公路投融资模式必须回归公益
出处：每日经济新闻

交通运输部、国家发改委等五部委拟用一年左右的时间，集中开展收费公路专项清理工作。在笔者看来，行政清理只能解决表的问题，公路高收费的根源其实是现行投融资体制。要使公路真正回归公益，就必须在公路的投融资改革中，以公共财政为基础，坚持政府主导。

从目前来看，公路建设的所需资金主要是由中央财政、地方、银行、外资等６方面构成。根据交通部统计，中央财政投入大约占全部公路融资的１５%，这个比例近年来还在不断下降，如２００１年至２００６年，已从２０．２２%降到了１１．０９%；而其他投融资方式筹集的资金比例却在不断上升，如地方政府、国内商业银行的贷款占到公路建设资金的８０%以上。在融资方式上，则主要是经营权转让、BOT等。此种投融资模式，使全国近４００万公里的公路中，有超过２０万公里的公路要通过收费来维持运转，它导致的一个直接后果，就是物流成本居高不下。

如果说，在改革开放初期，中央和地方财政能力有限，公路尤其是高速公路建设必须多渠道融资的话，那么，随着政府特别是中央财力的提升，国家应该提高投入比重，这样才符合高速公路准公共品的特性。

提高政府财政性资金的投资比例，是解决公路“三乱”问题的一劳永逸的办法。长期以来，公路的投资格局使得县县乡乡甚至村村都设卡收费，以致在公路上靠收费吃饭的人数目庞大，由此导致的“三乱”现象非常严重。如果公路由政府免费提供，则会大大减少这种乱收费现象。

目前国外对高速公路的管理，存在收费和免费两种方式。收费高速公路主要以欧洲国家（德国除外）实行的特许经营制度和日本的高速公路公团制度为代表。但即使如此，均倾向于在全国范围内统一收费标准，其目的是为了创造一种更加公平、开放的竞争环境。免费高速公路则以美德等国为代表。以美国为例，目前已建成的高速公路基本都靠政府税收。州际高速公路由联邦政府按照９：１的比例出资，其中联邦资金由 “联邦公路信托基金”提供，这个基金的资金８０%以上来自机动车燃油税。全美现有８万公里的高等级公路，只有不到1万公里是收费公路，而且费用低廉。正因为便宜，美国高速公路的利用率大大高于世界其他国家。

公路使用成本越低，越能最大限度降低经济系统运行的成本，提高系统的经济收益，这是西方发达国家普遍将公路作为公共产品提供的深层原因所在。尽管从今后的发展趋势看，把高速公路的建设、运营管理委托给私营部门的做法会更加普遍，但政府为主的投入性质不会变。因此，我们应该效仿发达国家尤其美、德等国的做法。中国目前的高速公路通车里程仅次于美国，这么庞大的公路网，如果不能最大程度地得到利用，发挥其在经济建设中的作用，将会是资源的极大闲置和浪费。

事实上，燃油税的开征也为改革公路的投融资模式，废除收费公路政策提出了要求。２００９年实行的燃油税改革，目的之一是将征收的燃油税用于公路建设。如果一边提高了燃油税的征税比率，一边还在维持高收费，这是很不合理的，等于政策食言。

总之，让一个提供公共产品的事业演变为政府和投资利益集团获利的产业，公路的供给者虽然实现了自身利益的最大化，却不会增进社会公益的发展，只会使高收费公路成为我国经济系统运行无法承担的包袱，这在目前的高通胀时期更如此。所以，从着眼于中国未来的发展和降低通胀出发，须对公路建设的投融资体制进行改革，恢复其作为公共产品的本来面目，并按照公共产品的要求，确定政府的管理职能，解决政府在公共产品管理和供应上的缺位问题，以杜绝地方和部门借“路”生财的冲动。
保障房融资望破局,投融资平台公司可发企业债筹资
出处：路透中文网 

路透上海６月２１日电 制约中国保障房建设的资金问题有望破局.上海证券报周二报导称,国家发展和改革委员会已通知地方政府,明确允许投融资平台公司申请发行企业债券筹资,以支持保障性住房建设.
　　报导并引述业内分析,这意味着保障房建设专项融资的瓶颈已经突破,而融资的开闸是确保保障房建设任务完成的关键,在其直接作用和带动下,下半年保障房投资将全国启动.
　　发改委制定的《关于利用债券融资支持保障性住房建设有关问题的通知》要求,只有在满足当地保障性住房建设融资需求後,投融资平台公司才能发行企业债券用于其他项目的建设.符合条件的其他企业,也可以通过发行企业债券进行保障性住房项目融资.
　　而为及时满足保障房项目融资需求,将优先办理相关企业债核准手续.
　　报导援引业内人士分析,保障房建设将成为拉动全国经济发展的重要工程之一.如果今年全年全国保障房１．３万亿投资全部落地,其占整个住宅投资比例或达半壁江山,水泥、平板玻璃等基础材料行业也将受益.而随着保障房的入市,整个房地产业的"拐点"也会来临.
　　业内并预计,今年下半年至明年,大量保障房将集中入市,其对高价商品房的影响也将逐步显现.
　　国务院副总理李克强曾强调,中央将进一步采取措施加大对地方的资金支持力度,各地也要集中财力用于保障房建设,抓紧建立健全保障性安居工程融资机制.
昆明市投融资新体制助推城市建设
出处：云南日报 

６月２２日讯，说起二环、三环快速系统，昆明市民张先生的开心劲就溢于言表。然而，许多人都不知道，二环建设投资上百亿，能在不到一年内通车，幕后最大的功臣，是昆明市创造性探索出的投资融资新体制。 
 说起二环快速系统的融资模式，昆明城投公司副总经理张世荣激动地说：“从缺建设资金到上百亿的资金到账，全靠创新的多渠道融资方式。”据了解，昆明市不断创新融资方式、广泛拓宽融资渠道，采用BT、BOT、TOT、ABS等多种方式，吸引民间资本；利用担保、信贷、授信等方式，争取贷款和资金支持。２０１０年，全市市本级共完成政府性融资４６８亿元。 

昆明市切实增强政府投融资平台的实力，发挥政府投融资的撬动、拉动作用，引导社会资本投入。昆明市建立投、融、建、管“四分离”的专业化分工协作和监督制约体制，促进投资、融资、建设、经营、偿债良性循环。市里组建了昆明发展投资集团有限公司等市级投融资主体；组建昆明建设管理有限公司，实行政府工程代建制；组建国有资产管理公司（中心），负责受托资产的管养维护，确保受托资产正常运营。同时，通过土地收入注入、财政资金注入、规费注入、存量资产注入和税收返还注入“五大注入”，改革政府性资源配置和利用方式，建立长效的投融资公司资本金补充和偿债保障机制。２０１０年，昆明市共向投融资公司注入财政性资金８１．４５亿元，其中，土地出让收入２６．３５亿元，市本级行政事业单位存量资产64亿元。昆明严格实行土地与政府性项目统一规划、统一征收、统一开发、统一供应、统一管理的“五统一”制度，严格实行土地储备全覆盖，加快土地开发进度、完善土地价格形成机制、规范土地供应方式，增强政府对土地供应的调控能力。 
 此外，昆明以深化政府投融资体制改革为契机，整合建立昆明泛亚联合产权交易中心。２０１０年，该中心实现交易额１２．６亿元。 

“二、三环的建成通车，特别是创新的投融资经历，又为现在的铁路枢纽、轨道交通等一大批重大项目建设打开了经验之门。”昆明发展投资集团有限公司项目经理张宇春介绍。截至今年５月３１日，全长８７．５公里的昆明铁路枢纽扩能改造工程项目融资到位５７．９９亿元。同时，轿子山旅游专线公路工程建设项目已融资到位资金３６．９８亿元。由于项目资金充足，大部分主体工程已完成施工。 

“投融资新体制建立以后，一方面，加大了基础设施建设力度，改善了交通状况、优化美化了环境；另一方面，财政资金腾出了更大的空间，可以发挥作用惠及民生。”昆明发展投资集团有限公司副董事长王汉说。今年，该集团成立了公共租赁房建设管理公司，负责承担市级承建的第一批２７６４２套保障性住房建设任务。
穗城投水投集团首次卖地还贷
出处：南方网 

６月８日讯，广州大规模城市建设和举全市之力治水的贷款投入将从土地出让金获得还贷资金。广州今年的土地出让计划已经明确，将出让总量约３．３７平方公里的居住用地和２．２平方公里的商业服务业用地，其中城投集团储备的０．４平方公里居住用地和水投集团储备的０．５９平方公里商服用地首次纳入出让计划。

去年土地出让执行率偏低
为了加大住宅用地供应平抑快速上涨的商品房价格，广州从２００７年就曾提出要连续三年每年出让５平方公里住宅用地，但实际出让结果很难达到预期。以去年为例，去年计划出让经营性住宅用地５平方公里，但实际出让的居住用地只有２９宗、用地面积１．８４平方公里。

土地出让金将为城投水投还债
根据测算，２０１年市本级土地出让金可征收入库４２５亿元。去年，广州市辖十区实际收取土地出让金４０１亿元，市本级(萝岗、南沙除外)实际收取土地出让金３１５亿元。值得注意的是，广州市今年的土地出让计划特别明确，要完成２０１１年土地出让金的征收任务以及广州投融资集团的还贷任务。
２００８年，广州进行了城市建设投融资改革，广州市城市建设投资集团有限公司(简称“城投集团”)和广州市水务投资集团有限公司(简称“水投集团”)先后成立，土地出让金将成为两大城市建设投资集团的重要资金来源。 

今年的土地出让计划中首次明确，城投集团储备的０．４平方公里居住用地和水投集团储备的０．５９平方公里商服用地纳入出让计划。而一贯以土地出让金为重要资金来源的地铁建设也将有储备的０．３７平方公里土地准备出让。经广州市政府同意，上述地块的土地出让金将作为城投水投集团的还贷资金。

城投集团

去年，广州市城投集团曾首次发行２８亿元公司债券。据公开的债务募集说明书显示，这２８亿元企业债将分１０年偿还，其中１８亿元用于珠江新城核心区市政交通项目，另有５亿元投资于广州新电视塔建设项目，还有５亿元用于补充城投运营资金。

为了偿还城投债务，除了城投集团从自身业务收入里预备偿债基金外，广州市政府还同意将广州市奥体中心周边区域和广州新城区域土地开发的增值收入优先用于城投企业债的本息偿付。

广州这次土地推介会就推出了奥体中心７宗地块，总用地面积约６０万平方米。

水投集团

２００８到２０１０年，广州举全市之力治水，水投集团与１４家银行组成的两大银团签订了３５０亿元中长期贷款合同，主要用于西江引水工程、污水治理工程、河涌综合整治、调水补水项目、农村污水治理项目、河涌清淤工程和治理中心城区水浸街工程项目建设。

为此广州市相关部门已经考虑将白云湖、海珠湖周边的土地开发收入用于偿还治水债务。而位于白云湖北侧的石井大道西侧地块也在这次土地推介会上亮相，总面积达５８．９万平方米。
治理渭河 陕西最大规模城投债券获批
出处：21世纪经济报道

饱受渭河水患的渭南市要动手治河了。目前，由渭南市委、市政府组织编制的“渭河渭南城市段景观规划初步方案”（以下称“初步方案”）已经完成。

６月８日，陕西省决策咨询委员会对该规划方案进行论证。咨询委主任徐山林指出，渭河治理要在根治水患的同时，加强城市基础设施建设，加快工业化步伐。

这次渭河治理关系到渭南城市的命运，甚至影响到整个关中地区的发展。但渭南市当前面临的一个重大问题是治河资金缺口。按照估算，渭南治河总投资约需要１２２．６４亿元，但获得的治河补贴仅５．２亿元左右。

对经济并不发达的渭南，如何筹措到足够治河经费成为了治河成败的关键。

治河资金缺口大

渭南仍然笼罩在渭河水患的阴影中。

这影响到了渭南的经济建设，至少没有什么大项目敢落户在一条“悬河”边。

２０１１年２月，陕西省启动了渭河陕西段综合治理工程。工程涉及宝鸡 、杨凌、咸阳、西安和渭南五市（区），周期五年，投资６００亿。

按照《陕西省渭河全线整治规划及实施方案》要求，渭河治理的防洪建设与沿岸经济发展统一起来规划。此次渭南市完成的初步方案也延续了这一思路，把渭河渭南城市段打造成防洪安澜屏障、景观旅游长廊、渭河文化高地、生态文明新区，实现渭南跨河发展。

但渭南市需要建设的工程也相当庞大。

渭南市需要加高加宽堤防１６１公里，滩区清障１８５平方公里，分别占全省治渭任务的三分之一和三分之二。

另外还有扩建交通桥７座，新建交通桥２座，修建堤顶道路、栽植行道林１６１公里，堤防两侧绿化３０２公里，修建景观公园７处，新增水体生态监测断面３处，建设生态湿地８处，建设管理设施３处。

初步估算，渭南渭河总投资需要１２２．６４亿元，但来自陕西省政府的财政补贴仅为５．２２亿元。“渭河综治具有公益性、基础性和战略性的特点，应以公共财政投入为主，社会投资为辅。”陕西省决策咨询委财金组组长徐元恒分析，但渭南的财政状况却不容乐观。

据了解，渭南市财政一般预算收入２００８年完成２１．３６亿元，２００９年完成２８．２８亿元，２０１０创历史新高，完成３４亿元。按常住人口计算，渭南的人均财政支出在全省１１个市（区）中排到末位。

“可见，市上财力的确薄弱，单靠市财力要拿下这个大工程显然是不可能的。”徐元恒说。

以卖地资金筹措为主

６月９日，陕西省发改委披露，渭南市城市建设投资开发有限责任公司１８亿元公司债[129.99 0.00%]券发行申请获得国家发改委核准。

这是陕西省今年以来继宝鸡城投、汉中城投和彬县煤炭企业债券之后第四只获批发行的企业债券，也是陕西省历史上单只发行规模最大的企业债券。

当前宏观调控和信贷规模呈收紧的趋势，渭南城投债券的获批发行显得颇为难得。债券发行所筹的资金，将主要用于渭南市城市基础设施建设和补充公司营运资金。“这笔资金将对渭南治河的经费是个巨大的支持。”陕西省决策咨询委的一位官员分析。

对于渭南治河面临的资金缺口而言，还需要拓展更多的资金筹措渠道。

首先还是应该更多地争取中央和陕西省政府在资金上给予更多的支持。“如果五年只给５亿多，从渭南承担的任务和遇到的困难来看，远远不够。”徐元恒说。事实上，仅２００３年的一次特大水灾，给渭南造成的经济损失就达到２３亿元人民币。

在渭南市自身的资金筹措方面，推动渭南城区土地资源向土地资本转变成为重要手段。
广西：交投集团融资80亿元加快高速公路建设
出处：新华网 

５月３１日讯，广西交通投资集团首期２０亿元中票近期顺利发行。至此，广西交通投资集团已先后成功注册３０亿元短期筹融券和５０亿元中期票据，债券市场融资规金额达８０亿元，规模创广西记录。广西交投的成功融资也宣告了筹资难题的破解，确保了高速公路项目的顺利建设。

广西交通投资集团承担着广西交通项目建设的重要任务，是广西高速公路建设主力军，总资产超６５０亿元，运营管理的高速公路里程超过１３００公里，在建公路总里程２７６３公里，总投资１７３０亿元。去年以来，国家宏观经济和金融政策发生较大变化，银行贷款门槛提高，高速公路建设资金筹集面临前所未有的困难。面对当前资金形势日趋紧张的情况，广西交通投资集团与国家开发银行合作，通过大规模、低利率、高效率的债券融资服务有效地解决了政府资本金投入和项目建设资金问题。

２０１１年４月１４日，　在国家开发银行作为主承销商的协助下，广西交通投资集团首期２０亿元中票顺利发行，创造了广西单笔募集额度最大，发行速度广西最快、中票资金申购比广西最高、发行利率最低、中票信用评级和长期主体信用评级广西最高的广西五项"第一"。至此，广西交通投资集团已先后成功注册了３０亿元短期筹融券和５０亿元中期票据，债券市场融资规模创广西记录。

广西交通投资集团的成功融资对加快推进广西交通建设，促进广西经济发展和对外开放合作有着重大的战略意义。广西交通投资集团副总经理潘鸣说："本次５０亿的中票注册成功，首期发行２０亿中期票据，对解决我们高速公路的建设资金，特别是我们新开工的六寨到河池等这个高速公路的建设资金，起了很大的作用。同时也是降低了我们的融资的成本，今后我们要加大这方面的融资力度。
海口市城市建设投资有限公司
二○一一年六月二十三日
