
城市更新后的水贝缺啥？

证券时报记者 吴家明

23

年可以改变什么？ 小树苗渐

渐变成大树， 孩童成长为大人， 也同

样会让一栋栋楼房变得陈旧。

水贝村， 这是一片位于深圳罗湖

区黄金地带的城中村。 走进水贝村，

岁月流逝的感觉无处不在。 宽约两米

的水泥板小道连通着各栋楼房， 楼与

楼之间的距离很近， 两旁全是小商

铺， 看似零乱却带来生活的便利。 对

于深圳这座年轻的城市而言， 建于上

世纪

80

年代的居民楼已显得有些陈

旧， 但却诉说着前人的生活方式， 更

代表着这座缺乏历史积淀的城市弥足

珍贵的历史。

1989

年， 笔者全家搬到了水贝

村。 记得上小学的时候， 放学后第一

件事就是跑到村里的小卖铺买零

食， 或结伴到村附近的洪湖公园抓

小虾小鱼。 夜幕降临， 街头巷尾的

小吃夜市便活跃起来， 大排档、

街头烧烤、 地摊成为村里生活的

一道独特风景。 儿时记忆里的文

具店、 老北方餐馆， 现在的生意

依旧红火。

如今， 整个水贝片区发生了巨

大变化， 全国黄金珠宝企业在此集

聚， 一栋栋陈旧工业厂房经过翻新

变身为珠宝交易中心， 水贝也成为

“淌金流银” 的福地。 处于片区中

心的水贝村， 却显得渐渐落后： 生

活市政设施落后， 消防隐患多多，

与黄金珠宝产业园的配套要求相去

甚远。 与两旁新建起来的住宅相

比， 水贝村已不复当年风光。

这时， 城市更新适时登场， “淌

金流银” 又会发生怎样的变化？ 可以

想见的是， 不久的将来， 水贝村将拆

除重建， 大型高端珠宝卖场或将从这

里崛起， 蜕变为水贝片区乃至整个黄

金珠宝集聚基地转型升级的样板。 值

得欣慰的是， 与旧告别， 城市之变盘

活土地资源， 挖掘城市潜在价值， 优

化功能布局， 打造全新的现代化居住

空间。 可以说， 城市未来的繁华与城

中村的改造息息相关。 不过， 在城市

飞速发展之际， 是否也需要给城市留

下一定的回忆空间， 给这个城市留下

一些历史？

“我就喜欢这里的氛围， 饭菜价

格都不贵， 能放开了吃喝。” 在珠宝

工厂打工的小王， 经常和朋友来夜市

吃饭， 虽然收入不高， 但对这里充满

市民风味的夜市情有独钟。 路旁的小

店老板直言： “我不是不愿意更新，

但舍弃不了这里的小生意， 大家都很

熟了， 改造后小店就做不了了。”

在水贝居委会楼下， 遇见的老人

居多， 或彼此闲谈， 或与孙子玩耍。

老人们多数是水贝本地人， 现在他们

早已退休享福， 而他们的孩子也扎根

于此。 这里有太多他们的故事， 沉淀

了他们的青春， 也留下了许许多多的

市民风情。 等到高楼拔地而起， 等到

小小的商铺被珠光宝气的摩天大厦代

替， 许多早期的居民或许不得不迁

离， 而那些曾属于深圳早期市民的记

忆也会变得越来越遥远……

也许， 对于深圳这座现代化的城

市来说， 缺的不是高楼大厦， 而是街

头巷尾的市民风情。
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京基老板高调现身 地产大鳄模式成谜

昨日京基集团一举签下深圳

5

个城市更新项目，预计未来

8

年投入

250

亿

证券时报记者 陈中

不知是巧合还是故意， 在关于

“京基集团董事长陈华输掉深圳第一

高楼” 的传言被辟谣后的第二天， 陈

华就在深圳第一高楼 “京基

100

” 里

高调亮相了。

昨日， 在深圳市政府领导和其他

房地产商老总的见证下， 这位深圳最

高楼的实际拥有者一口气签下深圳

5

个城市更新项目。

此次签约后， 京基集团将获得

63.9

万平方米的土地， 未来

8

年， 该

集团在这些项目上的总投资将超过

250

亿元。 同时， 业内人士也表示，

看不清京基城市更新的运作模式， 并

对其资金问题表示担忧。

高调现身签下

5

个项目

昨日上午， 在深圳市委常委、

统战部部长张思平等政府领导和众

多地产公司老总的见证下， 京基集

团董事长陈华高调现身深圳 “京基

100

” 大楼， 分别与深圳市水贝股份

公司、 深圳市常源股份公司、 深圳

市木棉湾股份合作公司、 深圳市沙

一股份合作公司等公司签订了 《城

市更新改造项目合作协议书》； 与深

圳市黄阁坑股份合作公司大围分公

司签订了 《城市更新改造项目合作

意向书》。

而就在三天前， 网民们还在微

博上围观这位深圳最高楼的实际拥

有者到底是不是一个 “赌徒”。

11

月

19

日晚间， 网络上出现关于京基集

团的传言， 称 “京基集团董事长陈

华在澳门赌博已经输掉了深圳地

标———京基

100

大厦的控股权， 现

该大厦正办过户手续”。

20

日下午，

京基

100

的官方微博发出辟谣信息，

关于京基集团董事长的谣言就此告

一段落。

此次与

5

家股份公司的签约成

功， 意味着京基集团就此获得了约

63.9

万平方米的土地。 资料显示， 这

5

大地域经过改造之后将被打造成集

高端住宅、 公寓、 酒店、 商业于一体

的城市综合体， 以及高科技企业总部

基地。

“相比中小型开发商， 京基这类

大型开发商拥有比较雄厚的实力、 强

大的现金流以及系统规划， 有的甚至

会有多个项目联动的能力。” 深圳资

深地产人士沈柱灿对京基集团从事的

城市更新业务十分看好。 他认为， 目

前多数开发商看好深圳城市更新未来

的前景， 城市更新将成为城市发展的

“正能量”。

地产大鳄的隐忧

此次京基集团签下的

5

个城市

更新项目预计开发总建筑面积达到

300

万平方米， 投入资金将超过

250

亿元， 开发总建筑面积和资金投入

都达到京基

100

综合体的

5

倍。 业内

人士一方面表示看不清京基的 “玩

法”， 另一方面则担忧京基的资金

来源问题。

在昨日的签约仪式前， 京基集

团在其炫目而冗长的宣传片中展示

了

5

个城市更新项目的未来规划，

但始终也没有让在场人士明白， 这

家颇具神秘色彩的公司开发模式是

什么， 钱从哪里来？

事实上， 深圳地产界资深人士

半求此前就指出， 京基在市场上营

业模式清晰度不高， 酒店、 写字

楼、 住宅、 旅游地产， 什么赚钱就

做什么， 有机会导向型趋势。 他担

心， 这会是京基在未来扩张过程中

比较痛苦的地方， 京基到底朝哪个

方向走？

众所周知， 城市更新项目因为

涉及前期谈判、 拆迁、 土地整备等

繁杂过程， 参与其中的开发商需要

有雄厚的资金支持。 而昨日现身签

约现场的几家股份公司老总也表

示， 选择与京基合作的重要原因即

是看重京基集团的雄厚实力。

“对于做城市更新项目的民营

企业， 几个项目同时开工， 资金绝

对是最大的问题。” 一位不愿具名

的深圳地产界资深人士对证券时报

记者表示， 城市综合体除了要解决

资金问题， 还要考虑到未来政策调

整的风险， 此外， 深圳市场未来是

否能承载得起那么多城市综合体，

也是一个问题。

京基地产副总经理王雨光昨

日在接受证券时报记者采访时表

示， 开发资金主要来自于京基集

团的自有资金和银行抵押贷款，

5

个地块

250

多亿的开发投资额度

预计将在

7～8

年内完成。 此外，

京基地产的自持物业每年能产生

15

亿元左右的现金流。 王雨光还

透露， 预计京基地产今年的销售收

入为

30

多亿元， 但预计明年将达到

140

亿元左右， 主要由于明年京基将

推出一系列高端住宅项目。

“仅靠每年

15

亿的自持物业现

金流， 难以支持

250

亿元的大投资。

或许背后有大财团的支持， 或许有其

他不为人知的融资方式， 除非他们自

己公开， 不然谁都说不清。” 前述地

产人士称。

深圳今鹰地产营销总经理林晓华

对记者表示， 京基集团作为深圳最具

实力的城市更新开发商之一， 明显

得到了深圳市政府的支持， 但这种

隐形支持如同京基的开发模式一样，

没有摆上台面。 “比如说， 是否享

受了没有摆在台面上的优惠政策？

在没有其他融资方式的前提下， 如何

完成银行贷款的展期？” 他认为， 让

京基模式阳光化， 政府的支持政策公

开化， 将更适合城市更新参与各方的

长远利益。
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港府狠招遏制楼市炒风

炒家左冲右突何日罢手

吕锦明

表面上看

，

香港楼市出现了

量缩价挺的态势

，

特区政府与发

展商

、

炒家的博弈远未中止

，

可

以说

，

目前香港楼市调控已经进

入旷日持久的相持阶段

。

为遏制楼市炒风， 香港特区政府近期

先后推出了买家印花税 （

BSD

） 和加强版额

外印花税 （

SSD

） 两项辣招。 目前措施实行

近一个月， 香港的住宅市场成交量出现急

挫， 但价格依然坚挺。 期间还出现了一些

值得关注的现象， 例如： 有发展商急谋对

策， 提出了诸如有条件豁免

BSD

的建议；

也有资金见住宅市场调控严厉便转向了炒

卖车位等。

表面上看， 香港楼市出现了量缩价挺的

态势， 但特区政府与发展商、 炒家的博弈远

未中止， 可以说， 目前香港楼市调控已经进

入旷日持久的相持阶段， 这可以从近期香港

特区政府多名高官的表态中看出端倪。 比

如， 香港运输及房屋局局长张炳良昨日在回

应媒体的质询时表示， 特区政府的两项特别

印花税措施推出后令楼市走势趋于稳定， 但

最终效果怎样还需更多时间来验证。 另外，

香港中原地产的调查显示， 在特区政府推出

的双辣招调控楼市后， 部分业主将物业转售

为租， 令放租盘的供应有所增加。 中原地产

估计， 这一现象将有助于缓和租金升幅压

力， 估计明年一季度的租金将下滑

3%

。

有迹象表明，

BSD

和

SSD

的推出给香

港的地产商带来不小的压力。 据香港地产界

人士透露， 香港地产建设商会已经搜集了所

有发展商及其他商会对特区政府推出调控措

施的意见， 正在做进一步整理， 短期内将正

式递交特区政府， 其中的重点内容包括： 建

议如果香港永久居民以公司名义买入物业，

在签订特定声明等后可以申请获豁免

BSD

，

同时期望总价在一定金额以上的豪宅物业也

可获得豁免； 也有发展商建议

BSD

税款可

先行缴交， 每年有关公司可向税局提交资料

证明状况， 待

3

年后如果没有易手， 则由税

局退回税款； 另外， 香港地产建设商会还表

示， 关注政府调控新招对发展商收购旧楼的

影响。

虽然发展商希望措施能有所放松， 但多

名香港学者和业界人士都对此持保留态度。

香港经济学家关焯照就旗帜鲜明地表示反对

任何放宽

BSD

或

SSD

的提议， 他认为特区

政府最少在一年内不应对上述措施有任何的

放松， 并指出， 如果允许豁免本地公司， 那

么境外买家便有机可乘， 例如利用在香港成

立本地公司这一漏洞避税。 关焯照还批评香

港政府出招过慢， 应该更早地让楼市泡沫爆

破， 令楼市出现有积极意义的调整， 以免两

三年后出现更大的楼市泡沫。

香港长远房屋策略督导委员会委员蔡涯

棉也认为， 地产建设商会提出的建议可能令境

外的投资者作出投机活动， 令香港的豪宅价格

上升并带动中小型住宅的楼价跟着向上走。

从上述市场人士针锋相对的态度中可

见， 特区政府对楼市的调控工作已经在交易

环节占据了上风， 但热钱从住宅市场转战车

位、 商铺市场的现象， 表明管理层还要加强

对资金源头的围追堵截。 据悉， 近期华懋推

出了

9

个住宅小区的车位， 吸引大量投资者

“扫货”， 一日便卖出约

300

个车位， 套现接

近

1

亿港元； 有的屋苑出现了价格过百万港

元的车位， 金额差不多相当于一个中小型住

宅的首付。 更有甚者可高达几百万， 堪比内

地豪宅。

笔者的香港朋友开玩笑说， “以前房价

高， 现在连车位也涨价， 今后恐怕香港人只

能住在有停车位的汽车里了。 住宅市场有板

间房 （在一间房内用板材间隔出多个独立空

间）， 以后会不会有板间车位呢？”

有分析认为， 香港车位价格创新高是因

为楼市调控新措施导致资金转向车位和商铺

这一类非住宅物业。 但是从事楼市研究多年

的中原地产研究部高级联席董事黄良升则表

示， 车位价格创新高的现象与本次楼市调控

措施并无太大关系。 香港浸会大学财务及决

策学系副教授麦萃才指出， 在两项新措施未

出台前就已有资金从住宅市场转投至商铺、

车位等市场。 他认为， 工商铺及停车位的成

交只占少数目， 暂时未有影响民生， 也不会

影响香港的竞争力。

实际上， 在近一个多月来， 港元汇价持

续偏强， 显示外围热钱正源源不断涌入香

港。 如何对这些热钱进行有效的疏导， 成为

考验香港财金官员的一道难题。 如果这一环

节处理不好， 则香港楼市的调控效果就不会

太理想， 甚至有可能失败。

不管怎样， 香港楼市调控已进入持久战

状态， 相信胜负恐怕还要经过相当长一段时

间才见分晓。 在这里要套用一句内地流行

语， 为特区政府打打气： 坚持就是胜利！

首宗点心债违约显现 发行人评级重要性凸显

市场人士认为，该事件仅为个案，不会影响整个离岸人民币债券市场

证券时报记者 徐欢

中国玉米生化制品生产商大成生

化科技成为离岸人民币债券市场 （俗

称 “点心债”） 自

2007

年建立以来出

现的首家违约企业。 有市场人士认

为， 该事件仅为个案， 不会影响整

个离岸人民币债券市场， 但是预计

未来投资人将越来越关注点心债发

行人的评级。

违约事件属个别现象

大成生化于

2011

年

5

月发行

了一批票息

7%

、

3

年期的

4.5

亿

元有担保人民币点心债。 但在今年

8

月底， 大成生化表示， 由于上半

年录得亏损， 因而违反该批点心债

的某些财务契约， 发生技术性违约

事件。 据了解， 该公司发行的点心

债附有五项财务契诺， 包括最高杠

杆率以及最低流动资产与流动负债

比， 该公司并未说明可能违反哪项

契约承诺。

为就违约事件向投资者做出交

代， 近日， 大成生化发出公告向其

债券的持有人提出回购建议， 将按

面值回购债券并提供一定的费用作

为补偿。 大成生化也因此成为在香

港人民币债券市场上， 第一家因发

生技术性违约而要提前赎回债券的公

司。

穆迪副总裁兼高级分析师钟汶

权表示， 大成生化回购点心债仅属

于个别事件， 对整个点心债市场影响

甚微。

某大行负责固定收益业务的人士

则认为， 该案例反而对市场有轻微

正面影响， 因为发债体在违反财务

契约后， 有足够财务实力赎回债券

并做出补偿， 除了显示出发债主体

并没有遭遇财务困难外， 也反映其对

投资者负责的意愿。 此外， 该人士还

认为， 预计违约不会成趋势。

国泰君安国际首席策略员蒋有衡

认为， 由于市场依旧看好人民币升值

的趋势， 以逐利为主要目的的资本还

是会追捧人民币债券。

蒋有衡认为， 点心债与以其他货

币计价的债券一样， 都有可能出现违

约的情况， 而目前人民币点心债已经

发展数年， 仅仅出现一宗违约现象，

比起其他债券而言， 其信用记录已经

相当良好。

需关注债券发行人评级

此前， 人民币的强烈升值预期带

动点心债市场， 许多未获得评级且信

用状况不佳的公司以较低的利率发行

了点心债， 这些债券附带的契诺有

限， 甚至是零契诺， 但投资者认购的

热情丝毫未减。 不过近年来， 在经济

持续不景气以及中概股造假事件频发

的环境下， 投资者的风险意识已有所

提升， 人民币升值趋势本身已不足以

说服投资者买入点心债。

国际三大评级机构之一的惠誉

在研究报告中提到， 虽然人民币持续

升值， 但投资者对购入点心债有所却

步。 由于需求减弱， 今年前

10

个月点

心债的发行量较上年同期下降了

55%

至

688

亿元人民币， 远低于上年同期

的

1535

亿元人民币。 与此同时， 拥

有信贷评级的点心债占整体比重明显

上升。

据业内人士透露，

2011

年前

10

个月， 在

280

宗点心债发行交易中，

仅有

47

宗获得了国际评级机构的评

级， 占比为

17%

。 这一比率在今年同

期大幅升至

72%

， 在

54

宗点心债发

行交易中， 已经有

39

宗获得了国际

评级。 此外， 发行后的交投数据显

示， 由获得评级的实体进行的点心债

发行交易仅出现小幅下降， 而由未获

评级的实体进行的点心债发行交易则

大幅减少超过

9

成。

穆迪预计， 由于内地经济持续放

缓， 预计未来两年公司违约风险将会

浮现。 惠誉认为， 人民币离岸市场要

持续繁荣发展， 要克服的主要障碍之

一是增加发行主体的运营信息披露以

及提高对债券持有人的保护力度。

富达固定收益投资组合经理

Bryan Collins

也表示， 由于大部分点

心债根本不附带相关契约承诺， 因此

再次出现类似的违约事件几率不大，

但是这个案例可能会让债券投资者意

识到点心债缺乏契诺的现状以及加强

投资者保护的必要性。

记者手记

Reporter蒺s Note

惠誉在研究报告中提

到

，

由于需求减弱

，

今年

前

10

个月点心债的发行量

较上年同期下降了

55%

。

与

此同时

，

拥有信贷评级的点

心债占比明显上升

。

此外

，

发行后的交投数据显示

，

由获得评级的实体发行的

点心债交易仅出现小幅下

降

，

而由未获评级的实体

进行的点心债发行交易则

大幅减少超过

9

成

。

明眼看市

Ming蒺s WatchMing蒺s WatchMing蒺s WatchMing蒺s Watch

深圳地产界资深人士

半求此前就指出

，

京基在

市场上营业模式清晰度不

高

，

酒店

、

写字楼

、

住宅

、

旅游地产

，

什么赚钱就做

什么

，

有机会导向型趋势

。

他担心

，

这会是京基在未

来扩张过程中比较痛苦的

地方

，

京基到底朝哪个方

向走

？ “

仅靠每年

15

亿的

自持物业现金流

，

难以支

持

250

亿元的大投资

。”

也

有地产人士称

。

京基集团董事长陈华昨日

亮相签约仪式。 陈中

/

摄


