重庆城投将发26亿元中票
来源：中国证券报·中证网

重庆市城市建设投资（集团）有限公司公告称，定于10月9日发行2014年度第一期中期票据。

　　本期中票计划发行规模26亿元整，期限5年，采用固定利率方式付息，票面利率通过簿记建档方式确定。时间安排上，簿记建档时间2014年10月9日9:00-11:00，缴款日、起息日、债权登记日2014年10月10日，付息日为债券存续期内每年的10月10日，到期一次性还本并支付最后一年利息，到期兑付日为2019年10月10日（如遇法定节假日，则顺延至其后的第一个工作日），上市流通日2014年10月11日。

　　本期中票无担保。经上海新世纪资信评估投资服务有限公司评定，本期中期票据信用级别为AAA，主体信用等级为AAA，评级展望为稳定。本期中期票据募集资金将用于偿还发行人金融机构借款。

中天城投签署50亿元贵阳保税区项目建设协议

来源: 上海证券报·中国证券网(上海)

中天城投公司于9月22日与贵阳综合保税区管委会（甲方）签订项目投资合作框架协议书，约定由公司投资开发建设贵阳综合保税区内国家展示馆项目，项目总投资约50亿元。

据介绍，2013年9月，国务院正式批复设立贵阳综合保税区。贵阳综合保税区管委会为贵阳市委、市政府派出机构，受市委、市政府的委托在贵阳综合保税区范围内行使市级经济社会发展管理权限，统一领导，是贵州发展外向型经济的重要平台和载体。

值得一提的是，根据协议，中天城投除了负责项目开发建设外，公司还将在贵阳综合保税区内设立国际贸易公司和国际物流公司，负责经营国家展示馆项目内60个国家馆及瑞士小镇的免税商品进出口业务。

中天城投表示，本次交易是公司在“坚持与贵阳同步发展”的理念下，在贵州、贵阳新的发展机遇下与当地政府开展的新的合作内容和方式，是公司深入进行城市运营的重要战略机遇。随着国家展示馆建成，公司将依托当地优惠政策，未来将可能逐步涉足国际贸易、国际物流以及跨界电商等新业务，有利于改善公司业务结构及培育未来新的利润增长点。

中天城投贵阳保税区内拿地5100亩   
来源：同花顺

9月22日晚间，中天城投发布公告称，将投资约50亿元，开发建设占地达5100亩的贵阳综合保税区内国家展示馆项目。公司透露，待该项目建成后，未来公司将可能逐步涉足国际贸易、国际物流以及跨界电商等新业务。今年9月中旬，贵阳综合保税区一期顺利通过国家验收。作为内陆省会城市，贵阳综合保税区建设被视为当地开放创新经济的“新引擎”。对于综合保税区内企业，将享有境外货物入区保税、境内货物入区退税、区内流转货物自由免征增值税和消费税等优惠政策.
城投债发行规模小幅回升

来源：光大证券

　　[摘要]8月城投债发行规模较7月小幅回升[1]。根据Wind最新数据，8月城投债发行规模较前月大幅回升，单月发行规模由7月的884亿元大幅升至1260亿元，同比多增逾700亿元。并且，据我们估算，季节调整后8月城投发行量也不低，为1413亿元，是今年中等偏上的水平。扣除当月375亿元的到期量，8月城投净增规模有888亿元。
　　企业债规模小幅攀升，中票短融低位回暖。一级市场中，企业债依然是全月城投发行主力，并且发行规模较上月有所提升。这表明至少在短期来看，发改委于8月初召开的企业债券风险座谈会对企业债发行影响比较有限。同月，中票和短融发行量也有所回升，并且以中票回升最为明显。

　　城投票息率小幅下降，评级下沉趋势未变。8月资金面较7月有所宽松，7天回购利率月均值由此前的3.9%下降至3.5%。受流动性趋宽影响，债券二级市场交投热情较高，城投债8月整体票息率有所下降。评级方面，前月评级下沉态势在8月有所延续，AA级占比继续提升，AA+级债券占比则有所回落。

　　此外，城投债呈现出对公用事业、建筑工程和地产行业倾斜的特点。8月城投债的投向行业中，对公用事业、建筑工程以及房地产的额度支持较上月增加，对多元金融和运输的支持力度有所下降。

　  对8月城投债数据做正面评价。8月城投债继续放量，从融资端进一步支持基建投资，利好经济增长。同时企业债的持续放量也表明政府对城投债的支持态度，因此，我们对8月城投债数据给予正面评价。

　　城投债数据用Wind资讯中的个券数据加总获得。由于部分城投债存在跨市场发行，因此直接采用wind数据会出现重复计算问题，对此我们对原始数据进行了剔除重复项处理。另外wind会根据发债人业务说明的变更重新划分发行人发行的债券类型(包括历史债券)，这种划分会影响城投债历史数据样本，但是由于变更幅度较小，对城投债特征的总体描述并不构成影响。

云南城投融资10亿元 拟资助子公司2亿元

来源: 观点地产网(广州)


8月30日，云南城投置业股份有限公司公告披露，深圳市红塔资产管理有限公司拟通过银行以委托贷款方式向其提供10亿元的融资，期限2年，年化融资综合成本11%。
作为本次融资的增新措施，云南城投控股股东云南省城市建设投资集团有限公司将提供连带责任担保；云南城投全资子公司陕西普润达投资发展有限公司以持有的233亩土地提供抵押担保；云南城投华商之家投资开发有限公司持有90%股权的老鹰地公司以持有的616亩土地和约1100平方米在建工程提供抵押担保。
云南城投称，老鹰地公司本次为其提供担保有利于公司融资的顺利推进，可保证公司的持续稳定发展；公司取得融资后向老鹰地公司提供不超过2亿元的财务资助，有利于老鹰地公司运作项目的有序推进。

此外，云南城投同日公告披露，拟为云南城投龙江房地产开发有限公司取得委托贷款9.8亿元提供全额连带责任保证担保。

公告显示，云南城投持有龙江公司77%的股权；重庆两江新区彩云之南城镇化发展基金合伙企业(有限合伙)持有龙江公司23%的股权。因彩云之南合伙企业不参与龙江公司的日常管理及利润分配，仅从龙江公司收取固定的投资收益，故云南城投为龙江公司唯一的实际控制人，享有龙江公司100%的权益比。

云南城投称，为满足项目开发的资金需求，龙江公司通过中信银行昆明分行取得委托贷款9.8亿元，期限3年，年化融资综合成本9.5%，本次融资的增信措施为云南城投提供全额连带责任保证担保，龙江公司以持有的约451.94亩土地提供抵押担保。

城投债偏好进一步稳固

来源：和讯研报

[摘要]《预算法》修改巩固城投债偏好8月31日全国人大常委会通过了关于修改《预算法》的决定，明确允许地方政府发债筹措资金，其中发债主体限于国务院批准的省、自治区、直辖市，债券规模实行限额管理，资金投向仅限于公益性资本支出，不得用于经常性支出；要求各级政府建立政府综合财务报告。总体来看，修改内容在市场预期之内。另据财政部部长在新闻发布会上的讲话，截至2013年底，地方政府债务规模未明显扩大。而允许通过低成本的地方政府债券置换，则加强了市场对于化解存量债务的信心。

对城投债而言，直接影响将是新增供给缩量和存量债务更显稀缺。然而在顺序方面，我们认为融资成本由高至低、由隐形债务向显性债务转换是一个合理的猜测，2015年到期债务全部一次性通过发行地方政府债券进行置换的可能性较低。因而，城投债的供给可能减少，但并不会完全退出历史舞台。

从目前城投债信用利差来看，除AA-级别5年及7年期品种外，其他各品种信用利差均已处于历史低位。短期而言，国债收益率可能延续震荡，若政策在四季度出现放松则存在下行风险；而信用债收益率变动可能相对不敏感，信用利差继续收缩的空间有限。然而考虑到产业债风险不断暴露和本次《预算法》修改导致对城投债供给缩减的担心，我们认为市场对其显著的偏好仍有望推动城投债收益率震荡下行，并维持利差处于低位。

信用市场2014年8月银行间及交易所信用债总发行量4945亿元，净融资量2183亿元，较7月分别上升934亿元、524亿元，表明债券供给已走出季节性低位。

9月信用债到期规模2815亿元，较8月继续提高，我们预计总发行量有望在8月基础上小幅增加。而受资金面波动的影响，发行量或面临一定负面压力。

二级市场方面，8月以来信用债总体成交下降，收益率总体呈现一定的平坦化，2-7年期各等级收益率均有不同程度下降。信用利差在8月延续缓慢下行，高等级城投债相对于产业债利差受益于《预算法》修改的消息一度于8月末转为负值。而低等级品种各期限利差仍延续了此前的分化走势。

评级调整方面，8月主体评级负面调整的企业数量降至6家，较7月大幅下降，主要缘于企业跟踪评级密集发布的时段已过。有色金属、煤炭和房地产行业因素造成的盈利能力下降和偿债能力弱化仍然是负面调整的主要原因，这也应将是未来一段时间内继续影响产业债级别的主导因素。

信用策略8月官方和汇丰PMI双双回落显示出经济自发增长的动能放缓，基建等微刺激措施后续拉动经济的力量也在逐步减弱，8月经济增长数据恐难有亮点。

由于不良资产压力上升和存款持续流失对商业银行信贷投放力度的制约，8月新增贷款规模可能仍然不及市场预期。考虑到决策层坚守“7.5%左右”的目标底限，稳增长政策和货币政策存在进一步放松的可能，我们预计出现的时点更大概率在“金九银十”的旺季消退之后。资金面可能面临季节性波动，9月财政季节性放款的影响，资金利率大幅上行的风险应有限，下行风险可能来自于经济下滑和政策放松早于预期。

此情形下，利率品种或呈现震荡，若基本面支持收益率可能发生快速下行调整。而信用利差在此过程中可能呈现为持平或被动扩张。考虑到产业债风险持续暴露和较低行政层级的城投债政策上仍存在不确定性，我们认为中高等级品种仍是优选。久期选择方面，在收益率震荡下行的行情中，我们建议投资者关注中长久期品种以获取较高票息，并兼顾基准利率下行过程中的弹性。
海口市城市建设投资有限公司

                                            2014年9月30日
