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市场化是我国现阶段市政公用行业改革主要方向，特许经营是实现市场化的主要途径之一。特许经营项目所涉及相关财务问题的解决方案是否科学合理，是项目操作成败的关键。本文初步提出了对特许经营项目常常涉及的投资收益和价格两个关键财务问题的解决方案。
投资收益率指标选择
项目投资收益率是反映项目赢利能力的指标，是影响投资者投资决策的关键因素。反映项目投资收益率的财务指标很多，常见的有投资收益率、财务净现值、投资回收期、资产收益率、总成本利润率等等。其中投资收益率又可分为资本金内部收益率和总投资内部收益率，资产收益率又可分为净资产收益率或固定资产净值收益率、总资产收益率。《深圳市公用事业特许经营条例》中规定采取净资产或者固定资产净值收益率、投资收益率、成本收益率等指标来核定项目的投资收益率。
不同指标的内函不同，计算方法和使用参数也不同。以浙江某县污水处理厂特许经营项目为例，政府和投资人在签署框架或意向性协议时只约定了项目投资收益率水平8%，但未进一步约定衡量投资收益率的具体指标。在谈判后期计算污水处理费时，投资方按照项目公司总资产收益率为8%来计算，政府方按照投资方的资本金内部收益率来计算，结果每吨污水处理费相差0.20元，大大增加了后期谈判的难度。因此，为避免分歧引起不必要纠纷，必须要明确表示项目投资收益率的指标，以及相应的计算方法和计算参数。
明确收益指标后，能否将投资收益率水平确定在合理的范围内，也是项目操作能否成功的关键。从投资者角度考虑，投资收益越高越好，并且只有赢利能力满足投资者基本要求的项目，才具备财务可行性，具有市场化的可能。同时，政府方面出于财务支出和公共利益的需要，又必须将公用事业项目投资收益控制在合理水平。项目操作中，通常可以参考银行长期货款利率、同行业平均收益水平、一般投资人普遍期望的收益水平等因素来确定项目的收益水平。如果是公开招标方式来确定投资人的项目，通常会将价格作为评标标的之一，因此，投资人为了增加中标可能性，一般都会尽量将收益水平降低到企业能够接收的最低水平。
价格调整

由于市政公用项目的特许经营期较长，在此期间，需要根据物价水平、项目成本的实际变化而对项目产品（或服务）的价格相应调整。

常见的调价方式有两种，一种是确定一个调价公式和调价周期，定期参照公式中约定参数的变化情况对价格进行调整。另一种是按照传统的公用产品的调价方法，由经营者提出申请，经主管部门按照程序审批、听证等程序进行价格调整。

公式调价方法的优点是项目执行期间实施调价时操作简便，避免了项目执行过程就价格问题产生新的分歧，同时也利于投资者预测项目未来收益，增加其对项目的信心，缺点是缺乏灵活性。这种调价方法一般用于污水处理厂、自来水厂等经营者的直接收费对象是政府或政府指定的某个部门的情况。设计调价公式时需要注意以下几点，一是尽量采用社会平均物价指数、社会平均工资水平、项目适用的工业电价等　、等可以从公众渠道获得的数据作为调价参数，要避免采用实际成本、人员工资等鉴定方不容易获得真实情况的因素来作为调价参数。
传统调价方式一般用于自来水管网、燃气、热力等由消费者直接付费的项目。根据价格法的规定，这些项目价格需要是通过听证会。采用传统调价方法，需要特别加强对项目建设成本、运行成本方面的监管。这些财务指标是项目后期的调价的直接依据，如果监管方不了解真实情况，必然会因信息不对称而导致最终定价权实质上由经营者掌握。
在实施特许经营项目时，无论采取哪一种调价方式，都要把握两个原则，一是要明确调价的目的是要将项目收益率保持在最初预定的水平。二是要明确由于项目公司自身经营管理不善引起的成本增加，不应作为调价的理由。
