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华泰联合证券有限责任公司 

关于有研新材料股份有限公司 

2024 年度向特定对象发行 A 股股票并在主板上市之 

上市保荐书 

 

上海证券交易所： 

作为有研新材料股份有限公司（以下简称发行人、公司）2024 年度向特定

对象发行 A 股股票并在主板上市的保荐人，华泰联合证券有限责任公司及其保

荐代表人已根据《中华人民共和国公司法》（以下简称《公司法》）、《中华人民共

和国证券法》（以下简称《证券法》）等法律法规和中国证券监督管理委员会（以

下简称中国证监会）及贵所的有关规定，诚实守信，勤勉尽责，严格按照依法制

定的业务规则和行业自律规范出具上市保荐书，并保证所出具文件真实、准确、

完整。 

现将有关情况报告如下： 

一、发行人基本情况 

（一）发行人概况 

发行人名称：有研新材料股份有限公司 

注册地址：北京市海淀区北三环中路 43 号 

注册时间：1999 年 3 月 12 日 

联系方式：010-62369559 

（二）发行人的主营业务 

发行人主营业务划分为“电、磁、光、医”四个板块，业务覆盖高纯金属靶

材、先进稀土材料、特种红外光学及光电材料、生物医用材料等战略性新材料领

域，其中电板块主要包括集成电路用薄膜材料、贵金属等业务，磁板块包括稀土

金属、磁性材料及磁体等业务，光板块包括红外光学、发光材料等业务，医板块

包括生物医用材料及口腔医疗器械等业务。 
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（三）发行人主要经营和财务数据及指标 

1、合并资产负债表主要数据 

单位：万元 

项目 2025.03.31 2024.12.31 2023.12.31 2022.12.31 

资产总额 672,201.26 650,335.62 623,719.30 554,441.47 

负债总额 221,968.87 203,288.64 220,649.77 161,248.55 

股东权益 450,232.38 447,046.97 403,069.53 393,192.92 

归属于上市公司股东的股东权益 398,585.66 391,737.83 377,340.62 362,814.70 

2、合并利润表主要数据 

单位：万元 

项目 2025 年 1-3 月 2024 年度 2023 年度 2022 年度 

营业收入 183,980.12 914,578.48 1,082,205.93 1,525,394.52 

营业利润 4,738.91 1,539.61 26,334.65 32,979.50 

利润总额 4,917.84 1,689.05 26,219.60 32,827.77 

净利润 3,053.33 -3,260.36 21,455.60 28,824.83 

归属于上市公司股东的净利润 6,738.47 14,768.97 22,645.61 27,002.78 

3、合并现金流量表主要数据 

单位：万元 

项目 2025 年 1-3 月 2024 年度 2023 年度 2022 年度 

经营活动产生的现金流量净额 -31,696.12 -5,452.44 22,086.32 15,724.97 

投资活动产生的现金流量净额 -23,294.71 -15,836.42 1,377.90 -50,157.11 

筹资活动产生的现金流量净额 3,956.02 48,580.72 17,987.05 18,031.88 

现金及现金等价物净增加额 -50,992.90 27,713.09 41,651.63 -15,961.96 

4、主要财务指标 

主要财务指标 2025.03.31 2024.12.31 2023.12.31 2022.12.31 

流动比率（倍） 2.44 2.62 2.49 3.67 

速动比率（倍） 1.35 1.72 1.61 1.72 

资产负债率（母公司） 29.67% 34.76% 35.98% 35.63% 

资产负债率（合并口径） 33.02% 31.26% 35.38% 29.08% 

主要财务指标 2025 年 1-3 月 2024 年度 2023 年度 2022 年度 

应收账款周转率（次） 8.96 13.67 23.28 44.36 
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存货周转率（次） 5.68 7.24 7.96 13.19 

每股经营活动现金流量（元/股） -0.37 -0.06 0.26 0.19 

每股净现金流量（元） -0.60 0.33 0.49 -0.19 

注：1、流动比率=流动资产/流动负债； 

2、速动比率=（流动资产-预付款项-存货-其他流动资产）/流动负债； 

3、资产负债率=总负债/总资产； 

4、应收账款周转率=当期营业收入/[（应收账款期初账面价值+应收账款期末账面价值）

/2]，2025 年 1-3 月数据作年化处理； 

5、存货周转率=当期营业成本/[（存货期初账面价值+存货期末账面价值）/2]，2025 年

1-3 月数据作年化处理； 

6、每股经营活动现金流量=当期经营活动产生的现金流量净额/期末股份总数； 

7、每股净现金流量=当期现金及现金等价物净增加额/期末股份总数。 

（四）发行人存在的主要风险 

1、本次发行相关风险 

（1）审批风险 

本次发行已经公司董事会、股东大会审议通过，尚需上交所审核通过并经中

国证监会同意注册后方可实施。该等审批事项的结果以及所需的时间均存在不确

定性。 

（2）本次发行摊薄即期回报的风险 

本次发行募集资金到位后，公司的总股本和净资产将会相应增加。本次募集

资金到位后的短期内，公司净利润增长幅度可能会低于净资产和总股本的增长幅

度，每股收益和加权平均净资产收益率等财务指标将出现一定幅度的下降，股东

即期回报存在被摊薄的风险。 

（3）股价波动风险 

本次发行股票将在上交所主板上市，公司股票价格受到国内外宏观经济形

势、重大政策、资本市场走势、投资者心理预期等多方面因素的影响，存在波动

风险。在本次发行前后，公司股票价格可能会出现一定波动，投资者在考虑投资

公司股票时，应预计到前述各类因素可能带来的投资风险并做出审慎判断。 

2、行业风险 

（1）稀土产业政策变化风险 

2024 年 10 月起实施的《稀土管理条例》规定，由国务院工业和信息化主管
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部门会同国务院有关部门确定稀土开采企业和稀土冶炼分离企业，其他组织和个

人不得从事稀土开采和稀土冶炼分离，稀土综合利用企业不得以稀土矿产品为原

料从事生产活动，任何组织和个人不得收购、加工、销售、出口非法开采或者非

法冶炼分离的稀土产品。国家已在推进稀土行业重组，相关政策的出台预计能够

改善稀土行业的市场环境，并推动稀土行业资源向少数优势企业集中。公司稀土

材料业务处于产业中间环节，不拥有矿山资源，上游资源的集中趋势可能会对其

议价能力产生一定不利影响。 

（2）行业周期变化及竞争风险 

公司高纯金属靶材等产品主要应用于半导体行业，其行业景气周期与宏观经

济形势、下游终端应用需求以及自身产能库存等因素密切相关，且下游应用细分

市场竞争较为激烈。如果未来半导体行业市场需求因宏观经济或行业环境等原因

出现下滑，或公司在未来市场竞争中不能保持持续创新的能力，无法通过开发新

产品、开拓新客户等方式进行有效应对，将对公司经营业绩产生不利影响。 

（3）原材料价格波动的风险 

报告期内，公司产品成本主要由直接材料构成，直接材料成本占主营业务成

本的比例分别为 98.27%、96.52%、93.27%和 91.76%。公司主要原材料包括铂、

钯、铑、金、银等贵金属材料，近年来由于国内外经济形势发展以及市场供求的

变化，贵金属价格波动较大，对生产经营成本产生了一定影响。如果未来主要原

材料价格大幅上涨，而公司无法及时对冲相关风险或无法及时将价格波动向下游

传递，可能会出现公司成本增加、毛利率下降、业绩下滑的风险。 

3、经营风险 

（1）客户集中度较高的风险 

报告期内，公司前五大客户销售收入占当期主营业务收入的比例分别为

72.49%、60.20%、40.82%和 42.43%，存在客户集中度较高的情形。如果未来公

司主要客户经营状况发生重大不利变化、对公司的采购需求大幅下滑或调整采购

策略，可能导致公司订单大幅下降，从而对公司的经营业绩产生不利影响。 
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（2）安全生产的风险 

报告期内，公司部分子公司生产经营涉及硒化锌等危险化学品，公司已制定

了《安全管理规定》《安全生产应急预案》《6S 管理办法》等安全管理制度和规

程，但公司日常经营仍然存在发生安全事故的潜在风险，若发生安全事故，可能

会对公司的日常生产经营活动产生不利影响，进而影响公司经营业绩。 

（3）技术变动及人才流失风险 

公司是国内重要的半导体原料供应企业，由于半导体行业属于技术密集型行

业，具有技术更新迭代快、需求快速涌现等特点，若公司未能准确判断技术发展

趋势、维持良好的技术人员团队，公司的技术能力和服务水平将受到不利影响，

公司将面临市场份额下降的风险，进而对公司的经营业绩造成不利影响。 

4、财务风险 

（1）营业收入持续下降的风险 

报告期内，公司的营业收入分别为 1,525,394.52 万元、1,082,205.93 万元、

914,578.48 万元和 183,980.12 万元，呈下降趋势，主要受铂族产品和稀土材料产

品价格持续下降影响。公司铂族产品的下游应用领域主要为燃油车尾气催化剂，

未来若铂族产品受新能源汽车对燃油车的持续冲击价格持续下降，将导致公司铂

族产品的收入进一步下降；公司稀土材料产品的价格主要受市场供需关系影响，

未来若市场供给仍持续增加而下游需求增长不及预期将导致公司稀土材料产品

收入进一步下降，进而使得公司营业收入存在持续下降的风险。 

（2）盈利能力波动的风险 

报告期内，公司净利润分别为 28,824.83 万元、21,455.60 万元、-3,260.36 万

元和 3,053.33 万元，持续下降且 2024 年出现亏损；公司归属于母公司股东的净

利润分别为 27,002.78 万元、22,645.61 万元、14,768.97 万元和 6,738.47 万元，亦

呈现持续下降趋势，主要受稀土材料产品收入下降以及计提大额存货跌价准备影

响，尽管 2025 年以来稀土行业已有回暖迹象，但未来若稀土产品价格无法持续

改善，或公司无法有效改善生产经营，公司将面临盈利能力波动，甚至进一步下

滑的风险。 
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（3）稀土材料业务毛利率波动风险 

报告期内，公司稀土材料业务毛利率分别为 6.68%、7.45%、-0.05%和-2.18%。

近年来，稀土材料价格持续下行，导致公司稀土材料业务毛利率承压。同时，稀

土材料需求受到下游新能源汽车及汽车零部件、节能家电、风力发电、3C 消费

电子等行业领域的需求变化影响，如果未来上述行业需求出现不利变化，将进一

步加剧上游稀土材料行业的竞争，进而导致公司稀土材料业务面临产品毛利率下

滑的风险。 

（4）存货跌价风险 

报告期各期末，公司存货账面价值分别为 119,147.31 万元、135,240.54 万元、

102,619.04 万元和 139,364.52 万元，占流动资产的比例分别为 30.81%、31.47%、

22.36%和 29.20%，占总资产的比例分别为 21.49%、21.68%、15.78%和 20.73%，

是公司资产的重要组成部分。报告期各期末，公司存货跌价准备余额分别为

1,939.79 万元、2,369.17 万元、9,176.02 万元和 6,102.36 万元，占各期末存货原

值的比例分别为 1.60%、1.72%、8.21%和 4.20%，2024 年和 2025 年 1-3 月比例

提升，主要系稀土材料产品因市场价格下跌而计提较大规模存货跌价所致。未来，

若公司主要产品的市场价格，尤其是铂族产品和稀土材料产品价格进一步下降，

或公司主要产品的下游需求发生较大变动而导致公司不能及时消化库存，公司将

面临较大的存货跌价风险，进而对公司经营业绩产生不利影响。 

（5）应收账款回收风险 

报告期各期末，公司应收账款余额分别为 40,960.35 万元、55,178.68 万元、

82,784.90 万元、86,150.63 万元，呈增长态势。若未来因市场环境变化导致客户

结算周期延长，应收账款回收速度减慢，将对公司经营现金流入造成不利影响，

并因应收账款账龄延长，可能导致坏账计提金额上升，进而影响公司经营业绩。 

5、管理风险 

随着公司产业的逐步扩张、产品种类的增加及市场竞争的加剧，公司在战略

投资、经营管理、内部控制等方面面临一定的管理压力。如果公司管理层不能及

时应对市场竞争、行业发展、产业扩张等内外部环境的变化，提升管理能力和效

率，健全和完善组织模式和管理制度，则公司将面临相应的管理风险。 
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二、申请上市证券的发行情况 

（一）发行股票的种类和面值 

本次发行的股票为境内上市人民币普通股（A 股），每股面值人民币 1.00 元。 

（二）发行方式和发行时间 

本次发行采用向特定对象发行的方式，公司将在获得上交所审核通过并经中

国证监会作出同意注册的批复后，在有效期内选择适当时机实施。 

（三）发行对象及认购方式 

本次发行对象为公司控股股东中国有研，发行对象以现金方式认购公司本次

发行的股票。 

（四）定价基准日、发行价格及定价原则 

本次发行股票的定价基准日为公司第九届董事会第三次会议决议公告日。本

次发行的发行价格为 7.16 元/股，不低于定价基准日前 20 个交易日股票交易均价

的 80%（定价基准日前 20 个交易日公司股票交易均价=定价基准日前 20 个交易

日股票交易总额/定价基准日前 20 个交易日股票交易总量）。 

若公司股票在定价基准日至发行日期间发生派息、送股、资本公积转增股本

等除权、除息事项的，本次发行价格将进行相应调整。具体调整方法如下： 

假设调整前发行价格为 P0，每股送股或转增股本数为 N，每股派息/现金分

红为 D，调整后发行价格为 P1，则： 

派息/现金分红：P1=P0-D 

送股或转增股本：P1=P0/(1+N) 

两项同时进行：P1=(P0-D)/(1+N) 

根据公司 2024 年年度权益分派实施情况，公司以实施权益分派股权登记日

登记的总股本 846,553,332 股为基数，每股派发现金红利 0.109 元。根据上述调

整公式，本次发行价格调整为 7.05 元/股。 
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（五）发行数量 

本次发行股票数量为 45,375,887 股，不超过本次发行前公司总股本的

30.00%。若公司股票在定价基准日至发行日期间发生派息、送股、资本公积转增

股本等除权、除息事项的，发行数量将根据除权、除息后的发行价格进行相应调

整。本次发行股票数量以经上交所审核通过并经中国证监会同意注册发行的股票

数量为准。 

（六）募集资金数量和投向 

本次发行拟募集资金总额不超过 319,900,007.18 元（含本数），扣除发行费

用后的募集资金净额拟用于偿还国拨资金专项债务。具体情况如下： 

单位：元 

序号 项目名称 募集资金拟投入金额 

1 偿还国拨资金专项债务 319,900,007.18 

合计 319,900,007.18 

（七）限售期 

中国有研认购公司本次发行的股票自本次发行结束之日起 36 个月内不得转

让。发行对象所认购股票因发行人分配股票股利、资本公积转增等情形所衍生取

得的股票亦应遵守上述股票锁定安排。发行对象因本次发行所获得的发行人股票

在锁定期届满后减持时，需遵守中国证监会和上交所的相关规定。 

认购人应按照相关法律法规和中国证监会、上交所的相关规定及上述证券监

督管理部门要求就本次发行中认购的股票出具相关锁定承诺，并办理相关股票锁

定事宜。中国证监会、上交所对于认购人所认购股票豁免要约收购、限售期及到

期转让股票另有规定的，从其规定。 

（八）上市地点 

本次发行的股票将在上交所上市交易。 

（九）本次发行前的滚存未分配利润安排 

本次发行完成前公司的滚存未分配利润将由公司新老股东按发行后的股份

比例共同享有。 
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（十）本次发行决议的有效期限 

本次发行决议的有效期为自公司股东大会审议通过相关事项之日起 12 个

月。 

三、保荐人工作人员及其保荐业务执业情况、联系方式 

（一）保荐代表人 

本次具体负责推荐的保荐代表人为温贝贝和甄清，其保荐业务执业情况如

下： 

温贝贝先生：供职于华泰联合证券有限责任公司投资银行业务线，保荐代表

人。曾主持或参与嘉泽新能可转债、国轩高科可转债、湘电集团可交债、湘电股

份非公开发行、中国移动 IPO、中国电信 IPO、四川能投集团川投集团新设合并、

格力电器收购盾安环境等项目。 

甄清先生：供职于华泰联合证券有限责任公司投资银行业务线，保荐代表人。

曾主持或参与北玻股份、普莱柯、中国能建、东风汽车、华剑智能、渤海汽车、

北京银行、民生银行等公司的 IPO、再融资或并购重组项目。 

（二）项目协办人 

本项目的协办人为韩雨辰，其保荐业务执业情况如下： 

韩雨辰先生：供职于华泰联合证券有限责任公司投资银行业务线，曾参与的

项目包括四川能投集团川投集团新设合并等项目。 

（三）其他项目组成员 

其他参与本次保荐工作的项目组成员还包括：廖君、吴过、隋国才、李秋岩。 

（四）联系方式 

通讯地址：北京市西城区丰盛胡同 22 号丰铭国际大厦 A 座 6 层 

联系电话：010-56839300 
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四、保荐人及其关联方与发行人及其关联方之间是否存在关联关

系情况说明 

华泰联合证券作为发行人的上市保荐人，截至本上市保荐书签署日： 

（一）截至 2025 年 3 月 31 日，根据中国证券登记结算有限责任公司提供的

有研新材前 200 名股东的查询结果，保荐人母公司华泰证券股份有限公司直接持

有发行人 299,057 股股票，持股比例为 0.04%；除上述情形外，保荐人关联方南

方基金管理股份有限公司、华泰柏瑞基金管理有限公司出于业务需要以证券投资

基金等形式持有发行人少量股份。上述主体持有发行人股份均遵从市场化原则，

且持股比例较小，不会影响保荐人及保荐代表人公正履行保荐职责。 

（二）发行人或其控股股东、实际控制人、重要关联方不存在持有保荐人或

其控股股东、实际控制人、重要关联方股份的情况。 

（三）保荐人的保荐代表人及其配偶，董事、监事、高级管理人员，不存在

持有发行人或其控股股东、实际控制人及重要关联方股份，以及在发行人或其控

股股东、实际控制人及重要关联方任职的情况； 

（四）保荐人的控股股东、实际控制人、重要关联方与发行人控股股东、实

际控制人、重要关联方不存在相互提供担保或者融资等情况； 

（五）保荐人与发行人之间不存在其他关联关系。 

五、保荐人承诺事项 

（一）保荐人承诺已按照法律法规和中国证监会及上海证券交易所的相关规

定，对发行人及其控股股东、实际控制人进行了尽职调查、审慎核查，充分了解

发行人经营状况及其面临的风险和问题，履行了相应的内部审核程序。 

（二）保荐人同意推荐有研新材料股份有限公司向特定对象发行 A 股股票

并在主板上市，相关结论具备相应的保荐工作底稿支持。 

（三）保荐人承诺，将遵守法律、行政法规和中国证监会、上海证券交易所

对推荐证券上市的规定，自愿接受上海证券交易所的自律管理。 
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六、保荐人关于发行人是否已就本次证券发行上市履行了《公司

法》《证券法》和中国证监会及上海证券交易所规定的决策程序的说

明 

发行人就本次证券发行履行的内部决策程序如下： 

1、2024 年 9 月 20 日，发行人召开了第九届董事会第三次会议，审议通过

了《关于公司符合向特定对象发行 A 股股票条件的议案》《关于公司向特定对象

发行 A 股股票方案的议案》等议案。 

2、2025 年 5 月 29 日，发行人召开了 2024 年年度股东大会，审议通过了《关

于公司符合向特定对象发行 A 股股票条件的议案》《关于公司向特定对象发行 A

股股票方案的议案》等议案。 

3、2025 年 7 月 29 日，发行人召开了第九届董事会第十五次会议，审议通

过了《关于 2024 年年度权益分派实施后调整向特定对象发行 A 股股票发行价格

和发行数量的议案》《关于公司向特定对象发行 A 股股票方案（修订稿）的议案》

等议案。 

依据《公司法》《证券法》《上市公司证券发行注册管理办法》等法律法规及

发行人《公司章程》的规定，发行人申请向特定对象发行股票并在主板上市已履

行了完备的内部决策程序。 

七、关于本次证券发行上市申请符合上市条件的说明 

根据《上海证券交易所上市公司证券发行上市审核规则》的要求，保荐人、

律师事务所等证券服务机构出具的发行保荐书、上市保荐书、法律意见书等文件

中，就本次证券发行上市申请是否符合发行条件、上市条件逐项发表明确意见，

且具备充分的理由和依据。 

八、保荐人关于发行人证券上市后持续督导工作的具体安排 

持续督导事项 具体安排 

1、持续督导期 
在股票上市当年的剩余时间及以后 1个完整会计年度内对上市公司进

行持续督导。 

2、督促发行人规范运

作 

督促发行人建立健全并有效执行公司治理、内部控制和信息披露等制

度，督促发行人规范运作。 
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持续督导事项 具体安排 

3、信息披露和履行承

诺 

督导上市公司及相关信息披露义务人按照《上市规则》的规定履行信

息披露及其他相关义务，并履行其作出的承诺。 

4、对重大事项发表专

项意见 

1、按照交易所相关规定对发行人的相关披露事项进行核查并发表专

项意见，包括上市公司募集资金使用情况、限售股票及其衍生品种解

除限售等。2、控股股东、实际控制人及其一致行动人出现下列情形

的，就相关事项对上市公司控制权稳定和日常经营的影响、是否存在

侵害上市公司利益的情形以及其他未披露重大风险发表意见并披露：

（一）所持上市公司股份被司法冻结；（二）质押上市公司股份比例

超过所持股份 80%或者被强制平仓的；（三）交易所或者保荐人认为

应当发表意见的其他情形。 

5、现场核查 

1、定期现场检查：按照交易所相关规定对上市公司的相关事项进行

定期现场检查。上市公司不配合保荐人、保荐代表人持续督导工作的，

督促公司改正，并及时报告交易所。2、专项现场检查：出现下述情

形的，保荐人及其保荐代表人督促公司核实并披露，同时自知道或者

应当知道之日起 15 日内按规定进行专项现场核查。公司未及时披露

的，保荐人应当及时向交易所报告：（一）存在重大财务造假嫌疑；（二）

控股股东、实际控制人及其关联人涉嫌资金占用；（三）可能存在重

大违规担保；（四）控股股东、实际控制人及其关联人、董事、监事

和高级管理人员涉嫌侵占公司利益；（五）资金往来或者现金流存在

重大异常；（六）交易所或者保荐人认为应当进行现场核查的其他事

项。 

6、审阅信息披露文件 

在发行人向交易所报送信息披露文件及其他文件之前，或者履行信息

披露义务后 5 个交易日内，完成对有关文件的审阅工作，对存在问题

的信息披露文件应当及时督促发行人更正或者补充，并向交易所报

告。 

7、督促整改 

1、在履行保荐职责期间有充分理由确信发行人可能存在违反交易所

相关规定的，督促发行人作出说明并限期纠正；情节严重的，向交易

所报告。2、按照有关规定对发行人违法违规事项公开发表声明的，

于披露前向交易所报告。 

8、虚假记载处理 

有充分理由确信其他中介机构及其签名人员按规定出具的专业意见

可能存在虚假记载、误导性陈述或者重大遗漏等违法违规情形或者其

他不当情形的，及时发表意见；情节严重的，向交易所报告。 

9、出具保荐总结报告

书、完成持续督导期

满后尚未完结的保荐

工作 

1、持续督导工作结束后，保荐人在上市公司年度报告披露之日起的

十个交易日内披露保荐总结报告书。2、持续督导期届满，上市公司

募集资金尚未使用完毕的，保荐人继续履行募集资金相关的持续督导

职责，并继续完成其他尚未完结的保荐工作。 

九、其他说明事项 

无。 

十、保荐人对发行人本次股票上市的保荐结论 

保荐人华泰联合证券认为有研新材料股份有限公司申请向特定对象发行 A

股股票并在主板上市符合《公司法》《证券法》《上市公司证券发行注册管理办法》

《上海证券交易所上市公司证券发行上市审核规则》等法律、法规的有关规定，
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发行人证券具备在上海证券交易所上市的条件。华泰联合证券愿意保荐发行人的

证券上市交易，并承担相关保荐责任。 

（以下无正文） 
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（本页无正文，为《华泰联合证券有限责任公司关于有研新材料股份有限公司

2024 年度向特定对象发行 A 股股票并在主板上市之上市保荐书》之签章页） 

 

项目协办人： 

 
     

 
 

韩雨辰     

       

保荐代表人： 

 
     

 
 

温贝贝   甄 清  

       

内核负责人： 

 
     

 
 

平长春     

       

保荐业务负责人： 

 
     

 
 

唐松华     

       

法定代表人 

（或授权代表）： 

 
     

 
 

马 骁     

       

 
 

     

保荐人：   华泰联合证券有限责任公司 

   年   月   日 
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