云南城投贷款70.8亿元 拟并购成都会展中心等项目

来源：四川在线

并购成都世纪城新国际会展中心，云南城投花了可能远不止3.08亿元。日前《春城晚报》消息称，中国银行云南省分行成功牵头组建70.8亿元的银团贷款，大力支持云南城投成都会展中心并购项目。

6月份 云南城投3.08亿元入股51%

今年6月，工商登记信息显示，成都会展旅游集团旗下的成都世纪城新国际会展中心有限公司股权发生了重大变更，成都会展中心股东在原6个自然人股东的基础上新增了云南城投集团。
云南城投集团出资额为3.08亿元占股51%，成为成都世纪城新国际会展中心的控股股东。原来的第一大股东邓鸿退居第二大股东。市场将其理解为云南城投3.08亿元就拿下成都世纪城新国际会展中心51%股权，有贱卖的可能。

分析人士认为，3.08亿元可能只是注册资本金金额，实际上每一元注册资本金并不只对应1元的价格。

新会展51%股权到底卖了多少钱，依然是谜

《春城晚报》的消息进一步证实了这种猜测。报道称，云南中行组成专业团队开展项目尽调、专项上报审批，最短时间内获得授信批复，为城投公司近期的并购贷款项目提供70.8亿元资金支持，以银团贷款的方式作为牵头行助推云南城投公司会展、旅游板块的业务发展。

但具体每元资本金对应多少钱，成都世纪城新国际会展中心51%股权到底卖了多少钱，依然是个谜。

另据消息称，云南城投收购的可能不止是成都会展旅游集团旗下世纪城新国际会展中心项目，包括成都会展旅游集团旗下黑龙滩长岛天堂洲际酒店可能也在其视线中。云南城投大力布局会展之都成都的野心早已显现。

政府融资首现可交换债 私募助力城投转型

来源：中国网


10月7日，财政部部长楼继伟在华盛顿再次重申了对中国债务风险的态度，其发言表示：中国政府融资和公共债务比例稳健，中国将密切关注地方政府融资问题，地方政府融资风险可控。中国地方政府的负债规模与融资风险一直是海内外金融人士关注的焦点，而政府融资平台举债模式的变迁无疑是观察政府负债经营最重要的坐标。

　　2014年之前，地方政府融资平台的举债模式除了传统银行贷款外，主要是标准化的城投债融资和以信托、资管计划为主的非标融资。事情从2014年开始发生变化，2014年10月财政部发布“43号文”，明确提出剥离城投公司的政府融资功能。2015年1月1日新预算法执行，规定“地方政府及其所属部门不得为任何单位和个人的债务以任何方式提供担保”，切断了以城投公司为主的地方融资平台依靠政府信用融资的渠道。

　　“赌暗道，开明渠”成为财政部规范地方政府融资最核心的指导思想。传统融资方式受限后，PPP（政府和社会资本合作）与“地方政府债务置换”成为化解地方政府融资风险两个最重要的抓手，前者主要面向增量债务，后者解决存量负债。但由于PPP落地签约率较低以及地方债务置换规模有限，政府融资暗道愈窄，明渠不通的状况普遍存在。

　　金融创新永远来自一线，近日江苏泰州医药高新区一支可交换债基金的成立引起市场广泛关注，成为政府投融资变革新的风向标。该基金在国内首创“债权%2B股权选择权”模式参与政府投融资，不仅实现了政府超低利率的债权融资，而且解决了政府融资平台引进战略投资方和资产并购的目的，有力推动城投公司从过去“借新还旧”的融资工具转变为以基建和战略新兴产业为主业的国有资本投资运营公司。

　　据了解，该基金落地的江苏泰州医药高新区又称中国医药(600056,买入)城，是我国第一家国家级医药高新区。高新区实行一区多园结构，分为经济开发区、周山河街区、高教园区、医药园区、数据产业园、滨江工业园六大园区，形成了包括研发、生产、销售、会展交易、物流、咨询等环节在内的完整医药产业链。推动中国医药城整体上市，是泰州市政府落实供给侧改革的重大战略决策。因此在2015年底泰州市成了医药高新股份有限公司（以下简称“医药高新”）作为整体上市主体，计划通过三到四年左右时间登陆A股主板。

　　医药高新作为新成立的政府平台，融资诉求较大。在此背景下，专注于政府产业基金的知名投资机构琨山资本为医药高新设计了一套“融资+融智+并购+上市”的综合解决方案。琨山资本在高新区设立了一支并购可交换债基金，规模10亿，目前已到位5亿，基金期限2+1+N年，实际存续期视基金投资退出情况而定。

　基金以可交换债模式投资于拟上市公司医药高新的股东甲公司，该资金一方面用于置换甲公司的存量高成本贷款，释放受限标的物后注入医药高新，另一方面用于市场化收购优质医药医疗资产装入拟上市公司。此处的“可交换债权”是指基金前期对甲公司进行债权投资，利率大幅低于市场平均水平，同时基金有权将其对甲公司的部分债权按协商确定的价格转换为甲公司持有的医药高新股权。可交换债权本质上是一种内含期权的金融衍生品，与公开市场上发行的可交换债券原理一致。

　　据操作此支基金的琨山资本合伙人周代数介绍，该基金的创新之处在于退出机制的设计，交易结构上很好地解决了投贷联动以及债转股的风险收益平衡问题。该基金合同中约定，基金存续期满2年后，琨山资本作为基金管理人，有权决定基金持有债权是否部分转换为融资人甲公司持有的医药高新股权，若基金管理人决定不转换为股权，则甲公司须于融资3年期满清偿基金对其持有的全部债权。如果基金管理人决定基金持有债权部分转换为股权，具体转股时间、转股价格、转股的债权比例以及股份处置等事宜按协商的转股方案执行。对于基金的投资人LP（有限合伙人）来说，医药高新上市预期的高收益转股选择权很好地弥补了债权融资的低收益。

　　中国资本市场50人论坛（智库）副秘书王文韬认为，该基金在政府融资方案中引入可交换债在国内尚属首次，打破了过去“平台融资、财政兜底、借新还旧”的恶性循环。可交换债基金债权部分非常适合城投公司基础设施建设的低收益特征，而其中的债转股选择权则契合战略新兴产业的高成长高收益特点，因此政府可交换债基金“低收益债权+高收益股权”正好与地方城投转型为“基础设施+新兴产业”投资运营公司的战略趋势密切吻合，该模式值得其它政府融资平台借鉴。

中天城投投资380亿元建设市政路网及乌当项目

来源：贵阳网

10月20日，总投资380亿的贵阳火车东站片区配套市政基础设施和中天乌当项目开工，作为加快贵阳火车东站和客运北站枢纽集散功能配套的城市新中心，中天乌当项目以大型城市综合体建设为载体，集商业、文化、教育、旅游、生态功能为一体，是中天城投集团实施精品地产的又一力作。

中天乌当项目位于乌当区奶牛场片区，中天城投集团首期将投资逾30亿元，一年内基本建成新二环、狮都路、龙王路、138县道和龙培路等五条城市主干道，形成与北二环、1.5环、北京东路延伸段、环城高速、贵瓮高速、贵遵复线等贵阳东北区域重要路网有机连接及快速通达的新格局。同步推进水、电、气、通讯等公共配套设施的建设，提升贵阳火车东站、贵阳市客运北站周边交通服务保障能力，更加凸显乌当区位优势。

城投控股吸收合并上海阳晨 上海环境集团将分立上市

来源:E20水网固废网


10月22日，上海城投控股股份有限公司（以下简称“城投控股”）发布公告称，就公司换股吸收合并上海阳晨投资股份有限公司（以下简称“阳晨B股”）及分立上市事宜，近日收到中国证券监督管理委员会（以下简称“中国证监会”）出具的《关于核准上海城投控股股份有限公司吸收合并上海阳晨投资股份有限公司并分立上市的批复》（证监许可[2016]2368号）。核准城投控股以新增244,596,000股股份吸收合并阳晨B股。

批复文件显示，核准城投控股分立为城投控股（2,529,575,634股）和上海环境集团股份有限公司（暂定名，702,543,884股，以下简称“上海环境”）。城投控股的股东按照分立实施日的持股比例，分别持有城投控股和上海环境的股份。

今年9月，原城投控股董事长、总裁安红军辞职时，很多股民就将其看作城投控股合并分立重组动作的重要节点。

而早在去年6月，停牌超过7个月的城投控股就曾发布公告称，公司拟向阳晨B股全体股东发行A股股份，以换股方式吸收合并阳晨B股；同时，将整合环境业务并分立，申请A股上市。

具体方案为，城投控股向阳晨B股全体股东发行A股股份，以换股方式吸收合并阳晨B股。随后，城投控股安排其下属全资子公司环境集团承继及承接阳晨B股的全部资产、负债、业务、人员及其他一切权利与义务。作为本次分立的分立主体，环境集团全部股权由城投控股于分立实施股权登记日登记在册的全体股东按持股比例取得及变更为股份有限公司（即上海环境），并申请其股份在上交所上市。

据了解，上海环境集团，原是城投控股和美国WasteManagement,Inc.的全资子公司香港WheelabratorChinaHoldings,Ltd.国有控股的中外合资企业，总资产超过36亿元人民币，是国内环境产业资产规模最大的专业公司之一。2014年，城投控股以9.7亿元收回上海环境集团40%股权。自此，上海环境集团成为城投控股的全资子公司。

上述方案在今年1月6日已经获得证监会审核通过。本次获中国证监会核准批复后，上海环境将成功分立上市。而城投控股也将剥离环保业务，转型为以城市基础设施及相关领域为主要投资方向的综合性资产管理集团。

蓝皮书：部分城投公司可能爆发局部债务危机

来源: 第一财经日报

多家机构最新调查发现，除个别城投公司负债水平较高以外，大部分城投公司尚处于合理的水平。但各个省份的债务比例差异很大，有的地方政府性债务还出现极其恶化的情况，有可能爆发局部

 HYPERLINK "http://money.163.com/keywords/5/3/503a52a15371673a/1.html" \o "债务危机" \t "http://money.163.com/16/1027/13/_blank" 债务危机。

“通过与2014年的城投负债率进行比较，我们发现随着2015年置换债的发行，对城投公司一类债务进行置换后，城投公司整体负债率出现下降趋势。”27日发布的《城投蓝皮书：中国城投行业发展报告(2016)》称。

该蓝皮书由全国城投公司协作联络会、中国城市投资网联合社会科学文献出版社共同发布。

城投公司的债务情况在全国范围来看，各个省份的债务比例差异很大，有的地方政府性债务还出现极其恶化的情况，有可能爆发局部债务危机。蓝皮书说，从各地政府性债务统计表中反映的负有偿还责任债务余额占GDP的比例可以发现，经济欠发达省份的债务余额占GDP比例普遍高于发达省份。

蓝皮书分析，这主要有三个方面的原因，首先，中西部欠发达省份目前公共基础设施还不完善，还有很大建设空间，公共设施欠账比较多;其次，中西部省份由于经济落后，财政收入低于东部沿海发达省份;最后，由于产业转移，东中西部经济增速切换，中西部进入一个高速发展期，对于基础设施建设的需求比较大。

蓝皮书说，债务指标的恶化和债务分布的不均衡，极有可能导致局部的债务危机。比如贵州省，其负有偿还责任的债务余额占GDP比例已超过60%的风险警戒线。在地方经济发展出现持续减速的背景下，如果没有相应的补救措施，这种危机发生的概率将大大提高。

“同时，不发达省份城投公司资产质量普遍不高，能够产生经营性现金流收益的资产少。”蓝皮书说，调研发现很多东北地区的城投公司市场化水平低，在2014年43号文以后，短期内很难脱离政府性债务的融资职能。而东部发达省份的城投公司，例如上海城投、南京城建、苏州城投等，经过一轮市场化，已经逐渐理清自身和政府的关系，逐步打造出未来长远发展的业务板块。

蓝皮书抽样统计了全国的259家城投公司，负债率在70%(含70%)以上的有8家，负债率在60%~70%(含60%)的有43家，负债率在50%~60%(含50%)的有84家，负债率在40%~50%(含50%)的有65家，负债率在30%~40%(含40%)的有43家，负债率在30%(含30%)以下的有16家，平均负债率在50%左右。

蓝皮书说，综合来看，除个别城投公司负债水平较高以外，大部分城投公司尚处于合理的水平，通过与2014年的城投负债率进行比较，发现随着2015年置换债的发行，对城投公司一类债务进行置换后，城投公司整体负债率出现下降趋势。

蓝皮书同时表示，基础设施建设投资增速放缓凸显城投转型必要，对于国家在某些基础设施建设领域投入比较大的行业，例如，交通、电力、水利、环境和公共设施管理业等对城投行业的业务发展方向有决定性的影响。这些领域很多属于国有企业业务领域，国有企业在这些领域具有一定的垄断性。同时这些领域基本上都具有经营性收益，在这些方面的投入能带动整个区域的发展，并且对于水利、交通或电力项目来说，城投公司能通过许多途径(如PPP、产业基金)参与到这些项目的建设或运营的过程中，从而获得项目收益和代建回报。

蓝皮书称，就整个城投行业而言，绝大多数的城投公司尤其是区县级城投公司，依然是以土地一级开发、房地产开发等方式获得收益，缺乏有收益的经营性资产，因此行业的平均收益将受到影响。

全国城投公司协会年会在肥召开

来源：合肥在线

 10月27日，中国城发会城投研究会暨全国城投公司协会2016年年会及专题研讨会在合肥市召开。江淮晨报、江淮网记者从会上获悉，经过十年发展，合肥市建设投资控股（集团）有限公司（以下简称“建投集团”）连跨2个千亿台阶，承担起了合肥市一半基础设施建设资金保障重任。

城市的发展，资金保障是关键。在整合原有三个规模较小的基础设施投融资平台的基础上，2006年6月，合肥市重组成立了全新的市级投融资平台——合肥市建投集团。经过十年的发展，合肥市建投集团的资产规模不断壮大，连跨2个千亿台阶，截至2016年6月30日，注册资本96.53亿元，资产总额达2768.56亿元，净资产达1218.57亿元，资产总额在全国城投行业跃居前四。

合肥市建投集团相关负责人介绍，通过创新发展，合肥市建投集团的融资能力得到大幅提升，承担起了合肥市50%的基础设施建设资金保障重任。

自合肥市大建设实施以来，截至2016年6月30日，累计融资到位1013.9亿元，为市政道桥、公路与出城口道路、轨道交通、铁路枢纽、交通管理、环境改善、园林绿化等16类718个项目拨付资金877.81亿元，为合肥市大建设提供了坚强有力的资金保障。

在承担基础设施建设任务的同时，合肥市建投集团积极参与重大战略性新兴产业投资，围绕“大项目——产业链——产业集群——产业基地”发展模式，努力落实重大项目投资，勇担投资引领重任。通过创新投融资方式，合肥市建投集团先后投资了京东方6代线、8.5代线、10.5代线、数字医院及整机生产线，力晶12吋晶圆制造基地、康宁玻璃基板等项目。

相关负责人透露，“十三五”期间，合肥市建投集团将力争组织两至三家子公司上市，一方面从资本市场筹集资金，另一方面，也为战略性新兴产业培育退出通道；通过资本运作，力争再打造一条集成电路产业千亿级产业链，为产业投资奠定坚实基础。

海口市城市建设投资有限公司

2016年10月30日
