
—  1  —

2023 年第 7 期   总第 327 期

收稿日期：2023-2-14

作者简介：孟筱桐（1986-），女，本科，工程师，主要从事工程造价工作。

建筑与预算
CONSTRUCTION  AND  BUDGET

2023 年第 7 期
DOI:10.13993/j.cnki.jzyys.2023.07.001

基于全生命周期的房地产开发项目风险
评价与控制研究
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摘要：房地产开发项目是具有特殊社会意义的经济活动，开发时间长、融资依赖性强、涉及主体与领
域众多，外部环境变化多样且不确定性影响因素作用机制复杂。为构建全面合理的房地产项目风险识
别与评价体系，本次研究以国内房地产开发项目为主要对象，在 PMIC 全生命周期理论的基础上，采
用多因子分析法对传统的单因素叠加法进行优化，实现对过程风险的动态化反映。风险评价模型的构
建采用结构方程模式进行演变，根据风险路径系数大小排序进行指标量化，可准确提取出项目的关键
风险因素，为实现整体的全方位有效化风控管理优化投资提供可行的数据与技术支持。
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近年来 , 房地产开发项目受到宏观经济波
动的影响，开发项目风险引发因素更加复杂，
传统的风险因素识别研究多集中于项目资本
结构和金融风险，但实践证明，在当今的经济
形势下，要提高开发项目的管理水平就必须从
整体的视角对项目面临的风险进行研判。建立
多维度的风险评价指标体系有助于实现项目
全周期风险动态评价，通过识别风险管理关键
因素指导风险防范与管控，从系统论的角度使
得全周期风险管理方法和项目开发内容相融
合，提高项目风险管理能力。

1 风险识别与风险分析
1.1    风险因素分析
项目风险判定涉及经济学、保险学等诸多

学科，在建筑工程的风险识别层面上普遍认同
的风险是造成资金、工期或物质损害的不能确
定性内容。根据 Heinrich 事故概率法则，风险
结果是具有渐进演变性的，结合时间因素考
虑，其中的风险因子与事故结果之间呈现强相
关递进联系性。通过研究房地产项目的风险的
产生和演变过程发现，有形风险与无形风险在
内外部各类直接因素与间接因素的影响下，风
险结果结果更趋近于动态随机 .spss 的数据统
计分析结果显示 , 风险结果与单因子之间的联
系的显著性参数 P ＜ 0.05，相关性表现不足。

因此风险判定过程中采用模糊关联法进行判
定，可认为风险判定值 R 与风险相关性 P 和
结果损失 C 之间有可构建的的函数关联性，
表现为 R=f  (P,C)。[1]

以国内应用较为广泛的中国项目管理协
会提出的 PMIC 风险管理模式为基础，构架的
房 地产开发项目风险研究系统的三维结构如
图 1 所示。

图 1    风险研究三维系统结构图
1.2    多因子分析法
房地产开发项目的风险表现出多变性和综

合性，由于开发项目资金投入多，对金融的依
赖程度高且项目内容复杂，因此风险因素构成
复杂且各因素之间存在交叉影响，为适应这种
多主体、多层次的项目风险管理的需要，全生
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命周期视角下的风险管理系统必须高度协调统
一，才能控制内外部风险溢价，获得风控回报。
多因子分析法是在单因子分析的基础上衍生出
的一种以降维为主要思路的数据分析处理方
法，可根据矩阵分析因子共性特征，通过变量
筛选提取关键因子，在简化数据处理难度的同
时，实现对基础数据的有效信息挖掘。为避免
信息筛选过程造成信息丢失，分析过程中必须
进行 Cronbachβ 信度检验、barrlett 球形度检验
和 KMO 有效性检验。数据统计显示，本次量
化数据新都分析 β ≈ 0.72>0.7，表示量化数据
处于高信度区间，表现出良好的稳定性 [2]。

 通过分析工程数据可提取出预设的风险
因子，记为 1 2 3[ , , ]nX x x x x= … ，构成了指
标系统，此时协方差与风险判定矩阵的 R 相
等。为实现对不可观测的变量的量化分析，
多因子分析法首先将其设为矩阵 mF ，此时
F 矩阵内部各变量之间是相互独立的，存在
一个常数矩阵

m
nZ ，使得 mFm

n nX Z x ε= + ，
此时 为对角阵，其实际意义为预测误差
矩阵。因此构建的因子分析模型最终表现为

1 1 2 2 1i i i im mX Z F Z F Z F ε= • + • + + • +…

[3]。

2 全生命周期评价模型的构建
生命周期评价模型对于指标体系的全面

性和有效性提出了更高的要求。指标体系需要
反映各阶段和各部分内容的风险特性与实际情
况，并实现指标数据有效的量化。在此基础上
构建的评估模型的演变结果才具有科学性和准
确性。因此，构架评价模型时必须深入分析模
型层级架构的逻辑关系，克服主观内容带来的
数据波动和不确定性。考虑到多因子分析中
引入了测量向量 Z 和误差向量ε , 模型构建过
程中必须进行指数的多重拟合。本次研究选
择 具 有 较 为 契 合 的 SEM（Structural Equation 
Modeling）线性结构基础统计模型 [4]。

2.1    指标体系的构建
在以往的研究过程中，风险指标的数据

收集和处理已发展地比较完善，其中最常见
的方法是通过文献研究法确定备选风险因子 ,
而后采用调查问卷或者专家评分的量化方式
实现对各风险因子的重要性判断。但这种方
式因子间的逻辑分析性内容不足且数据主观
性较强，构建的量化数据波动性大，不利于
后续的模型演变学习。因此，本次选用蒙特
卡罗模拟法则，通过 Matalb 软件对采集的工
程数据进行分析和概率模拟，具体思路参照
故障树分析法，从大量相关工程项目数据中
分析风险因子与事故结果之间的关联结构，
对实际风险演变过程进行模拟，从而分析各
阶段的主要风险产生原因 [5]。

根据 PMIC 风险管理理论，指标体系的分
析和筛选按照如图 1 所示的 4 个阶段进行，包
括决策、规划设计、施工建设及安装与运维 4
个主要阶段。各阶段数据均需要进行数据可靠

性验证，识别出的风险因子按照特征值与贡献
率进行排序，因子的阶段贡献率总和应该超过
60%。识别出的风险因子按照阶段顺序和贡献
度构成多层顺序评价指标体系。本次构建的指
标体系如表 1[6]。

表 1    指标因子贡献率表

阶段 因子 排序 阶段贡献率（%）

决策阶段

地区经济环境 X1 20.15
市场供求关系 X2 18.87
相关政策要求 X3 14.66
资金周转风险 X4 12.61

规划设计阶段

方案选择 X5 35.8
工程预算 X6 12.54

融资时间风险 X7 11.98
合同招标 X8 10.21

环境污染风险 X9 9.98

施工安装阶段

成本控制 X10 21.23
施工质量 X11 19.15
工期进度 X12 13.28

安全事故风险 X13 11.55
运维阶段

物业水平 X14 36.15
营销策略 X15 25.87

2.2    风险演变路径研究
选定 15 个重点影响因子后，可利用结

构 方 程 模 型（SEM）数 据 分 析 模 型 对 相 关
因 子 的 作 用 能 力 水 平 进 行 显 著 性 验 证。 利
用 SEM 模型来研究因子的作用过程，可进
一 步 揭 示 项 目 风 险 的 诱 发 和 传 导 过 程。 以
上 15 个因子可按照其实际属性划分为外部
风 险 和 内 部 风 险， 其 中 外 部 风 险 包 括： 资
金 风 险（ 1 4 7[ , , ]ZJ X X X= ）， 环 境 风 险
（ 2 3 9[ , , ]EX X X X= ）； 内 部 风 险 包 括：
策略风险（ 5 8 15[ , , ]DL X X X= ）, 管理风险
（ 6 10 11 12 13 14[ , , , , , ]TR X X X X X X= ）。造成
的结果（CC）可分为资金损失（ 1Y ）、工期
延误（ 2Y ）和人身伤害（ 3Y ）[7]。

利用 SPSS-AMOS 路径分析软件进行数据
拟合，在拟合过程中默认各类风险作用结果均
为正损失，资金风险与策略风险损失路径指向
资金损失和工期延误，环境风险损失路径指
向资金损失，管理风险损失路径指向资金损
失和人身伤害。模型构建过程中需要检验拟合
度，根据反馈结果不断对模型进行逐步修正。
其中判断是模型是否能良好拟合最重要的参
数是模型自动输出的增值统计表中比较适配度
CFI，一般认为比较拟合度大于 0.8，路径拟合
基本可以接受。本次研究数据来源于山东地区
6 个房地产项目工程建设资料，借助 SPSS 软
件对各类信息指标进行统计处理，数据波动性
和可靠度均满足要求后代入以上设置好的演
变初始路径并计算比较适配度。演变路径计算
结果如图 2 所示：

2.3    指标权值计算分析
由于有效性指标临界值为 0.80，如图 2 结果

中部分参数未能达标，为提高路径研究的精度，
需要利用软件内置的回归计算模块对模型进行相
关的修正。利用协方差运算可以验证路径设置的
可能性，如果路径增加后软件计算的卡方值减少，
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则说明改进路径设置更为合理。根据模型的输出
结果，增加 ZJ 和 TR 两个因素之间的路径，卡
方值会减少 52.13；在 DL 和 TR 之间增加一条路
径则卡方值会下降 32.13，模型路径可按照计算
结果进行设置。以上两条路径表明，在实际的开
发项目中，管理风险会带来一定的资金风险，例
如成本控制问题会以隐性的方式带来融资风险问
题；管理风险会导致一定的策略风险，如项目施
工质量对于合同管理存在一定的影响，二者之间
呈现相互影响的状态 [8]。

 

图 2 风险演变路径分析与结果图
在最终的路径演变结构的基础上，根据计算

结果可对各阶段的风险因子进行权重赋值，其中
同阶指标需要进行归一化处理，而后对各因子进
行逐个计算。计算过程中首先计算因子对于变量
的影响权重，而后根据因子与指标之间的路径分
为直接路径和间接路径，路径计算的影响系数的
加和为总影响系数。模型计算输出的因子与指标
之间的路径数据计算结果如表 2 所示：

表 2    项目审查结果表
指标 指标总影响系数 因子 因子影响系数

ZJ 0.324
X1 0.324
X4 0.284
X7 0.392

TR 0.225
X5 0.258
X8 0.317
X15 0.425

EX 0.218
X2 0.286
X3 0.412
X9 0.302

DL 0.233

X14 0.152
X15 0.263
X14 0.125
X15 0.287
X14 0.173
X14 0.152

由于路径权重分析结果可知，在各类指标
中资金指标是对开发项目影响最大的类别，综
合影响值为 0.324，这主要由开发项目较强的
资金依赖性决定的，保证良好的资金链，优化
工业材料供应链是提高开发项目利润、降低开
发风险的重要手段。

3 全生命周期风险管控策略

3.1    强化风险监控机制
分析结果显示，风险管控中各指标之间存

在着较强的相互关联性，因此风险管控策略必
须立足项目整体，从最根本的动力问题进行入
手。在开发项目全过程中的参与主体包括政府、
投资建设者和购买者，构成了开发项目的动力

来源，要引导开发项目健康发展，就必须增强
主体动力，进一步强调主体责任，加大安全检
查和验收检查的力度，建立长效的多主体风险
监控机制。当前国内许多项目组建了风险管理
部门，在生命周期对风险问题进行重点监测，
并审核风险管控措施的落实效果。针对风险计
划和落实内容必须形成记录文件，记录文件对
于风险分析而言是重要的研究资料和数据来
源，对于优化风险监控机制结构具有重要意义。

3.2    实现风险动态化识别
实现风险的动态化识别主要强调风险管理

对象的精确性和措施的时效性，实现开发项目
风险识别的动态化管理，需要立足每个阶段的
工作重点和关键节点。对于有较大关联性的环
节需要特别关注，避免该因子诱发下阶段生产
问题，避免风险因子扩大其反映面，做到精准
防控，提前防控。强调动态化风险识别对于体
现管理模式的系统性和整体性，对于降低风险
影响、节约管理成本有积极作用。在风险指标
中最能体现连锁型特征的是决策阶段的风险因
子，因此必须充分考虑现场的实际情况，根据
现场管理人员和以往的经验进行科学决策。

4 结语
（1）本文针对房地产开发项目其影响机制

复杂、金融依赖性强的特点，对 PMIC 风险管理
模式进行了结构和作用分析，通过提取工程数据，
利用多因子分析法，构建起了三维风险研究结构
图，并在此基础上提取出了重点风险因素。

（2）为体现分析系统的客观性，本次数
据采用蒙特卡罗模拟法则代替专家评价法，构
建起了全生命周期指标体系，利用 SEM 模型
来进一步研究因子的风险诱发和传导过程，通
过模型计算的比较适配度 CFI 对路径结构进行
了优化处理，为后续实现类似开发项目动态风
险识别奠定了基础。

（3）通过路径分析演变因子的大小实现
了对风险因子分风险赋值，赋值大小表现了因
子对于开发项目的综合影响能力，为后续强化
风险监控机制提供了数据支持。同时，组建全
生命周期的风控管理部门，可提高风险管理能
力，为后续风险分析提供研究资料。
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