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中国交建（601800SH、1800HK）

投资者说明会纪要

时间：2022 年 5 月 12 日 10:30-11:30

主题：分拆所属子公司重组上市

公司出席人员：董事会办公室（战略发展部）副主任俞京京，资本

运营部副总经理姜辉、副处长赵凯，投资者关系团队相关人员。

提示：本次分拆所属子公司重组上市尚需进一步履行公司决策程序、

监管审批程序，是否能够成功实施具有一定的不确定性，请投资者注意

投资风险。

第一部分 方案介绍

一、本次分拆上市方案

根据公告的预案，主要概括为四点：

资产置换。中国建材集团所属祁连山股份将其全部资产及负债与中

交集团六家设计院 100%的股权中的等值部分进行资产置换。中交集团的

六家设计院包括中国交建所属的公规院、一公院、二公院的 100%股权，

以及中国城乡所属的西南院、东北院和能源院的 100%股权。

发行股份购买资产。祁连山将向中国交建、中国城乡发行股份，购

买六家设计院 100%股权与其拟置换资产的差额部分。

发行股份募集配套资金。祁连山拟向不超过 35 名符合法律法规的特

定对象非公开发行股票。本次方案中重大资产置换与发行股份购买资产

互为前提同时生效，但募集配套资金以重大资产置换发行股份购买资产

的成功实施为前提。

分拆上市。通过六家设计院的重组上市，新祁连山将成为公路、市
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政的设计咨询领域独立上市平台，中国交建将成为设计上市公司的控股

股东，中国交建实现公规院、一公院、二公院的分拆上市。

二、本次分拆上市方案对中国交建的影响及意义

公司希望通过分拆设计子公司上市，做优资本，以改革促发展，实

现高质量发展的目标。

本次分拆上市对公司主要有三方面影响：

首先是业务影响，将更强化聚焦主业和专注专业。促进设计板块聚

焦主业、强化发展，提升中国交建的全产业链优势，强化设计对其他业

务的引领作用。

二是资本影响，能够提升公司价值和股东价值。设计板块上市将提

升设计业务估值，并反哺提升中国交建的估值水平，同时也将为中国交

建开辟新的融资渠道，实现更好的跨越式发展。

三是本次方案的合作影响，强化两家央企的全面战略合作。公司的

控股股东中交集团与祁连山实控人中国建材集团具有良好的合作基础，

双方同作为国有资本投资公司试点，将通过重组上市，深化各领域的长

期合作，为央企之间的强强联合塑造典范，实现双方共赢。

三、下一步工作

中国交建和祁连山已分别完成第一次董事会的审议并公告，本次交

易后续还需上市公司再次召开董事会审议、股东大会审议，交易双方及

控股股东、实际控制人的内部决策程序、获得国资有权单位的核准以及

国有资产评估的评估备案，以及获得联交所就分拆上市的核准以及中国

证监会的核准。
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第二部分 投资者问答

1.中交集团有 14 家设计公司，本次参与置换 6 家，如何避免同业

竞争问题？这几家设计院的市场地位和行业格局是什么样的？祁连山

置出的水泥资产是谁来接手？

姜辉：本次上市的主要业务是公路和市政设计领域。对于中国交建

未上市的设计院，将通过划分设计细分领域满足证监会关于同业竞争、

关联交易的相关要求。公司也将根据监管的要求采取措施保护未来中交

设计上市公司的股东权益。

中交设计院的传承来自于交通部设计院体系，在国内的设计领域属

于行业领先的地位。目前国内的工程市政设计领域具有较为分散的特征，

公司希望通过打造这样一个上市平台集中在国内已经具有相对领先优

势地位的设计业务，进一步整合国内的工程市政设计业务。

对于祁连山置出的水泥资产，目前公司已与中国建材集团下属公司

签署了托管意向协议，后续将根据中国交建对水泥资产的运营管理能力

来推进后续的管控工作。

2．具体的对价和持股比例如何考虑。对交建有哪些影响？中建材

在祁连山的股份如何退出，大致计划和安排？

姜辉：目前评估、审计工作还在进行中。基于 2021 年年报数据，

初步预判中交方将持有新上市公司超过 50%的股份，中国交建对新公司

并表。

资产置换后，祁连山现有的水泥资产将全部进入中国交建和中国城

乡。中国建材在祁连山的持股比例将因发行股份购买资产而降低，但依

然会是新祁连山的股东。根据公告，中国建材所持有的股份将锁定 36
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个月以上。对于祁连山现有股东，在重组后仍为新祁连山的股东。对于

水泥资产，进入中国交建和中国城乡后的营运方案尚在制订中，中国交

建和中国城乡为其股东。

3.中国建材何时将承接水泥资产？

姜辉：目前尚属于一董阶段。中国交建、中国城乡已与天山股份签

署托管协议，后续将根据公司需求及双方沟通情况明确后续托管方案。

4.本次分拆上市是否纳入 1300 亿资产证券化议案？对上市公司现

金流的影响？

俞京京：本次分拆没有纳入到拟提交股东大会审议的 1300 亿资产

证券化议案。

本次分拆只是第一步，后续公司可能还有其他资产进入到上市公司

整合。通过再融资，预计上市公司的现金流将持续改善。

5.后续是否有进一步注入设计板块的计划？祁连山去年的盈利水

平有所下降，公司对于并表之后水泥资产的未来业绩如何预期？

姜辉：目前中国交建设计板块的整合尚属于第一阶段，后续将根据

第一阶段的整合情况及其他设计业务、设计上市公司板块的发展情况来

推进下一步工作。

水泥行业具有特殊性，公司初步预计祁连山水泥置入中国交建后的

盈利水平不会低于同业。

6.水泥资产和设计资产在对价过程中采用了什么评估方法？

姜辉：本次资产置换以及发行股份购买资产是根据国资委对重大资

产重组或资产出售的评估要求，采取主要包括收益法和资产基础法来进

行评估。目评估工作还在进行中，尚未形成评估报告。

7．三家设计院未来的盈利和成长将会是怎样的？目前造成三家设
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计院经营现金流波动的原因是什么？集团今年在西北地区的基建项目

进展情况？

姜辉：希望三家设计院在国内、国际设计业务领域有进一步的发展

和延伸。通过整合收购发展的方式，拓展设计院的收入和利润的成长性。

目前现金流的大幅波动主要为三家设计院都有一定比例的工程业

务，上市后将不再开展工程业务，对现金流会有积极影响。

俞京京：关于西部地区的基建项目开展情况。首先需明确的是中国

交建拟置入的设计业务是面向全国开展服务的。其中，西部地区是公司

的重点布局区域，在一些业务的发展上已取得了很好的成效。相信本次

分拆重组后，将进一步加强公司对西部区域市场的开拓力度。

8.采用借壳上市主要考虑的因素是哪些，与 IPO 相比有什么可比之

性？

姜辉：首先，重组和 IPO 都是登陆资本市场实现市场化股权融资的

重要途径，没有优劣或高低之分。其次，本次分拆上市是符合证监会上

市公司分拆规则的要求。最后，本次的重组方案是基于中交集团和中建

材集团已有的良好合作基础，各交易方均希望借此实现强强联合和多方

共赢。

9.本次注入的设计业务板块，在上市后和大股东中国交建或中交集

团之间的潜在的关联交易情况是怎么来判断的？

姜辉：首先，本次分拆有利于设计板块聚焦设计主业，发挥龙头牵

引作用，后续设计业务通过股权融资和多层次资本运作可进一步提升资

本实力，做大做强核心主业，实现跨越式发展，也有利于引领中国交建

全产业链的其他业务板块。其次，本次分拆符合中国证监会对同业竞争、

关联交易的相关要求。
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10.如此次分拆成功，中交设计是否会考虑相应的股权激励安排？

姜辉：各板块具有不同的特征，设计板块具有知识密集，创新驱动

密集和人才资源密集的特点。实施股权激励有利于更大发挥人才的作用，

将企业发展与管理层核心骨干员工的利益紧密结合。未来，公司将根据

国资委、证监会的相关政策及市场情况，积极探索管理层激励员工持股

等股权激励的形式。

11.公司希望本次配套融的规模？主要的用途是哪些？中国交建是

否会参与认购，是否会对中国交建在祁连山的绝对控制权产生影响？

姜辉：目前，配套融资根据监管要求，一般不会超过发行后股本的

30%。主要用于系统开发、科研投入以及补充流动资金等方面。对于中

国交建是否参与认购，目前还没有最后结论，后续公司会持续进行研究

讨论。本次配募不会影响到中国交建对祁连山的绝对控股比例。

12.中国交建对其他业务板块是否还有分拆计划？

姜辉：在符合上市公司分拆规则和中国交建股东利益最大化的前提

下，公司将积极整合旗下的优质资源，开展多元化业务。未来，不排除

分拆其他业务板块，但目前尚无其他计划。

13.本次交易计划预计大概什么时候可以完成？

姜辉：本次交易还需履行董事会、股东大会、双方的控股股东实际

控制人的内部决策程序，以及上报国资委和国有产权登记机构的备案和

审批，同时上报中国证监会的核准。本次分拆上市预计时间延续较久，

公司会持续对相关事项进行公告。

14.预计本次分拆上市有助于帮助公司扩大融资渠道，并且中长期

帮助公司降杠杆。目前公司降杠杆的目标是怎样的？公司将成为首家以

设计业务上市的央企，行业的竞争格局和竞争优势有哪些，未来的市占
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率如何判断？

俞京京：本次交易如果能够顺利实施的话，预计中国交建的杠杆会

略微下降 0.5%-0.6%。同时，本次分拆上市只是第一步，后续公司还会

根据业务的准备情况，继续进行再整合和再融资安排，公司的经营现金

情况预计会有改善。另一方面，资金改善过程中公司整个财务杠杆也会

更加优化。

姜辉：对于设计行业，国内目前属于各方参与者完全竞争的市场。

中国交建的设计板块在行业当中处于领先地位，是工程市政设计领域的

国家队，具有领先的市场竞争优势。但在各地方区域市场当中，区域化

布局方面还有待进一步提升。在管理体制机制方面也有需要进一步向已

经上市的国企和民企学习的方面。所以公司希望通过本次上市可以在体

制机制方面、业务布局拓展方面获得进一步提升，并提高国内设计领域

市场占有率。


