张掖市推进水利资产证券化工作方案

(征求意见稿)
为进一步盘活全市水利存量资产、扩大有效投资，形成存量资产和新增投资的良性循环，推动全市水利事业高质量发展，现制定以下工作方案。
一、资产证券化的重要意义
资产证券化是金融机构、企业将不易流通但未来能够产生稳定现金收入的存量资产进行组合,转变为资本市场可销售和流通的金融产品筹措资金的融资方式。资产证券化有利于变现存量资产,缓解现金压力,打破水利基建项目建设单纯依靠财政投资的传统模式;有利于项目建设主体运用金融创新工具对接资本市场,创新投融资机制和盈利模式，拓宽建设资金来源渠道，形成政府资本和社会资本有机结合、相互促进的格局，逐步构建多元化、多层次、多渠道的水利投融资体系。
二、总体目标

一是构建多层次融资体系，通过创新运用资产支持证券（ABS）等结构化金融工具，打破传统信贷依赖，吸引社会资本参与水利基础设施建设。二是实现投资—资产—新增投资的良性循环，各县区优先筛选具有稳定现金流的水库供水、人饮供水、水力发电、灌溉服务等优质资产，以其权益作为基础资产进行融资，并优选预期经济效益显著，能够产生稳定收益的项目作为投资目标，目标项目建成后将该项目资产通过证券化再次进行融资投入其他优质项目建设，持续盘活存量资产并撬动新增投资。三是创新水资源资本化路径，将取水权、排污权、节水收益权等权益类资产纳入证券化范畴，促进水资源从行政分配向市场化配置转型。四是积极推进区域经济绿色转型，借助水利资产证券化手段，着力推动节水产业、环保科技等绿色产业的发展，不断优化经济结构。 

三、工作内容

   （一）资产筛选

一是明确可证券化资产范围。各县区对已建成并运营的水库、农村水厂、城市自来水厂等资产进行全面清查，筛选出产权清晰、收益稳定、风险可控的资产作为资产证券化的对象。二是评估资产的运营状况和收益情况。委托专业机构从资产的运营成本、近期收益情况、未来收益潜力等方面进行评估。

（二）资产重组

一是组建资产池。原始权益人【也就是指资产证券化的发起人，一般为具备AA及以上信用等级的企业主体】按照规范标准将筛选出具有稳定现金流的资产收费权打包，形成资产池。可以根据资产的类型【如水库、农村水厂、城市自来水厂、污水处理厂等收费权】进行组合，确保资产池内的资产具有多样性和互补性，降低整体风险。二是设立特殊目的载体SPV【是为特定金融交易或资产管理需求而设的独立法律实体】。SPV主要实现破产隔离和资产独立，发起人将基础资产所有权转移至SPV，确保即使原始权益人破产，SPV内资产也不纳入清算范围，起到风险隔离的作用。 资产证券化一般采取专项计划类SPV，由券商设立，负责资产池的监控、现金流的归集与分配。
（三）信用增级

信用增级主要有内部信用增级和外部信用增级两种方式，通常将两种方式组合使用。内部信用增级，通过证券化交易结构设计或资产本身特性实现，主要通过优先级/次级分层、超额抵押等方式提升证券信用等级。外部增级主要引入第三方提供信用支持，需支付额外成本。一般由银行、保险公司或专业担保机构提供全额或部分担保，承诺在基础资产现金流不足时补足差额。

信用增级的作用，一是降低违约风险，通过增信措施弥补基础资产可能产生的现金流不足；二是提升信用评级，帮助证券化产品获得更高评级，吸引保守型投资者；三是降低融资成本，高评级证券可降低发行利率，减少发起人融资费用；四是扩大投资者范围，满足机构投资者对风险等级的硬性要求。

（四）产品设计

计划管理人【一般指金融机构或者证券公司】根据资产特点、市场需求和资产收益情况设计资产支持证券（ABS）产品类型，合理确定产品期限，参考市场利率水平，结合资产现金流和信用等级确定产品价格和利率，将证券进行结构化分层设计，可分为优先级（低风险）、次级（高分险）等不同档位，以匹配投资者风险偏好，目标是实现风险与收益的合理分配，增强产品的可行性和吸引力，同时保护投资者权益。

（五）发行上市

金融机构（或证券公司）将资产证券化产品推向资本市场并允许其在二级市场【也就是投资者交易已发行证券的平台】进行交易，涉及发行准备、发行与上市、后续管理等流程。各县区应积极争取国家和省级政策支持，提供税收优惠、财政补贴等相关政策。同时，加强宣传推广，提升社会各界对水利资产证券化的认知和参与度，营造良好的市场氛围。

（六）资金使用

资产证券化募集资金应专项用于水利基础设施的新建、改建和扩建，且项目预期有较稳定的经济效益【如：张掖市甘州区农村饮水安全工程河东水厂和河西片区供水管网建设项目建成后，预计年供水效益1497万元；山丹县城乡供水连通增效项目建成后，预计年供水效益1242万元】，确保资金使用与项目规划、资产证券化目标一致。建立监督管理机制，定期检查资金使用进度和效益，确保资金使用规范安全。建立信息披露机制，定期向投资者和社会公众披露资金使用情况、项目进展及预期效益，确保信息公开透明。
四、实施步骤

（一）筹备阶段（2025年6月—12月)：开展基础资产净值调查，组建资产池，确定资产证券化方案，选择信用评级机构、担保机构、中介机构、承销商等。

（二）组建交易阶段（2026年1月—2026年10月）：完成基础资产转让协议签订，设计信用增级方式和证券产品结构，制定信息披露规则。 

（三）证券发行阶段（2026年11月—2027年6月）：委托信用评级机构对基础资产和证券化产品进行信用评级，承销商组织证券发行销售，募集资金。 
（四）后续管理阶段（2027年7月—   ）：对基础资产进行持续运营管理，按时向投资者支付证券本息，定期进行信息披露。

五、工作要求

（一）高度重视水利资产证券化工作。各县区负责辖区水利资产证券化的具体推进。依托自身水利资产现状，聘请专业中介机构或专业投资顾问，研究制定具体项目资产证券化方案，主动解决资产证券化过程中遇到的难点问题，有序推进资产证券化融资工作。
（二）依法依规稳妥开展工作。市财政局监督检查各县区在资产证券化过程中不得新增地方政府债务，落实防范化解地方政府债务风险的有关要求和国有资产监督管理相关规定。各县区在资产梳理、项目包装、证券化方案编制环节全面落实项目债权债务情况，在债权处理环节充分征求债权人意见，保障债权人的合法权益。
（三）加强项目包装谋划。市水务局指导各县区积极开展水利资产证券化项目的包装谋划和论证工作。各县区对照国家投资政策导向和支持领域，主动与项目包装论证机构衔接沟通，争取我市有更多水利资产证券化项目纳入国家支持范围。

（四）发挥专业机构作用。充分运用证券公司等专业第三方机构在资产证券化工作中的支撑作用，为项目提供资产梳理、项目包装、证券化方案编制等方面的咨询服务。推动会计师事务所、律师事务所等中介机构尽职履责，提供尽职调查、项目评估、财务和法律咨询等专业服务。

（五）保障基础设施运营。对具有较强公共属性的基础设施项目，在开展资产证券化过程中，明确划分项目的公益性和经营性功能，妥善处理好项目公益性与经营性的关系，在引入社会资本的同时，保证基础设施稳健运营，使公益性功能不因市场化运作而削弱，同时通过经营性功能实现收益，保障投资者的合理回报。
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