以保障房名义 城投债上市加速
出处： 21世纪经济报道

近期，城投类企业开始频繁登陆债券市场。

４月１９日，镇江市国有资产投资公司、舟山市交通投资公司、东营市资产经营公司、北京丰台区国有资本经营中心纷纷亮相公司债市场，四家城投公司拟共募集５９亿元。

根据资讯统计，截止到４月１８日，今年以来月均２０只城投类债券发行。而中金公司的统计显示，２０１０年城投类债券的月度平均水平分别是９只和１１３ 亿元。

中航证券固定收益首席研究员康海荣认为，在信贷持续收紧的背景下，地方政府自然会选择通过各类的平台公司来筹集基建、保障房等资金缺口。
争相发债

去年的规范城投债，为今年行情的爆发埋下伏笔。

２０１０年１１月，发改委下发了《进一步规范地方政府投融资平台公司发行债券行为有关问题的通知》，扫清了各级别城投公司的发债障碍，并强调优先审核资金用于节能减排、生态环保、保障性住房、城市轨道交通等的项目。

很快，在银根紧缩后，早已患上资金饥渴症的地方政府自然不愿意放过这一机会。

例如四川省今年计划在直接融资方面实现１５００亿元，同比增长４８%。除了股票市场外，债券市场和票据市场也是重点领域，仅以债券为例，２０１１年以来，先后已经有乐山市国有资产经营有限公司、泸州市兴泸投资集团发行企业债，募集资金规模都是１０亿元。

还有不少地方政府正赶在发债的路上。譬如3月初，湖北省就专门下发文件，支持符合发债条件的投融资平台公司发行企业债券。暂时达不到发债条件的，按照行业性质相近，产业链条密切的原则整合重组，推进产业类债券和中小企业集合债券发行工作。

统计数据显示，截至４月１９日，已经有武汉经济发展投资（集团）、汉江水利水电（集团）成功发行债券，今年其债券融资目标是规模达到１００亿元。

而资讯统计显示，截至４月１８日，共有８８只公司债券发行，共募集资金９４３.９８亿元，其中城投类企业债券打主力。记者粗略统计，共有７０只属于此类，平均每月２０只。

从发债主体上看，财政实力较弱的区、地市级平台公司也相当活跃。

以行动迅速的重庆为例。今年一季度，除了渝富资产管理公司、重庆市城市建设投资公司两家市级平台外，来自合川、江津区、永川区的城投公司也紧接着发了企业债券或市政项目建设债券，５家共募集资金６７亿元。

“现在各级政府的平台公司都争相发债融资，甚至县级的也不例外，但是这其中究竟以后有没有现金收入保证还很难说，所以感觉风险还是难以控制，我们也就尽量不去碰这类债券，除非对发行主体比较了解。”某东部城商行交易员告诉记者。

保障房成亮点

同时，城投债发行利率也在节节高升。

以７年期的ＡＡ＋品种为例，２０１０年一季度发行利率保持在５.１５%－７.１%的区间，其中绝大部分都在６.８%以下。而今年同期的利率最高达到７.４８%。

“首先从整个货币政策背景来看，很多债券在发行的时候，就预期未来可能会继续加息，因此会提前在利率中反映；其次，城投债的信用级别比较低，流动性风险比较差，就必须给更高的风险溢价来吸引机构。”康海荣表示。

譬如，截至４月２０日，烟台市牟平区国有资产经营公司２０１１年的企业债券摘夺了利率桂冠。该债券为８年期固定利率债券，债券的信用级别为ＡＡ，发行人长期信用级别为Ａ＋，存续的前５年，票面年利率为８.０５%。

“一般而言，评级在ＡＡ及以下的并不容易得到机构青睐，另外目前５年期的贷款利率仅为６.６５%，如果按照上浮３０%来计算，其实两者差距并不大。”上述交易员表示。

而安徽省投资集团发行１０年期公司债券的信用级别为ＡＡＡ，发行人的主体长期信用等级为ＡＡ+，其利率就可低至５.９%。

此外，随着各地的保障房陆续开工，通过债券市场融资也逐渐被各地所采用。

例如，以３月２３日发行的景德镇市国有资产经营管理公司债券为例，募集的８亿元资金当中，６.５亿元将用于江西省乐平矿区棚户区基础设施改造工程项目，这占该项目总投资额的４８.９８%。

北京市丰台区国有资本经营管理中心的规模更为庞大。共募集资金为２０亿元，其中１６亿元分别用于丰台区经济适用住房及商业金融用地土地一级开发项目、丽泽金融商务区定向安置房（C9地块）项目等。

“类似棚户区改造房这样与保障房项目挂钩发债才比较容易获得机构的认可。”西部某城投公司高管表示，其所在公司前不久刚刚也发行了类似的债券。
武汉市城投公司全面完成增资扩股工作
出处：长江网 

近日，武汉市城投公司全面完成增资扩股工作，注册资本由6.05亿元增至12.05亿元，有效增强了政府融资平台的融资承债能力和投资建设实力。
　　武汉市城投公司自2005年成立以来，充分发挥“融资载体、投资主体、经营实体”的作用，共对外融资15.54亿元投入城市基础设施建设，先后投资建设了污水处理厂、垃圾填埋场、梅苑、体育活动中心、城区路网刷黑、七喜大道、杨市立交桥拓宽、广泽大道升级改造、百里长渠风景林带等50多项重点工程，同时筹集资金4.2亿元投入新城区、工业园区的基础设施建设，为加快城市建设步伐，完善城市功能，提升城市形象，改善城市面貌，亮化美化城市景观发挥了重要作用。通过近几年的发展，武汉市城投公司形成了“借、用、还”与“责、权、利”相统一的投融资体系，建设成为产权明晰、权责明确、运作规范、管理高效的企业。
　　为加强融资平台规范建设，进一步做实、做大、做强市城投公司，武汉市政府通过注入货币资金、划拨优质资产等方式，有效整合资产、资源、资金、资本，使市城投公司注册资本增至12.05亿元。此次增资扩股，武汉市城投公司的资本金得到有效充实、股权结构得以优化、投融资能力显著提升，并为下一步实施债券融资奠定了良好基础，促进了武汉市城市建设的持续、健康和快速发展。
湖北赤壁城投公司为农家致富提供资金支持
出处：赤壁网

近日，赤壁市城投公司工作组通过调查和召开座谈会的方式摸清周郎嘴村村组的贷款需求情况，积极为周郎嘴村村民创业资金解难。 

由于缺乏固定收入，农民难以申请信用卡，而民间借贷的利息又很高，农民以前想要获得几万元的小额资金往往只能求助于亲朋好友，但又常常受困于人情关系。驻村工作组在对村民基本情况、贷款资金需求等进行摸底后，决定重点扶植几个种养殖户，并主动与赤壁市信用合作联社信贷部联系，发挥联系农民和信用社的金融纽带作用，积极为农户申请小额信用贷款的事情奔波，帮助农户申请小额信用贷款，扶持农民进行种植业、养殖业生产脱贫致富

烟台首只城投债获批 牟平全国发行6亿元国资债

出处： 水母网

伴随着春天的脚步，烟台企业在资本市场活跃起来。 
近日，“２０１１年烟台市牟平区国有资产经营公司企业债券”，简称“１１牟平国资债”在全国银行市场上市流通。这是烟台市第一家获批发行的城投债，开创了地方政府通过资本市场进行城建融资的先例，提升了烟台的融资能力和在全国的知名度。 

“11牟平国资债”酝酿近两年 
 ２００９年４月，牟平区国有资产经营公司做出了一项重要决定：牟平区国有资产经营公司委托齐鲁证券公司正式启动债券发行工作。 
 准备资料，经过市、省发改委审核……“企业发行债券是一项非常严谨的事情，此后，根据国家新的政策要求，这家公司不断调整经营公司的赢利模式和业务架构，修改申报材料。”市发改委工作人员说。经过三个多月的准备，有关债券发行的材料在２００９年７月１３日正式上报国家发改委。 

一组数据表明，仅２００８—２０１０年，全国就有近１４０家城建债发行，申请发债企业多不胜数。企业申请发债的难度可想而知。市发改委相关工作人员先后十多次积极协调沟通省和国家发改委。今年2月17日，“11牟平国资债”正式获国家发改委批复， 3月4日发行，9日资金到账，10日登陆银行间债券市场。 
 全国首只长期信用级别为A+ 
“2011年烟台市牟平区国有资产经营公司企业债券”是全国首只获批的长期信用级别为Ａ+的唯一一只城投债。 

业内人士表示，“11牟平国资债”期限8年（5+3），采用固定利率形式，单利按年计息，逾期不另计利息。附设投资者回售选择权和发行人上调票面利率选择权。本期债券募集资金6亿元，主要用于城区道路改造和滨海土地整理项目，票面利率上限根据Shibor利率及利差定为年息8.05%。 

本期债券为实名制记账式。它是通过承销团成员设置的发行网点向境内机构投资者公开发行，并在中央国债登记结算有限责任公司登记托管，并采取土地抵押担保方式。经鹏元资信评估有限公司综合评定，本期债券信用级别为ＡＡ，发行人长期信用级别为Ａ+。这是去年以来获批的长期信用级别为Ａ+的唯一一只城投债。 
 开创资本市场城建融资先河 
“11牟平国资债”的首发，意义非凡。 

 烟台市发改委经贸财金科工作人员表示，“１１牟平国资债”在全市开创了地方政府通过资本市场进行城建融资的先例，牟平区成为全市首家通过资本市场进行城建融资的县市，对烟台市地方政府融资平台通过发行企业债券筹集基础设施建设资金起到了示范引领作用。 

 本期债券的发行也标志着牟平区政府开启了向资本市场直接融资的大门，今后可以根据需要发行第二期、第三期债券。“本期债券成功发行后，将在银行间债券市场进行交易，8年中，任何一个对企业债券感兴趣的投资者，为了判断本期债券的投资价值，都将深入了解牟平的经济和社会发展状况，这相当于免费为牟平区做了8年的广告宣传，让牟平区在全国的知名度更加响亮。”市发改委经贸财金科工作人员称。 

独扛贵州保障房半壁江山 中天城投200亿资金图谱

出处：21世纪经济报道

中天城投摇身一变，成为西部最大的保障房民营提供者。贵州当地一位房企高管表示，“贵州全省将建设2000万平方米保障房，中天城投一家占据近半江山。”

中天城投此前与贵州省政府签订协议，计划“十二五”期间在贵州省内完成建设面积约1000万平方米、总投资约200亿元的各类保障性安居工程及其配套设施。

200亿对中天城投并不是个小数目，该公司仅今年要新建、改造或补贴各类保障房100万平方米，涉资约70亿元。但截至2010年3季末，中天城投的货币资金不过19亿元，资产总额100亿元，其本身还有大量项目需要资金注入。

与政府合资为主

按照协议，中天城投未来五年将在贵州省完成各类保障性安居工程建设面积１０００万平方米，住房２０万套，其中，２０１１－２０１３年分别开工３００万、４００万和３００万平方米。上述总投资约２００亿元。

贵州全省未来５年计划建设２０００万平方米的保障房，总投资约４００亿元，中天城投的额度约占全省一半。“政府的资金压力比较大。”上述房企高管说。

该高管介绍，国家开发银行贵州分行方面对保障房的贷款态度积极，有望拿出１００亿－２００亿元的中长期贷款进行支持，这笔贷款利率有望下浮。

贵阳市住房和城乡建设局副局长张太炳也曾介绍，贵阳市２０１１年继续加大保障房建设资金筹集力度，希望通过发行政府债券筹集１０－１５个亿；其次是与北京国际信托投资有限公司合作，用信托基金参与保障房建设，已达成５０亿元的意向性协议。

上述高管认为，由于信贷闸门收紧，资金成本也水涨船高，拆借利率有时高达８%以上，已令信托资金的筹资成本居高不下，大大增加了变数。

在此情况下，包括中天城投在内的民营资本被引入。

此前贵州省城镇保障性安居工程建设工作联席会议办公室下发《加强社会力量参与保障性安居工程建设和运营管理指导意见》，规定民营资本可以以四个模式介入。

第一个模式是土地有偿取得，由社会力量全额投资建设项目，投资方拥有完全所有权。二是土地由行政划拨取得的，政府以土地使用价格、税费优惠额度和政府投入的资金打捆入股，社会力量以项目建设投入资金入股的方式共同建设，按各自投入比例分享产权或经营收益权.

另外两个方式是社会力量代建、建成后由政府回购的，社会力量可收取一定管理费，一般不得高于代建项目工程总造价的２%。一定时期后，社会力量的投资权益可在事先依法约定的范围内进行转让，收益按双方的产权比例或事先依法商定的比例进行分配。

据悉，中天城投会采取第一和第二个方式介入。该公司目前土地储备超过１００００亩，但尚不清楚以自有土地建设的比例会有多大。上述高管推测，与政府合作估计会是中天城投介入保障房建设的主要模式，因为如果自行购地会推高保障房的成本。

但截至目前，社会力量参与贵州保障房建设尚处于探路阶段。土地价格如何确定、税费优惠如何入股和收益如何分配等问题都有待明确。

200亿资金拼图

无论采取哪种方式，中天城投都将面临不小的资金压力。

该公司人士介绍，中天城投计划年内在贵阳开工面积２００万平方米，贵州省内其他地州市年内争取开工１００万平方米，如土地供应充足，争取达到３００万平方米。

中天城投首批１００万平方米的公共租赁房项目已于３月２６日开工，投资２５亿元。以此计算，如果３００万平方米按计划动工，所涉投资额将在７５亿元左右。

２０１０年第三季度财报显示，中天城投货币资金为１９亿元，而一年内到期的长期负债７亿元，此外还有４１亿元的长期借款。同期取得的借款从１０亿元增加到２８亿元。

上述贵州房企高管认为，“机构可以自筹保障性安居工程资本金，短期内利用已有商业地产项目回笼资金周转。”

２０１０年前三季度，中天城投完成销售收入１４亿元，净利润２.３亿元。其经营活动现金流入为４０亿元，流出４６亿元，经营活动现金流为－６亿元。换句话说，中天城投依靠现有商品房输血给保障房的资金量不会太大。

稍感欣慰的是，包括中天城投在内参与保障房建设的民企可能将按国家政策完善相关手续、配套建设用于经营性的附属设施，以这些项目的产出利润和现金流弥补保障性安居工程的资金。不过，这个资金的回流有时间滞后性，金额也难以确定。

这种情况下，银行贷款将成为中天城投最重要的融资渠道。

去年９月，交行贵州分行与中天城投签署协议，拟在未来３－５年内为中天城投及下属成员单位提供２００亿元意向授信额度，主要用于房地产开发贷款、城市基础设施贷款等业务，授信额度的３０%可采用集团连带责任担保的形式提供担保。同时，招商银行与中天城投签署了总额为１００亿的类似合同。
此外，一种广为流传的说法是，监管部门一旦放行Ａ股房企再融资，参与保障房建设的上市房企可能会享有再融资的优先权。上述贵州房企高管表示，上月初，中天城投曾撤回此前拟募集１６亿元的定向增发预案，而监管部门放行房企再融资是迟早之事，一旦放行，中天城投或将以保障房通过Ａ股市场融资。
中山市城投集团成功拍卖44个广告牌（位）经营权
拍卖总成交额超过2300万元
出处：中山日报

近日，市城投集团新域广告有限公司在中山产权交易所有限公司举行了一场广告牌（位）经营权的拍卖会，推出多宗广告牌（位）经营权标的，共有４４个广告牌(位)拍出，总成交价额为２３１６万元。其中起湾道与博爱五路交叉处一块双面T 牌以３４５万元被远洋地产成功拍得，成为本次拍卖会的标王。
    据了解，此次起湾道与博爱五路的户外广告双面T型牌已经建好，远洋地产竞得４年的经营权，从４月２４日正式使用。此次转让标的分别为T型广告牌（位）；墙体、楼顶钢架牌（位）；大型落地支架、电子显示屏、实物造型牌位。这些广告牌（位）主要分布在博爱路、中山路、康华路、彩虹大道、翠景道、起湾道、长江路、北外环路、南外环路以及各镇区繁华路段。

广州城投上信用评级观察名单 债券信用未受影响
出处：广东新闻网

据南方都市报报道，因占公司主营业务收入８成的年票资产被无偿转出，广州城投近日被国内信用评级机构联合资信公司列入观察名单，意在警示未来可能发生的风险。目前广州城投发行的28亿债券信用并未受影响，仍维持ＡＡＡ级信用评价。
在联合资信就此事给出的公告中称，根据广州市财政局《关于市建设投资发展有限公司(记者注：即广州城投)年票制项目资产无偿转化问题的批复》，广州城投已经完成所属年票制相关资产的无偿转化，转化资产合计约为２９５亿，所有者权益为１１８亿，负债为１７７亿，资产从２０１０年１２月不再计入公司。

公告就此分析说，鉴于年票制路桥费为公司收入的主要构成之一，以公司２００９年报表数据进行计算，年票制路桥费占公司主营业务收入总额的８９.５６%，年票制资产无偿划转将对公司资产及收入规模造成较大影响，进而影响公司信用基本面。

广州城投去年初成功发行了２８亿企业债，目前这些债券信用未受影响，仍维持ＡＡＡ级信用评价，广州城投公司也保持ＡＡ +级信用，和资产转出前一致。

虽然对企业债和公司本身的信用影响不大，不过在目前中央清查地方城投平台债务的大背景下，这项资产转出行为却难免给人解读空间。上述公告显示，接手城投无偿转出年票资产的是广州市城市年票项目建设有限公司，当属新近成立的一家城建资产运营公司。记者近日就此向市财政局相关负责人核实此事时，得到的答复是，新公司将仍归城投集团下属，并非撇开现有城投平台另起炉灶。
海口市城市建设投资有限公司
二○一一年四月二十一日
