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地方融资平台发行企业债券

保障房专项融资切勿被截流

证券时报记者 张达
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债市融资能否扛起保障房建设大旗？

证券时报记者 张达

保障房建设迎来了及时雨。 国家

发展改革委办公厅日前发文， 允许地

方政府投融资平台公司发行企业债

券， 并要求这些公司将筹措的资金优

先用于保障性住房建设。 这对饱受资

金困扰的保障房建设来说， 可谓久旱

逢甘霖。 然而， 债券融资究竟能在多

大程度上解决保障房建设资金缺口问

题？ 在地方政府融资平台负债率高企

的情况下， 后续的偿付和资金监管问

题如何保证， 又会带来哪些风险？ 为

此， 证券时报记者采访了住建部政策

研究中心副主任王珏林、 上海易居房

地产研究院综合研究部部长杨红旭、

第一创业研究所副所长王皓宇和国泰

君安首席地产研究员孙建平。

保障房企业债将迎来大发展

资金支持是保证保障房建设的关

键。 据住建部测算， 要完成今年新开

工

1000

万套保障房的任务， 至少需

要投资

1.3

万亿元， 其中， 约

5000

多亿元资金由中央政府和省市县政府

筹集， 剩余

8000

多亿元由社会机构

和保障对象及所在企业筹集。 然而今

年中央财政用于保障性住房的补助资

金仅有

1030

亿元， 再加上财政部刚

发行的首批涉及

11

个省市的

504

亿

元地方债， 资金缺口很大。 为此， 国

家发改委发文允许地方政府融资平台

发企业债， 将筹措的资金优先用于保

障房建设。 那么， 企业债的融资规模

会有多大？ 能否担起重责？

王珏林认为， 地方融资平台发企

业债具体规模主要根据需要来确定，

估计能利用这项政策的地方和企业都

会使用。

杨红旭对企业债的发行规模表示

担心， “保障房建设资金缺口很大，

如果能发行上千亿元企业债， 则效果

显著。” 在他看来， 能够发行多少企

业债尚难确定， 毕竟保障房投资收益

低， 而市场资金比较紧张。

王皓宇则持比较乐观的态度。 他

认为， 保守估计， 今年保障房企业债

供给将大幅增加， 少则

2000

亿元

～

3000

亿元， 多则高达

4000

亿元

～

5000

亿元。

目前各种融资渠道相继对保障房

敞开了大门， 例如短融、 中票、 企业

债等都对保障房项目放开。 但在孙建

平看来， 大城市保障房资金基本可以

解决， 贫困地区仍存在较大困难。

公租房项目是融资难点

保障房的融资来源主要有四种模

式： 一是政府财政， 包括中央和地方

财政投入、 住房公积金贷款、 土地出

让净收益、 地方政府发债等； 二是企

业自有资金； 三是企业贷款； 四是企

业发债， 包括发行中票、 企业债、 公

司债等。 而哪些保障房项目适合通过

发债来融资呢？

据王皓宇介绍， 在保障房各类别

中， 棚户区改造房由于最终要出售或

租赁给原住户， 有还本来源， 且有政

府资金支持， 再借助发债， 能较大比

例解决资金问题。 经济适用房和两限

房最终出售给个人， 资金回款有保障，

拥有一定的利润空间， 也可以用发行

债券方式融资。 而公租房和廉租房无

法还本， 且低息， 因此资金筹集不能

靠发企业债， 只能依赖土地财政。

孙建平进一步分析指出， 经济适

用房、 限价房等可出售型的保障房项

目由于政府有一定的对接措施， 且供

不应求， 开发周期及资金回流周期

短， 且配套的商业设施部分可以贡献

收益， 整体净利率一般在

3%～8%

。

因此开发商建设积极性相对较高， 基

本不存在融资困难。 而公租房是政府

委托开发企业代建， 之后一次回购，

政府持有产权， 建成以后只租不售，

如果按照现在市场的情况， 最快也得

30

年收回本金， 而且最担心的是后期

运营管理。 因此， 公租房项目的资金筹

措是难点。

以北京为例， 北京每年预计建设

6

万套公租房， 需投入

220

亿元

～250

亿元，

5

年在

1000

亿元

～1500

亿元

以上， 由政府主导建设， 土地部分

免费划拨， 政府需要投入总投资的

30%

， 每年需要

60

亿元左右 ， 而

70%

要靠银行贷款、 保险、 社保基金

等资金投入。

杨红旭对此表示赞同， 他也认为，

公租房的运营模式尚未定型， 与限价

房和经适房相比更复杂， 风险也较大，

这也是保障房融资最大的难点， 而这

部分用于公租房的资金缺口将近

2000

亿元。

警惕融资平台添新愁

尽管国家允许地方融资平台公司

发行企业债， 为地方政府和企业开辟了

一个融资渠道， 但是在地方政府融资平

台负债大幅攀升， 现金流风险加剧的背

景下， 再发新债， 引起了业界对其未来

偿付能力和资金是否会被挪用等风险的

担忧。

杨红旭认为， 发债毕竟是在透支地

方和企业的未来收入， 尤其是地方融资

平台借贷 “老病” 未除， 又要添 “新

愁”， 也得考虑未来的承受力与风险隐

患。 因此必须加强监管， 别让企业发了

债， 转手把钱花在非保障房事业上去。

审计署最新数据显示， 在

10.72

万

亿元的地方政府性债务中， 有

4.97

万

亿元是属于地方投融资平台的。 在王皓

宇看来， 审计署的统计范围只是

6576

个平台公司， 相较央行的统计几乎少一

半， 因此地方投融资平台的实际负债规

模肯定高于

4.97

万亿元。 而且在北京

和上海的统计范围内的城投企业， 有半

数以上的企业资产负债率达到

60%

，

其中， 最高的达到

90%

。

王皓宇指出， 地方投融资平台近年

来的负债已经大幅攀升， 现金流问题愈

演愈烈， 一方面银行对地方融资平台的

贷款大幅收紧， 另一方面地方土地出让

收入锐减， 使城投企业现金流受到进一

步打击。 他指出， 在货币政策没有松

动的情况下， 大规模发行企业债将大幅

推高社会资金利率水平。

对于风险防范问题， 王珏林认为，

金融管理部门必须加以控制。 一是要对

企业进行评估； 二是专款必须专用； 三

是长期跟踪监督； 四是违规严肃处理。

在发改委下发的通知中也明确提出， 为

了防范政府性债务风险， 承担保障性住

房建设任务的投融资平台公司应按照有

关要求， 满足现行法律法规规定的公开

发行企业债券的相关条件。 在债券发行

后加强对发行人和投资者的后续服务与

管理， 各地发改委应加强对发行人募集

资金使用方向的引导、 监督， 保障募集

资金的专款专用。 要督促发行人落实偿

债计划及保障措施， 按计划提取偿债资

金， 进行专户管理， 提高资金使用效

益， 有效防范偿债风险。

˚告̀ “告告†œ告—告¿–¤‚告告⁄†告

今年保障房建设资金

缺口约为

1686

亿

按照住建部公布的计划， 今年建

设

1000

万套保障房需要资金

1.3

万

亿元， 其中

5000

多亿元由各级政府

筹集，

8000

多亿元由社会投入和被

保障对象筹集。 通过对

1.3

万亿元的

具体筹集方式初步统计后， 世联地产

昨日发布的研究报告分析认为， 不计

入地方政府的财政资金和地方债券所

筹的资金， 今年保障房剩余所需筹集

资金为

1686.7

亿元。

据住建部公布的数据，

1000

万

套保障房中含有

200

多万套的限价房

和经济适用房。 按每套房

13

万元成

本， 建设

200

万套计算， 限价房和经

济适用房所需资金总额为

2600

亿元。

对于限价房， 政府不需要为建设投入

资金， 而且还能获得一定的土地收

益。 而经济适用房建设不需要政府

的财政资金补贴， 经济适用房出售

之后， 政府可以回笼资金。 如果政

府不愿意垫资 ， 还可 以 通 过 建

设———移交 （

BT

） 模式， 由项目承

包方垫资建设。 因此， 这

2600

亿元

投入应从

1.3

万亿元中剔除 ， 故

1000

万套保障房真正需要投入资金

约为

10400

亿元。

而据住建部公布的数据， 由工矿

企业和职工筹集

3400

亿元， 那么剩

余所需筹集资金为

7000

亿元。

而在保障房建设社会资金的筹集

方面， 预计全年银行的保障房开发贷

款新增

2604

亿元， 社保基金投入

160

亿元， 保险资金投入

270

亿元，

公积金投入

59.3

亿元， 国企投入

30

亿元。 以上五项资金合计

3123.3

亿

元。 政府筹集资金方面， 全年中央政

府补贴

1030

亿元， 土地出让金净收

益

10%

约

1160

亿元， 合计约为

2190

亿元。 今年保障房建设资金缺口约为

1686.7

亿元。

据财政部称，

2011

年地方政府

债券将发行

2000

亿元， 并优先投向

保障房。

6

月

17

日， 已由财务部代

理发行

504

亿元。 世联地产认为， 为

了解决保障房建设资金， 政府正在努

力推动社保基金、 保险资金、 公积

金、 土地出让收益等资金投向保障房

建设， 并且打开政府投融资平台债券

融资之门， 使得保障房融资难的问题

逐渐被化解。

(

杨晨

)

北京百亿巨资

成立保障房投资中心

北京市财政出资

100

亿元， 成立

北京市保障性住房建设投资中心。 该

中心将承担北京市保障房融资、 投资

建设和运营管理的三大职能。

分析人士指出， 该中心的成立将

能够监督保障房资金和建设的各个环

节， 把握整体建设进度， 能够加快保

障房顺利进入市场， 缓解商品房市场

的需求压力。 据悉， 北京市日前已经

确定 “十二五” 时期

100

万套保障性

住房建设收购任务。 其中今年计划竣

工各类保障房

10

万套。 （新华）

官兵

/

漫画
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2011

年

6

月

30

日， 四川升达林业产业股份有限公司 （以下简称

"

公司

"

）

第二届董事会第二十二次会议以现场结合通讯表决方式召开。 会议通知于

2011

年

6

月

27

日以邮件或传真的形式送达。 出席会议的董事应到

9

人， 实到

8

人， 独立董事蔡春先生因公务出差， 授权委托独立董事张森林先生代为出席

并表决。 会议议程符合 《公司法》 和 《公司章程》 的规定。 经与会董事认真审

议， 形成如下决议：

（一） 会议以

9

票同意，

0

票反对，

0

票弃权审议通过了 《关于为全资子公

司成都市温江区升达建筑装饰材料有限公司提供担保的议案》。

为满足全资子公司成都市温江区升达建筑装饰材料有限公司 （以下简称

"

升达温江

"

） 生产经营和业务发展需要， 公司董事会同意公司为升达温江向贵

阳银行股份有限公司成都分行申请的流动资金借款

4,000

万元人民币提供保证

担保， 担保期限为

36

个月， 担保方式为保证担保。

具体内容详见

2011

年

7

月

1

日刊登在 《证券时报》、 《中国证券报》、

《证券日报》 及巨潮资讯网 （

www.cninfo.com.cn

） 上的 《四川升达林业产业股份

有限公司关于为全资子公司提供担保的公告》。

特此公告

四川升达林业产业股份有限公司 董事会

二〇一一年六月三十日

证券代码：

002259

证券简称： 升达林业 公告编号：
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一、 担保情况概述

四川升达林业产业股份有限公司 （以下简称

"

公司

"

） 第二届董事会第二

十二次会议于

2011

年

6

月

30

日以现场结合通讯表决方式召开。 本次会议以

9

票赞成，

0

票反对，

0

票弃权的表决结果审议通过了 《关于为全资子公司成都

市温江区升达建筑装饰材料有限公司提供担保的议案》， 为满足全资子公司成

都市温江区升达建筑装饰材料有限公司 （以下简称

"

升达温江

"

） 生产经营和

业务发展需要， 公司董事会同意公司为升达温江向贵阳银行股份有限公司成都

分行申请的流动资金借款

4,000

万元人民币提供保证担保。

本次董事会会议的召集和召开程序、 出席会议人员资格及表决程序、 决议

的形成和签署人数均符合 《中华人民共和国公司法》 及本公司 《公司章程》 的

有关规定， 具有完全的法律效力。

根据 《深圳证券交易所股票上市规则》 和 《公司章程》 的相关规定， 上

述担保事项在董事会的审批权限范围内， 不需要提交公司股东大会审议。

二、 被担保人基本情况

被担保人名称： 成都市温江区升达建筑装饰材料有限公司

成立日期：

2001

年

6

月

11

日

注册地点： 成都海峡两岸科技产业开发园区

法定代表人： 向中华

注册资本：

2,000

万元人民币

经营范围： 生产、 加工强化木地板、 踢脚线、 阴角线、 细木工条、 木制

品配件、 木制家具、 实木地板、 门窗、 人造纤维及制品、 销售本公司产品。

与公司关系： 升达温江为公司全资子公司。

最近一年及一期主要财务指标： 截止

2010

年

12

月

31

日， 升达温江资产

总额

21,349.26

万元， 负债总额

12,401.31

万元， 净资产

8,947.95

万元，

2010

年实现营业收入

24,783.97

万元， 利润总额

655.93

万元， 净利润

557.58

万元

（经审计）。 截止

2011

年

3

月

31

日， 升达温江资产总额

22,162.96

万元， 负

债总额

13,397.39

万元， 净资产

8,765.57

万元，

2011

年

1-3

月实现营业收入

5,116.27

万元， 利润总额

-276.50

万元， 净利润

-182.38

万元 （未经审计）。

截至目前， 被担保人升达温江不存在相关担保事项， 也不存在诉讼与仲

裁等或有事项。

三、 担保内容

公司拟与贵阳银行股份有限公司成都分行签署相关担保协议， 为升达温

江向贵阳银行股份有限公司成都分行申请的流动资金借款

4,000

万元人民币

提供保证担保， 担保期限为

36

个月， 担保方式为保证担保。

四、 董事会意见

公司董事会经认真审议， 此次担保有利于支持子公司的经营发展， 且被

担保对象经营稳定， 担保不会损害公司和中小股东的利益， 同意公司为升达

温江向贵阳银行股份有限公司成都分行申请的流动资金借款

4,000

万元人民

币提供保证担保。

此次担保行为的财务风险处于公司可控的范围之内， 不会对公司产生不

利影响， 不存在与中国证监会相关规定及 《公司章程》 相违背的情况。

本担保事项不存在提供反担保的情况。

五、 累计对外担保数量及逾期担保的数量

截止本公告日， 公司对外担保余额为

22,000

万元， 均为本公司对全资子

公司提供的担保， 占公司最近一期经审计净资产的比例为

26.27%

。 加上本次

对全资子公司升达温江提供

4,000

万元的担保， 公司对外担保总额为

26,000

万元， 占公司最近一期经审计净资产的比例为

31.05%

。 无逾期对外担保。

六、 备查文件

升达林业第二届董事会第二十二次会议决议。

特此公告

四川升达林业产业股份有限公司董事会

二〇一一年六月三十日

股票简称： 国际实业 股票代码：

000159

编号：

2011-45

关于控股子公司受让托克逊县长信石油有限责任公司股权的公告
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一、 投资概述

2010

年公司顺利完成投资控股西北大型民营油品仓储、 批发和零售为主

的新疆中油化工集团有限公司， 有利于公司借助中油化工的运营体系， 快速

进入新疆重大发展产业中的油气产业， 在能源战略上给公司带来巨大发展动

力和空间。 为了进一步拓展公司成品油销售终端， 完善石油化工产业链， 增

强公司行业竞争力，

2011

年

6

月

29

日

,

控股子公司新疆中油化工集团有限公

司 （以下简称：

"

中油化工

"

） 及其控股子公司乌鲁木齐县石油燃料有限公司

与新疆新联信贸易有限公司和新疆木林森有限责任公司签署了股权转让协

议， 中油化工将受让新疆新联信贸易有限公司持有的托克逊县长信石油有限

责任公司 （以下简称：

"

长信公司

"

）

60%

股权， 受让价格为

534.17

万元， 乌

鲁木齐县石油燃料有限公司受让新疆木林森有限责任公司持有的长信公司

40%

股权， 受让价格为

356.11

万元。

上述交易为非关联交易

,

属于公司经理办公会议事范围， 不需提交董事会

或股东大会审议， 该事项已经公司经理办公会审议通过。

二、 交易方介绍

新疆新联信贸易有限公司： 该公司成立于

2006

年， 注册地在乌鲁木齐

经二路

40

号新丰大厦

B

座

2204

号， 注册资本

500

万元， 法定代表人汤君

珏， 经营范围： 一般经营项目， 计算机软件开发、 应用及销售， 计算机及耗

材、 配件、 通讯设备、 家用电器、 电子产品、 化工产品、 通讯器材销售等。

汤君珏为控股股东， 持有该公司

60%

股份， 李洁持有

40%

股份。

新疆木林森有限责任公司： 该公司成立于

2004

年， 注册资本

600

万元，

注册地在乌鲁木齐经二路

40

号新丰大厦

B

座

2206

号， 法定代表人林停生，

经营范围： 一般经营项目， 网络综合步线、 电子、 化工产品、 通讯器材、 货

物及技术进出口业务、 花卉的销售及租赁等。 林停生为控股股东， 持有

62%

股份， 汤君珏持有

38%

股份。

上述交易方与本公司及本公司控股股东、 实际控制人在产权、 业务、 资

产、 债务、 人员等方面无关联关系， 也无其他可能或已经造成本公司对其利

益倾斜的其他关系。

三、 交易标的介绍

1

、 托克逊县长信石油有限责任公司基本情况

该公司成立于

2006

年， 注册地： 新疆吐鲁番地区托克逊县丝绸路 （

314

国道

K164+673

公里处）， 企业性质为私营有限责任公司， 法定代表人： 赵红

梅， 经营范围： 汽油、 柴油、 润滑油零售业务。

公司股权结构为： 新疆新联信贸易有限公司持有

60%

， 新疆木林森有限

责任公司持有

40%

的股权。 该公司及股东与本公司及控股股东不存在任何关

联关系。

长信公司主要以加油站经营为主， 在注册地拥有一座加油站， 现有

12

台加油机，

6

个储油罐， 年加油量约在

3000

吨。 加油站经营资质齐全， 拥有

危险化学品经营许可证、 成品油零售经营批准证书。

拥有一宗土地， 土地面积

22920

㎡， 土地证号为托克逊县国用 （城镇）

第

080401009

号， 国有土地出让所得， 主要为加油站所用， 该土地上建有一

栋两层的办公楼， 建筑面积约为

950

㎡。

截止

2010

年

12

月

31

日， 该公司资产总额

294.04

万元， 净资产

253.21

万元，

2010

年度实现营业收入

331.45

万元， 净利润

-2.73

万元。 截止

2011

年

5

月

31

日， 该公司资产总额

260.48

万元， 净资产

256.94

万元，

2011

年

1-5

月营业收入

150.46

万元， 净利润

3.59

万元。 （以上数据未经审计）

四、 协议主要内容

1

、 中油化工受让新疆新联信贸易有限公司持有的长信公司

60%

股权，

受让价格

534.17

万元； 乌鲁木齐县石油燃料有限公司受让新疆木林森有限

责任公司持有的长信公司

40%

股股权， 受让价格为

356.11

万元。

2

、 付款方式为分期付款。

3

、 转让方和标的公司均应于本协议生效之日起

15

日内， 各方应相互配

合， 完成本次股权转让 （包括章程修改）所需的工商变更登记程序。

4

、 标的公司基于双方交接前的事实产生的所有债权债务全部由转让方

享有和承担。

五、 定价依据：

根据公司发展规划， 双方按照市场情况协商确定交易价格。

六、 其他事项说明

本次收购后

,

将对该公司原有高管人员进行调整

;

收购后

,

该公司将与原控

股股东及其关联人在人员、 资产、 财务等方面将完成独立； 本次收购的资金

来源为中油化工及子公司自有资金。

七、 本次交易对公司的影响及风险

本次收购的长信公司在托克逊县丝绸路

314

国道拥有一座加油站，

314

国道为新疆地区交通要道， 车流量大。 本次收购， 是公司成品油销售终端网

络的有力补充， 今后公司将继续以乌鲁木齐为中心， 逐步向全疆扩展， 做大

公司成品油销售终端业务。

风险因素： 公司已与油品供应商建立了良好的业务关系， 利用自有的油

品仓储、 运输业务， 确保销售终端的油品供应； 另一方面， 公司将积极开拓

能源投资业务， 从源头解决公司原油瓶径， 提高公司竞争力。

特此公告。

新疆国际实业股份有限公司

董 事 会

2011

年

7

月

1

日


