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PPP模式、产业基金、银行贷
款 、发 行 债 券 、资 本 证 券 化
（ABS）……特色小镇投融资模式
呈现出百花齐放的局面。哪一种
模式最适合特色小镇发展？后续
资金如何解决？专家分析，在特
色小镇的建设中，再好的产业模
式也必须依托于有效的投融资才
能落地，产业规划与投融资规划
必须并行。如果小镇有好的资源
基础、产业基础和开发架构，资金
自然会持续投入。

小镇投融资
“百花齐放”
在特色小镇的建设中，再好

的产业模式也必须依托于有效的
投融资才能落地，产业规划与投
融资规划必须并行。

四川金杯集团总裁周进对《中
国企业报》记者表示，作为“智慧生
命小镇”的建设运营方，他们在融
资方面吸收了各方面的资金。一
是与地方政府进行特色小镇建设
的合作，地方政府在资金方面给予
了一些支持；二是与一些专业的金
融机构合作，进行融资；三是与地

方政府合作一起建立了一些特色
小镇产业发展基金。

“此外，我们还吸收了一些
社会资本，这些社会资本也是看
好康养旅游产业发展的前景，愿
意与我们进行广泛的合作。”周
进补充道。

西北工业大学正在打造“翱
翔小镇”，西北工业大学资产经营
管理有限公司总经理助理杨本昭
告诉记者，“翱翔小镇”项目的融
资拟定是由政府出资一部分，企
业再出资一部分的模式。

“华福幸福此前与河北省固
安县政府签订了综合性园区合作
开发协议，创立了房地产行业PPP
模式的先河。南京空港特色小镇
就是华夏幸福以PPP模式来开发
建设和运营的，总投资金额达80
亿元。”申万宏源专家王胜指出。

东兴证券房地产行业首席研
究员郑闵钢表示，西湖云栖小镇
采用了政府主导、民企引领、创
业者为主体的模式，充分尊重了
市场力量的作用。与一些地方
政府“大包大揽”的思路不同，浙
江省政府更倾向于以FOF（基金
中的基金）模式撬动社会资本，
发挥社会资本主观能动性的工
作思路，而这也成为特色小镇能

否成功的关键。

基金与股权投资模式
更受青睐
对于上述多种投融资模式，

中国城市发展研究院投资部主任
刘澄向记者表示，特色小镇融资
模式有很多种形式，不同的模式
实质上对应了不同的投融资主体
和特色小镇建设过程中的不同阶
段。PPP模式主要适用于基础设
施和公用事业。发债则需要根据
特色小镇的具体经营项目和财务
稳健程度择机发行。

那么，什么样的投融资模式
最受小镇青睐？什么样的特色小
镇又容易得到资金支持呢？

“作为小镇建设者来说，我们
较为欢迎产融结合的产业化类型
基金，因为不同于一般金融机构
侧重对资金回报感兴趣，我们比
较欢迎更注重产业持续化发展的
基金，这就需要有一个长线的产
业培育理念，而不只关注短线投
资回报。”周进坦言。

“因为特色小镇建设的周期
较长，一般最少为五至十年，所以
一定要有中长线的稳定资本投入
才能够成行。”周进分析，“目前，

我国特色小镇市场还处于培育和
发展的过程当中。对于特色小镇
建设者来说，相比PPP模式、银行
贷款、社会资本投入等形式，一些
基金的模式和股权投资的模式，
更为受到小镇建设方青睐。”

据记者了解，全国首只以特
色小镇作为主要投向的基金——
中银特色小镇建设基金，2017年4
月在杭州成立，首期规模 100 亿
元。2017年2月，该基金对台州市
路桥汽车小镇投资有限公司的6
亿元投资款到账，标志着特色小
镇建设基金正式投入运营。

后续融资招商
不容忽视
业内人士指出，相比建设初

期融资，不少小镇在建设或落成
后都面临后续资金的压力。

郑闵钢分析，采用全部政府
出资的模式不现实，一方面，地方
经济较强的政府只需要发挥引导
作用，无全部投资的需要；另一方
面，地方经济较弱的政府财务受
限，无能力全部投资，所以采用
PPP模式成为主要手段，不论具体
的融资手段如何，持续融资的能
力都依赖于小镇的持续和稳定发

展。而以产业投资基金等形式实
现金融渗透是非常有必要的，可
促使金融以风投、股权投资、项目
投资等具体金融形态对特色小镇
各类型的投资进行支持。

值得注意的是，相比之前的
扶持政策频出，特色小镇监管不
断趋严。2017年12月5日，国家
发改委、国土部、环保部、住建部
联合发布的《关于规范推进特色
小镇和特色小城镇建设的若干意
见》称，国务院有关部门对已公布
的两批403个全国特色小城镇、96
个全国运动休闲特色小镇等，将
开展定期测评和优胜劣汰。

不过，虽然政策趋严，但是特
色小镇的后续投融资还是被业内
看好。

中国社会科学院城市发展与
环境研究所所长助理、执行研究员
李学锋博士告诉记者，在资金方
面，如果小镇有好的资源基础、有
好的产业发展基础和开发架构，是
不愁缺少资金的。因此，特色小镇
要让投资者看到发展前景，能有钱
赚，资金自然会持续投入。

对此，刘澄表示，特色小镇自
身的区位优势是投融资的重要参
考因素。当然投资主体的资信情
况也同样决定资金能否到位。

小镇投融资模式百花齐放
产融结合基金更受青睐

本报记者 朱虹

特色小镇十大投融资模式
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一、PPP融资模式

在特色小镇的开发过程中，

政府与选定的社会资本签署《PPP

合作协议》，按出资比例组建SPV

（特殊目的公司），SPV负责提供特

色小镇建设运营一体化服务方

案。

二、产业基金及母基金模式

这种模式根据融资结构的主

导地位分三种类型：一是政府主

导，一般由政府（通常是财政部

门）发起，政府委托政府出资平台

与银行、保险等金融机构以及其

他出资人共同出资，合作成立产

业基金的母基金。这种模式下政

府对金融机构有稳定的担保。二

是金融机构主导，由金融机构联

合地方国企成立基金专注于投资

特色小镇。三是由社会企业主导

的PPP产业基金。由企业作为重

要发起人，多数是大型实业类企

业主导，这种模式企业的运营灵

活性大。

三、股权投资基金模式

参与特色小镇建设的企业除

了上市公司外，还有处于种子期、

初创期、发展期、扩展期的企业，

对应的股权投资基金基本可分为

天使基金、创业投资基金、并购基

金、夹层资本等。除天使和创投

之外，并购基金和夹层资本也是

很重要的参与者。

四、股权或产品众筹模式

特色小镇运营阶段的创新项

目可以用众筹模式获得一定的融

资，众筹的标的既可以是股份，也

可以是特色小镇的产品或服务。

众筹具有低门槛、多样性、依靠大

众力量、注重创意的特征。

五、收益信托模式

特色小镇项目公司委托信托

公司向社会发行信托计划，募集

信托资金，然后统一投资于特定

的项目，以项目的运营收益、政府

补贴、收费等形成委托人收益。

金融机构由于对项目提供资金而

获得资金收益。

六、发行债券模式

特色小镇项目公司在满足发

行条件的前提下，可以在交易商

协会注册后发行项目收益票据，

可以在银行间交易市场发行永

（可）续票据、中期票据、短期融资

债券等债券融资，也可以经国家

发改委核准发行企业债和项目收

益债，还可以在证券交易所公开

或非公开发行公司债。

七、贷款模式

利用已有资产进行抵押贷款

是最常见的融资模式，但特色小镇

项目公司可以努力使得所运营项

目成为纳入政府采购目录的项目。

八、融资租赁模式

融资租赁是指实质上转移与

资产所有权有关的全部或绝大部

风险和报酬的租赁，有三种主要

方式：一是直接融资租赁，可以大

幅度缓解特色小镇建设期的资金

压力；二是设备融资租赁，可以解

决购置高成本大型设备的融资难

题；三是售后回租，即购买“有可

预见的稳定收益的设施资产”并

回租，这样可以盘活存量资产，改

善企业财务状况。

九、资本证券化（ABS）

资产证券化是指以特定基础

资产或资产组合所产生的现金流

为偿付支持，通过结构化方式进行

信用增级，在此基础上发行资产支

持证券（ABS）的业务活动。

十、供应链融资模式

供应链融资是把供应链上的

核心企业及其相关的上下游配套

企业作为一个整体，根据供应链

中企业的交易关系和行业特点制

定基于货权及现金流控制的整体

金融解决方案的一种融资模式。

在特色小镇融资中，可以运用供

应链融资模式的主要是应收账款

质押、核心企业担保、票据融资、

保理业务等。
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