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中信证券股份有限公司 

关于四川路桥建设集团股份有限公司全资子公司路桥集团向铁投集

团转让视高公司 57.14%股权关联交易的核查意见 

 

中信证券股份有限公司（以下简称“中信证券”或“保荐机构”）作为四川

路桥建设集团股份有限公司（以下简称“四川路桥”或“公司”）的保荐机构，

根据《证券发行上市保荐业务管理办法》、《上海证券交易所股票上市规则（2012

年修订）》以及《上海证券交易所上市公司募集资金管理办法（2013 年修订）》

等有关规定，就四川路桥全资子公司路桥集团向铁投集团转让视高公司 57.14%

股权关联交易的事项发表如下核查意见： 

1、关联交易概述 

公司全资子公司路桥集团拟将其持有的视高公司 57.14%股权转让给公司控

股股东铁投集团，转让价款为 36,718.43 万元。 

路桥集团的控股子公司视高公司，是实施仁寿县视高经济开发区安置小区、

起步区基础设施建设、天府仁寿大道视高段道路三个 BT 工程项目的法人单位。 

截止 2017 年 12 月，视高公司已收回前述 BT 项目的全部回购款，在仁寿县

人民政府实施该 BT 项目回购过程中，考虑到取消了视高经济开发区安置小区建

设内容，即要求视高公司以国有土地使用权进行货币化安置，因此，视高公司通

过竞买取得了仁寿县 2016-20 号商住用地的使用权，占地 90.09 亩，进行“天府.

桃源”的商品房开发，由此视高公司的主营业务变更为房地产开发。 

因房地产开发业务与公司的主营业务范畴和业务发展规划不符，反而是铁投

集团开展的业务内容之一，为保持公司的正常生产经营秩序，也为避免与控股股

东形成同业竞争，故经路桥集团与公司控股股东铁投集团协商，路桥集团拟将所

持视高公司的 57.14%股权转让给铁投集团（以下称“本次股权转让”）。 

2018 年 8 月 29 日，公司以现场方式召开第六届董事会第三十一次会议，审

议通过了《关于路桥集团放弃华川公司所持有的视高公司 42.86%股份优先受让
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权并由铁投集团进行收购的议案》。会议同意路桥集团对华川公司向铁投集团转

让所持视高公司的股权放弃优先受让权；同时，路桥集团拟在相关审计、评估结

果出具后，将所持有的视高公司 57.14%股权全部转让给铁投集团，相关事项由

公司另行履行决策程序。（具体内容详见公司于 2018 年 8 月 31 日披露的公告编

号为 2018-045 的《关于路桥集团放弃华川公司所持有的视高公司 42.86%股份优

先受让权并由铁投集团进行收购的关联交易公告》）。 

2、关联方及相关方情况介绍 

（1）四川省铁路产业投资集团有限责任公司 

关联关系：公司控股股东 

注册地址：成都市高新区九兴大道 12 号 

法定代表人：孙云 

注册资本：2,000,000 万元 

成立时间：2008 年 12 月 26 日 

经营范围：铁路、公路、港口、码头、航道的投资、建设及管理；铁路、公

路、港口、码头、航道、机场、市政基础设施的施工；铁路、公路、水运项目的

勘察、设计、技术咨询；工程监理；进出口业；采矿业；水力发电、风力发电、

电力供应；商品批发与零售、货物运输代理、装卸搬运、仓储业；房地产业；农

林牧渔服务业；非融资性担保业务；软件和信息技术服务业、建筑智能化工程。

（以上项目不含前置许可项目，后置许可项目凭许可证或审批文件经营） 

根据大华会计师事务所（特殊普通合伙）对铁投集团近一期财务报表（合并

报表口径）出具的审计报告，截至 2017 年 12 月 31 日，总资产 2,705.30 亿元，

净资产 824.58 亿元，营业收入 740.47 亿元，净利润 2.06 亿元。 

（2）成都华川公路建设集团有限公司 

关联关系：非关联方 

注册地址：成都市青羊区横小南街 2 号 
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法定代表人：谢应文 

注册资本：100,005.16 万元 

成立时间：1994 年 10 月 10 日 

经营范围：公路、桥梁、隧道、码头、市政建设、民用工业建筑的投资、设

计、施工、运营；实业投资，项目投资（不得从事非法集资、吸收公众资金等金

融活动）；机械机具租赁、汽车修理技术咨询服务、筑路机械修理；自有房屋租

赁；机电安装工程施工；绿化管理；工程勘察设计；工程管理服务。（依法须经

批准的项目，经相关部门批准后方可开展经营活动）。 

3、本次关联交易涉及的主要内容 

（1）交易类型 

该关联交易类型为股权转让。 

（2）标的公司情况 

四川视高天府新区建设投资有限责任公司 

与公司关系：本公司控股子公司 

统一社会信用代码：91511421597529993H 

法定代表人：杨明 

注册资本：17,500.00 万元人民币 

成立日期：2012 年 06 月 15 日 

住所：仁寿县视高经济开发区 

经营范围：国家政策允许范围内的项目投资与管理；土地整理，房地产开发

（凭资质证经营）。（依法须经批准的项目，经相关部门批准后方可开展经营活

动） 

根据瑞华会计师事务所（特殊普通合伙）对视高公司以 2018 年 7 月 31 日为

基准日财务报表出具的审计报告（瑞华川专审字【2018】号），截至 2018 年 7
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月 31 日，视高公司总资产 346,994,290.59 元，净资产 185,648,296.56 元，2018

年 1-7 月实现营业收入-5,266,689.96 元，净利润-11,247,850.50 元。 

股权转让前后视高公司股权情况： 

转让完成前视高公司股东及持股情况 转让完成后视高公司股东及持股情况 

四川公路桥梁建设集团有限公司 57.14% 四川省铁路产业投资集团

有限责任公司 
100% 

成都华川公路建设集团有限公司 42.86% 

（3）本次股权转让已经视高公司股东会同意，华川集团对路桥集团拟转让

的股权放弃优先受让权。 

（4）本次股权转让将导致本公司合并报表范围变更，本公司不存在为视高

公司提供担保、委托视高公司理财，视高公司不存在占用本公司资金等方面的情

况。 

（5）本次股权转让以 2018 年 7 月 31 日为基准日对视高公司的股权价值进

行评估，以经备案的评估值作为本次股权转让的交易价格。根据四川天健华衡资

产评估有限公司出具的川华衡评报【2018】180 号《资产评估报告》，截至 2018

年 7 月 31 日，视高公司股东全部权益评估值 45,587.71 万元，其中华川集团所持

视高公司 42.86%股权评估值为 8,869.28 万元，扣除该项股权评估值，剩余

36,718.43 万元股权评估值即为路桥集团所持视高公司 57.14%股权价值。 

上述路桥集团所持视高公司 57.14%股权评估值已完成评估备案，即本次股

权转让价款为 36,718.43 万元。 

（6）评估结论说明 

视高公司股东权益账面值 18,564.83 万元、评估值 45,587.71 万元、评估增值

27,022.88 万元、增值率 145.56%。主要原因系“存货——房地产开发成本”评估

增值 27,020.89 万元所致，具体情况如下： 

视高公司目前的经营业务仅为“天府桃源”房地地产开发项目，该项目土地

使用权登记用途为批发零售用地，城镇住宅用地，现状用于与登记用途一致，土

地使用权系 2016 年 9 月由视高公司以拍卖方式获得，土地价款约 108 万元/亩（含

税费），该项目拟开发投资总额约 12.38 亿元，总建筑面积为 200,739.58 ㎡，计
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容建筑面积 195,095.90 ㎡，容积率 2.47，拟开发周期 58 月(2018 年 3 月 1 日～2022

年 12 月 31 日)，截至评估基准日已累计完成投资额 1.83 亿元，项目一期已开始

预售，公司规划将对其建成的所有物业形态对外销售。评估时采用假设开发法评

估房地产项目权益价值，具体评估思路为： 

假设开发法的本质与收益法相同，是以不动产的未来收益为导向来计算不动

产的价值。基本公式： 

开发项目权益价值 = 开发完成后的不动产价值 - 后续开发成本&费用 - 

投资利息 - 销售税费（含土地增值税） - 所得税 - 开发利润 

在实际运用基本公式时，采用现金流量折现法分析，投资利息和开发利润以

折现率体现，不再单独计算。 

经评估，“天府桃源”项目增值原因系“天府桃源”项目所在宗地取得时间

较早，原始取得成本较低；另外该项目位于成都市天府新区，近年来该区域房地

产价格涨幅较大，由此带来评估较大幅度增值。 

4、关联交易的主要内容和履约安排 

为确定本次股权转让涉及的权利义务，路桥集团拟与铁投集团签署《股权转

让协议》，主要内容如下： 

甲方（受让方）：四川省铁路产业投资集团有限责任公司 

乙方（转让方）：四川公路桥梁建设集团有限公司 

（一）转让标的 

乙方同意将其所持四川视高天府新区建设投资有限责任公司 57.14%的股权

转让给甲方，甲方同意受让该股权。 

（二）转让价款及支付 

2.1 甲、乙双方认可以 2018 年 7 月 31 日为基准日，对视高公司开展的审计、

评估结果，截至前述审计、评估基准日，视高公司的 100%股权净资产评估值为

45587.71 万元。根据该评估结果，甲、乙双方协商确认，乙方向甲方转让视高公

司 57.14%股权的作价为 36,718.43 万元。 
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2.2 甲方按下列方式向乙方支付 36,718.43 万元股权转让款： 

（1）本协议生效后五个工作日内，甲方向乙方支付50%的款项，计18,359.215

万元； 

（2）乙方应在收到上述款项后十个工作日内，督促视高公司办理完毕章程

修改及相关工商变更登记，自视高公司的章程修改、股权转让涉及的相关工商变

更登记办理完毕之日起五个工作日内，甲方向乙方支付剩余 50%的款项，计

18359.215 万元。 

（三）股权的交割及损益归属 

视高公司 57.14%股权自通过工商行政管理机关登记于甲方名下之日为权益

交割日，自权益交割日起，甲方享有视高公司相应的股东权利和义务，并同时享

有和承担视高公司的损益；权益交割日前视高公司的相应损益，按本协议项下股

权转让前视高公司的股东按持股比例享有和承担。 

（四）声明与保证 

乙方合法持有视高公司的股权，且该股权不存在任何第三方权利限制，拥有

完全的处分权。 

（五）协议的生效及其他 

5.1 因履行本合同所发生的一切争议，由甲、乙双方友好协商解决，协商不

成的，向甲方所在地法院提起诉讼解决。。 

5.2 本协议一式六份，甲、乙双方各持两份，视高公司存档两份，提交工商

行政管理机关办理变更登记的文本由视高公司提供；若视高公司办理工商变更登

记时，工商行政管理机关要求提供与本协议文本格式不一致的协议版本，则符合

工商行政管理机关要求的协议版本由甲、乙双方另行签署后提交，但与本协议约

定不一致的，以本协议约定为准。 

5.3 本协议自甲、乙双方代表签字（或盖章）并加盖单位公章、乙方股东四

川路桥建设集团股份有限公司董事会以关联交易决策程序审议通过本协议约定

的内容之日起生效。 
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5、本次关联交易对上市公司的影响 

本次股权转让主要是基于视高公司的主营业务变更为房地产开发，因房地产

开发业务与本公司的主营业务范畴和业务发展规划不符，而是铁投集团开展的业

务内容之一，为保持本公司的正常生产经营秩序，也为避免与控股股东形成同业

竞争，故而路桥集团拟将所持视高公司的 57.14%股权转让给铁投集团。转让不

会影响公司及全体股东的利益，不会对公司的生产经营产生重大影响。本次股权

转让将导致本公司合并报表范围变更，本公司不存在为视高公司提供担保、委托

视高公司理财，视高公司不存在占用本公司资金等方面的情况。 

6、本次关联交易应当履行的审议程序 

（1）董事会审议情况 

公司第七届董事会第三次会议审议了《路桥集团向铁投集团转让视高公司

57.14%股权的议案》，关联董事孙云、王猛已回避表决，以 9 票同意，0 票反对，

0 票弃权，通过了上述议案。 

本次关联交易需提交股东大会审议。 

（2）独立董事事前认可意见 

同意路桥集团向铁投集团转让视高公司 57.14%股权的事项，根据四川天健

华衡资产评估有限公司出具的川华衡评报【2018】180 号《资产评估报告》，截

至 2018 年 7 月 31 日，视高公司股东全部权益评估值 45,587.71 万元，其中华川

集团所持视高公司 42.86%股权评估值为 8,869.28 万元，路桥集团所持视高公司

57.14%股权评估值为 36,718.43 万元，本次股权转让价款为 36,718.43 万元。同意

与铁投集团签订股权转让协议。由于视高公司目前的主营业务已变更为房地产开

发，此次股权转让有利于保持公司生产经营秩序的稳定，能够促使公司避免与控

股股东形成同业竞争，符合公司及全体股东的利益。同意将本事项提交公司第七

届董事会第三次会议审议，且关联董事应回避表决。 

（3）独立董事意见 

同意路桥集团向铁投集团转让视高公司 57.14%股权的事项，根据四川天健

华衡资产评估有限公司出具的川华衡评报【2018】180 号《资产评估报告》，截
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至 2018 年 7 月 31 日，视高公司股东全部权益评估值 45,587.71 万元，其中华川

集团所持视高公司 42.86%股权评估值为 8,869.28 万元，路桥集团所持视高公司

57.14%股权评估值为 36,718.43 万元，本次股权转让价款为 36,718.43 万元。同意

与铁投集团签订股权转让协议。由于视高公司目前的主营业务已变更为房地产开

发，此次股权转让有利于保持公司生产经营秩序的稳定，能够促使公司避免与控

股股东形成同业竞争，符合公司及全体股东的利益。该议案涉及关联交易，关联

董事孙云、王猛回避了本议案的表决。 

（4）董事会审计委员会审核意见 

公司董事会风控与审计委员会 2019 年第一次会议审议通过了《全资子公司

路桥集团向铁投集团转让视高公司 57.14%股权的议案》，董事会风控与审计委

员会就次事项出具了审核意见：该关联交易符合《公司法》《证券法》等有关法

律法规以及公司《章程》的规定。本次交易不存在损害上市公司及股东利益的情

形，也不会影响公司的独立性。此项交易尚须获得股东大会的批准，与该关联交

易有利害关系的关联人将放弃行使在股东大会上对该议案的投票权。 

本次关联交易无需经过有关部门批准。 

7、保荐机构意见 

保荐机构认为，路桥集团向铁投集团转让视高公司 57.14%股权的事项，由

于视高公司目前的主营业务已变更为房地产开发，此次股权转让有利于保持公司

生产经营秩序的稳定，能够促使公司避免与控股股东形成同业竞争，符合公司及

全体股东的利益。因此，公司向铁投集团转让视高公司 57.14%股权关联交易是

合理的、合规的。此项交易尚须获得股东大会的批准，经股东大会审议通过后方

可实施。 
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（本页无正文，为《中信证券股份有限公司关于四川路桥建设集团股份有限公司

全资子公司路桥集团向铁投集团转让视高公司 57.14%股权关联交易的核查意

见》之签署页） 

 

 

 

 

保荐代表人： 

 

      石  衡         郑  淳 

 

 

 

 

 

 

 

中信证券股份有限公司 

 

年    月    日 


