）

式中：Ｓｊ———绝对变异程度的值；
ｘｉｊ———第ｉ个对象的第ｊ个指标的值。
（３）计算变异系数：

ｖｊ＝
Ｓｊ
珋ｘｊ

（３）

式中：ｖｊ———变异系数的值。
（４）将各系数进行归一化处理，并计算其指标

权重：

Ｗｊ＝
ｖｊ

∑
ｎ

ｊ＝１
ｖｊ

（４）

式中：Ｗｊ———指标权重的值。
２．２　风险分析

根据已建立的指标体系，对中速磁浮建设项目不

同层面风险因素形成的因果关系进行分析，可以得到

各层面风险的因果关系图，根据因果关系图构建流量

存量图，为下一步进行仿真提供基础，其具体步骤

如下：

（１）建立因果关系图
建立因果关系图，首先需要确定系统内部的各种

变量或因素，分析它们之间的因果关系。该步可通过

专家访谈、文献调研、数据分析等方法来进行，确定各

个变量或因素之间的因果关系后就可以绘制因果关系

图。其中，经济的风险影响在宏观层面上，整个系统的

实施是否具有稳定的利率、通货膨胀率是中速磁浮建

设项目能否顺利实施的先决条件；融资结构和成本风

险是一个重要因素，合理的融资结构能够在降低融资

成本的同时控制破产风险；是否具备建设条件、政府支

持更是宏观层面需要关注的问题。

（２）建立流量存量图
首先，需要确定系统中包括存量变量和流量变量

在内的各变量。存量变量代表系统中的累积量，如经

济风险、融资风险等；流量变量代表系统中的变化率或

流动量，如利率、通货膨胀率、贷款期限等。其次，分析

各个变量之间的因果关系，确定它们之间的影响和相

互作用。该步可以通过专家访谈、文献调研、数据分析

等方法实现。通过系统动力学建模软件（Ｖｅｎｓｉｍ），绘
制流量存量图。最后，根据绘制的流量存量图，建立系

统动力学模型，模拟系统中各个变量之间的动态关系。

（３）仿真分析
利用系统动力学进行仿真，可以更好地理解和管

理系统中的复杂动态关系，为决策和政策制定提供科

学依据。首先需要明确仿真的目标和范围，即要研究

和模拟的系统或问题是什么，需要达到什么样的仿真

结果。其次，确定模型中各个变量的参数和初始条件，

并建立系统动力学方程对模型进行检验，利用系统动

力学建模软件（Ｖｅｎｓｉｍ），对建立的系统动力学模型进
行仿真。在仿真过程中，可以调整模型参数和条件，观

察系统中各个变量的变化趋势，预测系统发展趋势。

最后，根据仿真结果进行分析和优化，识别系统中的关

键因素，探索改进方案和政策措施。后续可以使用敏

感性分析、参数优化、策略模拟等方法进行分析和

优化。

３　案例分析
由于当前国内尚未有中速磁浮项目投入实际运

营，故选取已投入运营的长沙磁浮快线作为研究对象，

该磁浮快线是我国首条完全具备自主知识产权的中低

速磁浮交通示范运营线。长沙磁浮快线于 ２０１４年
５月开建，连接长沙火车南站与黄花机场，线路
长１８．５５ｋｍ，共设３个站，最小曲线半径１００ｍ，最大
坡度４１‰，最高速度１００ｋｍ／ｈ，于２０１６年５月开通运
营［１２］。长沙磁浮快线采用常导短定子磁浮列车，采用

３节编组的形式，编组型式为 ＝Ｍｃ１－Ｍ－Ｍｃ２＝。
３．１　指标体系构建与赋值

根据文献调研结果，建立该项目的指标体系，由于

该项目地处国内，故无需考虑国际因素带来的相关风

险。而长沙磁浮快线属于中低速磁浮，故将其作为案
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例分析中速磁浮建设项目投资风险时，应考虑技术的

影响。因此，可直接利用前文构建的指标体系进行赋

值。基于初始指标体系，通过聘请专家小组来确定各

指标的权重，专家组由５名中速磁浮项目研究专家组
成，对２８项初始指标分别打分，根据综合结果优化和
筛选指标体系，确保指标体系的合理性，如表３所示。

表３　指标体系表

一级指标 一级指标权重 二级指标 二级指标权重 组合权重

经济风险（Ｇ１） ０．３６２
利率变动（Ｇ１１） ０．７５０ ０．２７１
通货膨胀（Ｇ１２） ０．２５０ ０．０９０

融资风险（Ｇ２） ０．１９５

贷款方案（Ｇ２１） ０．４８９ ０．０９５
贷款期限（Ｇ２２） ０．１２６ ０．０２５
融资结构（Ｇ２３） ０．０６４ ０．０１３
融资成本（Ｇ２４） ０．３２１ ０．０６３

技术风险（Ｇ３） ０．１３３
新技术占比（Ｇ３１） ０．８３３ ０．１１１
方案成熟度（Ｇ３２） ０．１６７ ０．０２２

环境风险（Ｇ４） ０．０９０
不可抗力（Ｇ４１） ０．４８１ ０．０４３
地质条件（Ｇ４２） ０．４０５ ０．０３６

不利气候条件（Ｇ４３） ０．１１４ ０．０１０

人的风险（Ｇ５） ０．０３３
业主意图（Ｇ５１） ０．７５０ ０．０２５
工程师经验（Ｇ５２） ０．２５０ ０．００８

建设风险（Ｇ６） ０．１０４

设计变更（Ｇ６１） ０．３４４ ０．０３６
施工技术（Ｇ６２） ０．１６１ ０．０１７
工期延误（Ｇ６３） ０．０７５ ０．００８
成本超支（Ｇ６４） ０．３４４ ０．０３６
拆迁进度（Ｇ６５） ０．０７５ ０．００８

回购风险（Ｇ７） ０．０２９
政府信用（Ｇ７１） ０．７３１ ０．０６１

政府财政能力（Ｇ７２） ０．１８８ ０．０１６
回购期限（Ｇ７３） ０．０８１ ０．００７

３．２　建立因果关系图
由于项目建设地点位于国内，故可以忽略国际环

境因素。因此经济风险影响宏观层面整个系统，是否

具有稳定的利率、通货膨胀是中速磁浮项目能否顺利

实施的先决条件；自然环境、融资风险和技术风险是一

个重要因素，地质条件、不可抗力、不利气候条件、融资

方案、融资期限、融资成本及新技术占比等条件的变化

也是需要着重考虑的因素；建设风险、人的风险及回购

风险的变化也是宏观层面需要关注的问题，如图 １
所示。

图１　因果关系图

３．３　建立流量存量图
根据已建立的因果关系图确定各变量之间的逻辑

关系，依据项目特点和逻辑关系确定各变量的性质；结

合该项目各因素的逻辑关系建立相关系统动力学方

程，根据赋值结果对各影响因素进行赋值；最后，建立

流量存量图，并对已建立的流量存量图进行优化，如

图２所示。

图２　流量存量图

３．４　系统动力学方程
采用系统动力学 Ｖｅｎｓｉｍ软件中的仿真程序进行

数值仿真模拟分析，取 ＩｎｉｔｉａｌＴｉｍｅ＝０，ＦｉｎａｌＴｉｍｅ＝

第６期 李侠，等：基于系统动力学的中速磁浮建设项目投资风险分析研究 ２０２４年１２月



６１　　　

２４，ＴｉｍｅＳｔｅｐ＝１，ＵｎｉｔｆｏｒＴｉｍｅ＝Ｍｏｎｔｈ。由于该模型
主要用于研究中速磁浮建设项目在不同月份下的投资

风险变化情况，故需考虑单位的一致性。因为风险量

单位使用ｄｍｎｌ，而时间单位使用月，故将速率变量部
分引入系数１（ｍ），并将其作为单位转换变量来解决
单位不一致的问题。其中部分方程式如下：①经济风
险变化量 ＝（０．７５×利率变动 ＋０．２５×通货膨胀 ＋
０２９×回购风险 ＋０．１９５×融资风险）／单位转
换（ｄｍｎｌ）；②回购风险变化量 ＝（０．０８１×回购期
限＋０１３３×技术风险 ＋０．７３１×政府信用 ＋０．３６２×
经济风险＋０．１８８×财政能力）／单位转换（ｄｍｎｌ）；③
技术风险变化量＝（０．０２９×人的风险 ＋０．０７７×建设
风险＋０．８３３×新技术占比 ＋０．１６７×方案成熟度 ＋
０３２６×经济风险）／单位转换（ｄｍｎｌ）；④建设风险变化
量＝（０．０７５×工期延误＋０．３４４×成本超支＋０．０７７×
技术风险＋０．０７５×拆迁进度 ＋０．１６１×施工技术 ＋
００９８×融资风险＋０．３４４×设计变更＋０．３６２×经济风
险）／单位转换（ｄｍｎｌ）；⑤环境风险变化量＝（０．１１４×
不利气候条件＋０．４８１×不可抗力＋０．４０５×地质条件
＋０．３４４×设计变更 ＋０．１６１×施工技术 ＋０．０７５×工
期延误）／单位转换（ｄｍｎｌ）；⑥融资风险变化量 ＝
（０４０９×经济风险＋０．３２１×融资成本＋０．０６４×融资
结构＋０．４８９×贷款方案＋０．１２６×贷款期限）／单位转
换（ｄｍｎｌ）；⑦人的风险变化量 ＝（０．７５×业主意图 ＋
０．２５×工程师经验）／单位转换。
３．５　模型检验

为实现中速磁浮建设项目投资风险的仿真模拟，

需要对已建立的模型进行有效性检验。首先在 Ｖｅｎ
ｓｉｍ软件对该模型进行检验，检查模型是否能够成功
运行，如果模型运行报错，则说明该模型仍存在问题需

要进行修改。结果表明该模型能够成功运行，如图３
所示。

其次，针对中速磁浮建设项目投资风险的一级指

标展开有效性分析。经过分析各一级指标风险水平从

高到低依次为：经济风险、融资风险、技术风险、建设风

险、环境风险、人的风险和回购风险。除几项风险增长

较慢外，其余风险整体呈快速上升趋势。所以，该中速

磁浮建设项目投资风险模型对各一级指标风险水平变

化的模拟结果符合实际，在一定程度上验证了模型的

有效性。

最后，模型中各变量都有相应单位，而各等式须在

量纲上保持一致。量纲一致性检验是评判系统动力学

模型中数学公式左边量纲和右边量纲是否保持一致的

检验方法。通过对该中速磁浮建设项目投资风险模型

进行量纲一致性检验，结果表明该模型量纲保持一致。

图３　模型运行检验图

４　仿真结果
４．１　初始风险水平

经过分析，对该模型初始状态下中速磁浮项目投

资风险水平的变化进行模拟。结果显示，整体风险水

平呈上升趋势，最高可达６１１１．８０８ｄｍｎｌ，如图４所
示。在建设前期，投资风险增长较慢；随着建设的深

入，各项投资风险之间的交互影响日益显著，导致风险

增长速率明显升高，大幅增加了投资控制难度。为更

准确模拟项目投资风险，在建模时需重视风险之间的

系统性影响。

图４　初始风险水平图

４．２　多情景风险水平
在项目实际建设过程中，投资风险主要以多情景

的形式出现，故需对风险因素进行组合。情景一：当经

济环境恶化，导致融资成本的风险值上升２０；政府出
台相关措施提高财政支出能力，财政能力风险值下降

２０；由于在建设期间建立了不可抗力应急预警机制，能
尽可能降低该项风险，不可抗力风险值下降１０，可以
得到整个项目的风险水平为５５６８．３８１ｄｍｎｌ，如图５
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所示。

图５　情景一图

情景二：当经济环境好转，融资成本风险值下降

２０；政府出台相关措施提高财政支出能力，财政能力风
险值下降２０；在建设期间未建立不可抗力应急预警机
制，不可抗力风险值上升１０，整个项目的风险水平为
５００５．１５４ｄｍｎｌ，如图６所示。

图６　情景二图

５　结论
本文基于系统动力学的方法，通过风险因素反馈

模型反映了风险系统高阶次、动态性的特性，建立了中

速磁浮项目投资风险评估模型，以长沙磁浮快线项目

为例进行模拟仿真，得到主要结论如下：

（１）本文设计的模型能够模拟一定条件下中速磁
浮建设项目投资风险的变化趋势，并为项目建设提供

参考。

（２）从分析结果来看，当采用风险组合策略时，中
速磁浮建设项目投资风险水平显著提高。因此，需要

加强对组合风险的应对措施。

（３）在设计投资风险模型时，主要考虑影响较大
的因素。因此，在后续研究中应尽量全面考虑风险间

的关系，提升模型在分析中速磁浮建设项目投资风险

的完善程度。

准确对投资风险进行分析是整个中速磁浮建设项

目实现投资可控的前提，也是项目成功实施的保障。

首先，在决策阶段需选取合适的贷款方案和融资结构。

中速磁浮建设项目对资金需求大且项目建设周期较

长，导致项目融资难度大，所以，合理的融资结构对项

目成功至关重要。其次，优先选择成熟度高的方案。

因为项目极具新颖性，首次采用较多新技术可能会导

致项目实施难度大且难以达到预期目标，进而导致项

目投资失败。最后，尽可能选择技术水平高的施工单

位。中速磁浮技术本身仍在发展阶段，施工过程中难

免会遇到新的技术问题，而技术水平高的施工单位解

决问题能力较强，有利于保障项目的质量和顺利推进。

本文所采用的风险识别方法易受到主观因素的影

响，因此，本文的研究方法仅适用于一定条件下的中速

磁浮建设项目投资风险分析。未来，可以在投资风险

识别的方法上进一步提高，采用更为客观的识别方法，

以此提高对类似项目的投资风险分析水平。
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