城投类债券：中长期将获资金扩充支持
出处：中国经济导报

国务院此前批准相关试点计划，允许上海市、浙江省、广东省和深圳市政府自行发行债券。温总理近日在天津考察时也提出宏观经济政策要“适时适度进行预调微调”，此后一系列结构性减税以及定向宽松政策的出台，标志着货币政策趋于转向，不再可能出现紧缩。
　　 业内分析人士据此认为，批准４省市地方政府自行发债试点，意味着政府将从之前的代理发债转化为自行发债，如果后续地方政府能进一步过渡至市场化手段的自主发债，则有利于解决地方政府财政收入，缓解土地财政困境，降低地方融资平台的信用风险，从而对城投类债券形成一定的利好。
　　城投类债券将迎来“暖春”
　　在华泰联合证券分析师林朝晖看来，前一段时间股市大幅下跌，同时银行间信用产品收益率大幅下行，交易所债市面临的市场环境反而明显有利，企业债和公司债等均延续强势上涨态势，一些城投债等高息品种则涨幅居前。
　　伴随个别地方融资平台公司出现信用事件，城投类债券在今年６月中旬曾一度出现“寒流”，其二级市场价格迅猛下跌，并直接影响到一级市场。为此，国家相继出台了一系列强化市场约束机制的规范性措施，包括强化债券市场责任意识，规范企业资产重组程序，加强债券资金用途监管以及实施企业偿债能力动态监控，银行间市场交易商协会也对个别发债融资平台公司信息披露不规范行为进行了严厉处罚，这些举措大大提高了地方融资平台公司的合规意识。
　　在市场人士看来，目前城投类债券已经挺过了那场“寒流”即将进入“暖春”。林朝晖分析指出，６月以来的城投债大跌虽然以信用事件为导火索，但更应被视为流动性趋紧背景下债市整体回调的一部分，属于正常的市场波动。目前，城投类债券已基本收复９月份大跌“失地”，在活跃券种收益率回复至８％左右应可达到一个阶段性平衡区域。
　　债市走势被市场所看好
　　一向被誉为“避风港”的债券型基金，上半年由于紧缩货币政策导致的股债齐跌而遭遇尴尬，然而“十一”长假之后债市却走出了一拨强劲上升行情，这使得一些债券基金收益由负转正。值得一提的是，今年８月份新成立的工银添颐债券基金果断建仓在金秋十月迎来了收获。据Wind数据显示，截至２０１１年１１月３日，工银添颐债券A和工银添颐债券B分别以４.５０％和４.４０％的净值增长率在债券型基金里位居前列。
　　有业内人士透露，虽然短期内债市存在回调可能，但从中长期角度来看，债市仍然存在投资价值，当下时点或将是另一轮上涨行情的起点。一些保险资金近期纷纷在加仓可转债品种，这种操作方法与三季度债券基金所遭遇的大量赎回情形相反，说明当下债市估值处于历史低位，从中可以挖掘许多投资机会。
　　“从纷繁复杂的市场中理清一个中长期的投资脉络，这样才能在投资世界中走得稳健。”工银添颐债券基金基金经理杜海涛表示，从现象上看，此次债券市场的柳暗花明始于利率产品的上涨，随后逐渐向高评级信用债、可转债等扩散。而从深层次的原因来分析，目前债券市场走出的一波“牛市行情”则是由基本面、政策面和资金面共同引发的。随着通胀的回落，财政政策和信贷政策出现放松迹象，资金面也相对缓和，债券市场迎来了久违的牛市。
　　对近期债券市场的表现以及未来的动向，杜海涛进一步分析指出，年内剩余时间里，经济和通胀继续下行的概率较大，资金面持续缓和，信贷政策的调整使得信用债的风险有所降低，市场估值开始见底。在基本面、政策面和资金面的配合下，利率产品和高等级信用债已迎来收获期，当前的债券行情仍可持续一段时间。
　　债市资金扩容步伐或将提速
　 　“只要存在赚钱效应，投资者的信心得到恢复，资金面上就不会有太大问题。”业内人士分析认为，城投类债券品种由于受到国务院批准地方政府自行发债试点的利好驱动，相应涨幅也更为突出。从未来趋势来看，债市大涨对基本面有利因素已做出较充分提前反应，在完成从长端到短端、从基准债券到信用产品的轮番急涨后，短期内债市缺乏新的突破口，预计未来整体债市以横盘休整为主。同时值得注意的是，城投类债券受益于地方政府举债融资机制探索发展，其在中长期内将受到资金来源扩充支持。
　　针对债券市场未来的投资机会，国泰基金管理有限公司日前发布的一项报告也显示，高等级信用产品由于绝对收益较高将吸引部分投资者的眼光，但低信用等级债券尤其是城投债的投资机会显现，仍然需要等待事态的进一步明朗以及相关措施出台。
　　南京银行金融市场部研究员黄艳红指出，城投债目前的实际成交价格仍比估值低不少，未来有修正的可能。企业债的行情可以关注交易所的具体走势，目前多数品种在深跌反弹后维持于一个相对稳定平台整理，突破平台后行情有加速可能。
上海城投拟设100亿母基金 或借鉴苏州创投经验
出处：21世纪经济报道

上海城投控股公司总裁安红军近日表示，在年底或明年初将联合部分产业背景国企和民企设立规模为１００亿左右的母基金。
“国创母基金是金融资本背景的母基金，我们是产业背景的企业，优势是有产业资源，但人才团队机制方面比较欠缺，因此希望通过母基金形式，将基金的机制优势与产业背景强强联合。”安红军介绍。

母基金（Fund of Funds）俗称“基金中的基金”，一般以LP的形式投资各个VC和PE基金。

由于国内LP的投资环境相对粗放，有限合伙制企业的GP与LP之间，经常会就投资回报和投资决策等问题产生摩擦，母基金作为比较专业的机构投资者，特别是类似苏州创投本身有直投经验的母基金，一直被认为是优化投资环境的机构。

２００６年，苏州创投集团和国开行联合推出了国内第一个１０亿元人民币母基金，投资了１６个基金，这些基金目前共４３亿规模，２００７年至今共投资２３亿资金、９７个项目。
２０１０年底，苏州创投联合国开行推出了第二期母基金，总规模将达到６００亿。初期规模为１５０亿，分别为１００亿的开元PE母基金和５０亿的元禾VC母基金。

苏州创投总裁林向红介绍，其中５０亿VC母基金今年已经投了６个VC，承诺出资９.５亿， ６个基金的总基金规模在４５亿，已投２３个项目。

年底，VC母基金还将投资４个基金，使今年母基金投资VC达到１０个，承诺出资额达１７亿，这１０个基金规模将达到７０亿，平均基金规模为７亿左右，为VC基金比较适合的规模。

上海城投此次进入母基金领域，不少基金也感到较为意外。因目前上海城投总公司３０００多亿总资产规模中，一直是路桥、水务、环境、房地产开发为主，股权投资历史相对短暂。

安红军对此表示，看好母基金在募资、产业结构调整、基金优胜劣汰等方面的重要作用，而且，上海城投股权投资规模已经达到３００亿，占总资产的十分之一，经过多年的投资，上海城投目前是绿地集团、申通地铁、国泰君安、西部证券等的主要股东。

海城城投将发行8亿元市政项目建设债
出处：财讯网

海城城投１１月７日－１１日将发行８亿元７年期市政项目建设债，票面年利率为８.３９％。
    海城市城建投资有限公司１１月４日发布公告称，公司下周一(１１月７日)起将发行８亿元市政项目建设债券。
    根据公告，本期债券期限７年，采用固定利率形式，票面年利率为８.３９％，在存续期内固定不变。
    本期债券面值１００元，平价发行，以１，０００元为一个认购单位，认购金额必须是１，０００元的整数倍且不少于１，０００元。本期债券通过承销团成员设置的发行网点公开发行，发行期限为５个工作日，即自发行首日(２０１１年１１月7日)起至２０１１年１１月１１日止。
    本期债券无担保。经鹏元资信评估有限公司综合评定，发行人的主体信用等级为AA，本期债券的信用等级为AA。债券主承销商为东莞证券，副主承销商为光大证券、东兴证券、南京证券，分销商为广州证券、华泰联合证券、恒泰证券、万联证券。
    本期债券募集资金８亿元，其中４８，４５５万元全部用于海城市市政配套工程、道路路网建设项目和桥梁工程项目，项目总投资额为９６，９４４.０２万元，１６，０００万元用于补充营运资金，１５，５４５万元用于归还银行流动资金贷款。
延华智能携手武汉城投1亿拓华中版图
出处：证券时报网

延华智能１０月２７日晚间公告，１０月２７日，延华智能联合武汉城市建设投资开发集团有限公司与武汉东湖新技术开发区管委会在湖北省武汉市签订了《合作框架协议书》。三方约定，由延华智能与武汉城投在武汉东湖新技术开发区投资设立智能低碳科技公司，总投资预计约为１亿元，必要时，东湖管委会为该项投资的实施、发展提供土地、优惠政策以及其他服务支持。
公司表示，该项目若能够顺利实施，将迅速增强公司在华中区域尤其是湖北市场的影响力和竞争力，为公司创造新的业绩增长点，提升公司的盈利能力，推进公司区域发展战略的实现。

云南城投拟出资1200万建立合资基金管理公司
出处：观点地产网

１０月２４日，云南城投置业股份有限公司发布关于公司成立子公司暨对外投资的公告。

公告显示，云南城投拟与北京东瑞龙腾投资管理有限公司共同出资设立一个注册资本为２０００万元的基金管理公司，其中云南城投以货币出资１２００万元，持股比例为６０％，北京东瑞龙腾投资管理有限公司出资８００万元，持股比例为４０％。

公告透露，合资公司拟经营范围包括发起设立股权投资企业，募集股权投资基金；受托管理股权投资企业的投资业务并提供有关服务；股权投资咨询；经审批或登记机关许可的其他有关业务。

云南城投表示，当前国家对房地产行业调控政策频出，货币政策日渐趋紧，多融资渠道取得资金已成为必然，房地产基金作为房企融资渠道的重要性日益凸显，成立基金管理公司，可对基金等融资方式进行管理，进一步拓宽公司融资渠道。

文化产业旋风 中天城投拔得头筹
出处：经济观察网

１０月２１日，贵州房地产开发公司中天城投发布一则公告，宣布公司成立一家文化产业股份公司。中天城投成为第一家宣布大规模进军文化产业的地产公司。而文化产业又被称为继地产、IT之后，中国经济的又一根稻草。之前，该公司还被券商誉为“保障房第一股”。

公告称：中天城投集团股份有限公司第六届董事会第２１次会议决议审议通过了《关于组建贵州文化产业股份有限公司的议案》，同意公司与贵州省文化厅下属贵州省河滨剧场、贵州省话剧团、贵州民族歌舞剧院、贵州省黔剧团、贵州省人民剧场、贵州省杂技团、贵州省朝阳影剧院等国有单位共同组建贵州文化产业股份有限公司。

公告中还表示：经有权部门确认上述贵州省文化厅下属国有股东实物资产作价出资的评估报告后，２０１１年１０月１０日文产股份公司在贵州省工商行政管理局领取了营业执照。

在该公告中表示，由于文产股份公司属于新设立公司，经营管理人员及内设部门尚未完全到位，因此上述以实物资产出资的国有股东所作价出资的资产中尚有部分未办理变更登记到文产股份公司。但上述股东出资行为均已获有权部门的批准，且已在资产移交清单等法律文件上签章同意，不存在影响实物资产作价入股的法律或政策的重大障碍。

而受涉足文化产业利好刺激，中天城投曾逆市涨停，成为当时深市唯一一家涨停的非ST个股。

丽水城投10月17日起将发行10亿元公司债
出处：世华财讯

丽水城投１０月１７日－２１日将发行１０亿元７年期公司债，本期债券附发行人上调票面利率选择权及投资者回售选择权，前５年票面利率为７.７１％。

丽水市城市建设投资有限责任公司１０月１４日发布公告称，公司下周一(１０月１７日)起将发行１０亿元公司债券。

根据公告，本期债券期限７年，附发行人上调票面利率选择权及投资者回售选择权，在存续期内前５年票面年利率为７.７１％；在本期债券存续期的第５年末，如发行人行使上调票面利率选择权，未被回售部分债券票面年利率为债券存续期前５年票面年利率７.７１％加上调基点，上调幅度为０－１００个基点(含本数)，在存续期后２年固定不变。

发行人将于本期债券的第５个计息年度的付息日前的第２０个工作日刊登关于是否上调本期债券票面利率以及上调幅度的公告。投资者选择将持有的本期债券全部或部分回售给发行人的，须于发行人上调票面利率公告日期起５个工作日内按照回售实施办法进行登记；若投资者未做登记，则视为继续持有债券并接受上述调整。

本期债券面值１００元，平价发行，以１，０００元为一个认购单位，认购金额必须是１，０００元的整数倍且不少于１，０００元。本期债券通过承销团设置的发行网点向境内机构投资者(国家法律、法规另有规定除外)公开发行，发行期限为５个工作日，即自发行首日(２０１１年１０月１７日)起至２０１１年１０月２１日止。

本期债券采用土地使用权抵押的担保方式。发行人以其自有的土地使用权和全资子公司丽水南城建设有限公司拥有的土地使用权为本期债券设定了抵押担保。经大公国际资信评估有限公司综合评定，本期债券的信用等级为AA级，发行人主体长期信用等级为AA-级。债券主承销商为中国建银投资证券，副主承销商为民生证券，分销商为国金证券、东吴证券、德邦证券。

本次发行债券募集资金１０亿元，其中８亿元用于丽水盆地易涝区防洪排涝一期工程(大洋河河段整治)、丽水市滨江景观带工程(城市意象区)、南城南六路及配套工程一期项目、南城南四路一期工程、南城东七路及七百秧渠一期工程、南城东三路(南七---北三路)道路工程、南城南五路道路工程、南城北三路道路工程等城市基础设施项目建设。上述项目均经有关部门批准，总投资额为１６１，３５７.６６万元。其余２亿元用于补充公司营运资金。

海口市城市建设投资有限公司
二○一一年十一月十日
