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国浩律师（济南）事务所 

关于中泰证券股份有限公司向特定对象发行 A股股票

之 

补充法律意见书（二） 

致：中泰证券股份有限公司 

国浩律师（济南）事务所（以下简称“本所”）接受中泰证券股份有限公司

（以下简称“中泰证券”“发行人”“公司”）的委托，担任其向特定对象发行

A 股股票的特聘专项法律顾问。 

本所律师根据《公司法》《证券法》《注册管理办法》等法律、法规和中国

证监会的有关规定，按照《证券业务管理办法》和《证券业务执业规则》的要求，

按照律师行业公认的业务标准、道德规范和勤勉尽责精神，为本次发行出具了《国

浩律师（济南）事务所关于中泰证券股份有限公司向特定对象发行 A 股股票之

法律意见书》《国浩律师（济南）事务所关于中泰证券股份有限公司向特定对象

发行 A 股股票之律师工作报告》《国浩律师（济南）事务所关于中泰证券股份

有限公司向特定对象发行 A 股股票之补充法律意见书》。 

鉴于上海证券交易所于 2025 年 7 月 24 日出具了《关于中泰证券股份有限公

司向特定对象发行股票的审核中心意见落实函》（上证上审（再融资）〔2025〕

218 号）（以下简称“落实函”），本所律师对《落实函》中需要发行人律师核

查并发表意见的事项进行了补充核查和验证，并出具了《国浩律师（济南）事务

所关于中泰证券股份有限公司向特定对象发行 A 股股票之补充法律意见书（二）》

（以下简称“本补充法律意见书”）。 
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第一节  引言 

一、律师声明事项 

本所律师依据本补充法律意见书出具日以前已发生或存在的事实和我国现

行法律、法规、规章及规范性文件，中国证监会及上交所的有关规定发表法律意

见，并声明如下： 

（一）本所律师依据《公司法》《证券法》《注册管理办法》《证券业务管

理办法》《证券业务执业规则》等法律法规的规定以及本补充法律意见书出具之

日以前或报告期内已经发生或者已经存在的事实以及国家现行法律法规和中国

证监会及上交所的有关规定发表法律意见。 

（二）本所及经办律师依据《公司法》《证券法》《证券业务管理办法》和

《证券业务执业规则》等规定及本补充法律意见书出具日以前已经发生或者存在

的事实，严格履行了法定职责，遵循了勤勉尽责和诚实信用原则，进行了充分的

核查验证，保证法律意见所认定的事实真实、准确、完整，所发表的结论性意见

合法、准确，不存在虚假记载、误导性陈述或者重大遗漏，并承担相应法律责任。 

（三）本所律师同意发行人部分或全部在《募集说明书》中自行引用或按上

交所、中国证监会审核要求引用本补充法律意见书的内容，但发行人作上述引用

时，不得因引用而导致法律上的歧义或者曲解。 

（四）本所律师在工作过程中，已得到发行人的保证：即发行人已向本所律

师提供了本所律师认为制作本补充法律意见书所必需的原始书面材料、副本材料

和口头证言，其所提供的文件和材料是真实、准确、完整和有效的，且无隐瞒、

虚假和重大遗漏之处。 

（五）本所律师对于发行人提供的材料以及相关说明和确认，按照有关业务

规则采用了和企业相关人员面谈、书面审查、复核等方法，勤勉尽责地对文件资

料内容的真实性、准确性、完整性进行了审慎核查和验证；在核查验证过程中，

对与法律相关的业务事项履行了法律专业人士特别的注意义务；发行人提供的并

经本所律师核查和验证后的材料以及相关说明和确认构成本所律师出具本补充

法律意见书的基础性依据材料；对于本补充法律意见书至关重要而又无法得到独
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立证据支持的事实，本所律师有赖于有关政府部门、发行人或者审计、资产评估

及其他有关单位出具的文件作为制作本补充法律意见书的依据。 

（六）本所律师不对发行人本次发行所涉及的会计、审计、资产评估等专业

事项发表意见；本所在本补充法律意见书中对有关会计报表、审计报告、资产评

估报告等专业文件中某些数据或结论的引用，并不意味着本所对这些数据、结论

的真实性和准确性做出任何明示或者默示的保证，对于这些文件内容，本所律师

并不具备核查验证和作出评价的适当资格；本所律师在制作本补充法律意见书的

过程中，对与法律相关的业务事项，履行了法律专业人士特别的注意义务；对于

其他业务事项，履行了普通人一般的注意义务。 

（七）本所及本所律师不具备就境外法律事项进行事实认定和发表法律意见

的适当资格，仅根据现行中国法律发表法律意见，并不依据任何境外法律或对境

外法律问题发表法律意见。就发行人适用境外法律的事项，发行人聘请了境外律

师提供专业意见，境外律师对发行人适用境外法律的事项展开法律尽职调查工作，

在此基础上出具了境外法律意见。发行人将境外法律意见提供给本所律师使用，

同意本所律师在法律意见中引用境外法律意见的相关内容。本所的引用行为，并

不视为本所对这些结论及意见的真实性和准确性作出任何明示或默示保证，本所

亦不对这些结论和意见承担任何责任。 

（八）本补充法律意见书是对法律意见书、律师工作报告的补充，并构成该

等法律文件不可分割的一部分。本所就该等法律文件所述的法律意见出具依据、

律师声明事项、释义等相关内容适用于本补充法律意见书。 

（九）本所律师未授权任何单位或个人对本补充法律意见书作任何解释或说

明。 

（十）本补充法律意见书仅供发行人为本次发行之目的使用，不得用作其他

任何用途。 

二、释义  

在本补充法律意见书中，下列简称和术语具有以下特定含义，其他未列示的 

名称、词语与法律意见书、律师工作报告具有相同含义：  
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《落实函》 指 
《关于中泰证券股份有限公司向特定对象发行股票的审核中心

意见落实函》 

兖矿资本 指 兖矿资本管理有限公司 

山能资本 指 山东能源集团资本管理有限公司 

长城重工 指 长城重工有限公司 

  



国浩律师（济南）事务所                                                   补充法律意见书（二） 

 7-3-7 

第二节  正文 

关于同业竞争 

请发行人：结合山能集团从事投资业务的具体情况，包括投资方向、投资

金额、山能集团投资业务收入或者毛利占发行人主营业务收入或者毛利的比例

情况等，说明山能集团与公司的投资业务不存在实质性竞争的依据和理由。 

请保荐机构及发行人律师进行核查并发表明确意见。 

就上述关于同业竞争问题，本所回复如下： 

一、山能集团从事投资业务的具体情况 

（一）山能集团投资业务的投资方向和投资金额 

山能集团是山东省委、省政府于 2020 年 7 月联合重组原兖矿集团、原山东

能源集团，组建成立的大型能源企业集团，以矿业、高端化工、电力、新能源新

材料、高端装备制造、现代物流贸易为主导产业。 

截至本补充法律意见书出具之日，山能集团主业为投资的子公司主要为全资

子公司兖矿资本和山能资本，山能集团主要通过上述两大投资平台开展投资业务。 

兖矿资本成立于 2015 年 7 月，注册资本为 15.00 亿元，主营业务为实业投

资、投资管理、资产管理等，主要围绕与山能集团主业相关的煤炭、电力、新能

源、高端化工及新材料等产业进行投资。兖矿资本主要通过直接投资及由下属子

公司上海兖矿资产管理有限公司作为私募基金管理人（私募基金管理人登记编号

为 P1071458）管理的基金等方式进行投资。报告期内，兖矿资本投资金额合计

为 7.14 亿元。 

山能资本成立于 2016 年 6 月，注册资本为 15.00 亿元，主营业务为股权投

资等，主要围绕与山能集团主业相关的新能源、新材料及高端装备制造等产业进

行投资。山能资本主要通过直接投资及由下属子公司兖矿（山东）私募基金管理

有限公司作为私募基金管理人（私募基金管理人登记编号为 P1071530）管理的

基金等方式进行投资。报告期内，山能资本投资金额合计为 5.27 亿元。 



国浩律师（济南）事务所                                                   补充法律意见书（二） 

 7-3-8 

（二）山能集团投资业务收入或者毛利占发行人主营业务收入或者毛利的

比例情况 

报告期内，兖矿资本、山能资本的营业收入及毛利占当期公司相关指标的比

例相对较低，具体情况如下： 

单位：万元 

投资平台 项目 
2025 年 1-3 月 2024 年度 2023 年度 2022 年度 

金额 占比 金额 占比 金额 占比 金额 占比 

兖矿资本 
营业收入 1,391.77 0.55% 5,928.97 0.54% 13,273.76 1.04% 2,127.23 0.23% 

毛利 1,024.03 2.15% 3,813.00 2.98% 11,297.03 4.39% 996.86 1.25% 

山能资本 
营业收入 733.72 0.29% 2,162.40 0.20% 3,559.11 0.28% 9,870.63 1.06% 

毛利 520.59 1.09% 709.68 0.55% 2,280.72 0.89% 8,501.22 10.68% 

合计 
营业收入 2,125.49 0.84% 8,091.37 0.74% 16,832.87 1.32% 11,997.86 1.29% 

毛利 1,544.62 3.24% 4,522.68 3.53% 13,577.75 5.27% 9,498.08 11.93% 

注 1：占比为兖矿资本、山能资本当期营业收入或毛利占公司当期对应指标的比例。 

注 2：公司适用金融企业财务报表格式，财务报表及附注中不涉及主营业务收入/成本相关数据，上表

中公司的毛利为营业利润；兖矿资本、山能资本适用一般企业财务报表格式。为使兖矿资本、山能资本的

营业收入、毛利与公司的相关指标可比，上表中兖矿资本、山能资本的营业收入为一般企业财务报表格式

中的营业收入与投资收益、公允价值变动损益、利息净收入合计金额，毛利为一般企业财务报表格式中的

营业利润。 

注 3：上述财务数据为合并口径，兖矿资本和山能资本 2022 年、2023 年和 2024 年相关财务数据已

经审计、2025 年 1-3 月相关财务数据未经审计。 

（三）山能集团与发行人共同投资的情形 

2022 年以来，发行人全资子公司中泰创投与山能集团投资平台存在共同投

资的情形，共同投资标的为长城重工，具体情况如下： 

长城重工成立于 2023 年 8 月 21 日，是由保定市长城控股集团有限公司投资

设立的新能源、智能化工程机械科技公司，主营业务为新能源工程机械产品的研

发、生产、销售，主要应用于矿山、港口、商砼等。2025 年 6 月，中泰创投、

山东省绿色新能源产业股权投资基金合伙企业（有限合伙）、泉州山月创新股权

投资合伙企业（有限合伙）等 6个投资方通过增资方式入股长城重工，合计增资

金额 3.20 亿元，增资比例为 39.02%。发行人、山能集团相关主体的具体投资情

况如下： 
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项目 发行人 山能集团 

投资主体 发行人全资子公司中泰创投 

山东省绿色新能源产业股权

投资基金合伙企业（有限合

伙） 

泉州山月创新股权投资合

伙企业（有限合伙） 

投资金额 2,000.00 万元 5,000.00 万元 3,000.00 万元 

持股比例 2.4390% 6.0976% 3.6585% 

投资背景 

看好长城重工所属的新能源机

械装备行业及标的公司自身的

未来发展，预计未来可获得较好

投资回报 

长城重工的主要产品为新能源工程机械产品，可以广泛应

用于矿山、港口、商砼等，与山能集团的主营业务存在较

强协同效应，山能集团围绕核心业务进行产业投资。本次

投资系基于业务合作开展的投资，双方会进一步在山能集

团的矿山智能化、新能源化设备升级改造等方面开展业务

合作。 

注：上海兖矿资产管理有限公司持有山东省绿色新能源产业股权投资基金合伙企业（有限合伙）0.60%

合伙企业份额且为其执行事务合伙人（厦门国贸鑫新投资发展有限公司为共同执行事务合伙人），山能集

团持有山东省绿色新能源产业股权投资基金合伙企业（有限合伙）59.40%的合伙企业份额；上海兖矿资产

管理有限公司持有泉州山月创新股权投资合伙企业（有限合伙）0.62%合伙企业份额且为其执行事务合伙人

（泉州风泉私募基金管理有限公司为共同执行事务合伙人），兖矿资本持有山东省绿色新能源产业股权投

资基金合伙企业（有限合伙）49.38%的合伙企业份额。 

由此可见，发行人、山能集团相关主体对长城重工的投资具有合理性，相关

投资均独立履行了各自的投资决策，且入股价格与其他投资人一致。 

除上述情况外，2022 年以来，发行人、山能集团不存在共同投资的情形。 

二、山能集团与公司的投资业务同业竞争情况分析 

（一）山能集团与公司的投资业务的投资方向和功能定位上存在差异 

如前文所述，山能集团的投资业务主要围绕其主业进行产业协同方面的投资。

而公司另类投资业务、私募股权投资基金业务主要系通过参与市场化的投资项目，

围绕高端装备制造、节能环保等高新技术产业和战略性新兴产业等领域，以退出

赚取投资差价为目的开展投资业务。同时，公司另类投资业务还具有科创板和创

业板首发跟投等功能。因此，二者在投资方向和功能定位上存在差异。 

（二）山能集团投资业务对应的营业收入及毛利占公司相关指标的比例较

低 

报告期内，山能集团主要投资主体兖矿资本、山能资本合计实现的营业收入
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占公司营业收入的比例分别为 1.29%、1.32%、0.74%和 0.84%，对应的毛利占比

分别为 11.93%、5.27%、3.53%和 3.24%，相关主体的营业收入及毛利占当期公司

相关指标的比例相对较低。因此，山能集团开展投资业务对公司不构成重大不利

影响。 

（三）投资业务具有普遍性导致二者不存在替代性和竞争性 

随着经济的发展，股权投资业务已成为市场经济体制下商业运行的惯常方式。

股权投资业务市场庞大，参与者涉及标的众多。各投资主体投资范围可不局限于

某一市场范围，其可根据自身企业发展需要和投资特点参与到市场投资中。因此

山能集团与公司的投资业务不存在替代性和竞争性。 

报告期内，二者存在少量共同投资的情形，但二者均建立了完善的公司治理

结构和投资决策体系，且在历史沿革、资产、人员、财务、投资决策等方面相互

独立，能够有效防范双方在开展股权投资业务时可能产生的利益冲突。 

综上分析，山能集团与公司的投资业务在投资方向和功能定位上存在差异，

山能集团投资业务对应的营业收入及毛利占公司相关指标的比例较低，且投资业

务的普遍性，使得山能集团与公司的投资业务之间不存在替代性、竞争性。因此，

两者不存在实质性竞争，山能集团不存在违反已出具的《关于避免同业竞争的承

诺函》的情形。 

三、亦有案例存在上市公司及其控股股东、实际控制人均有投资业务而不

认定为同业竞争的情形 

经过检索已上市/申报中证券公司公开披露的文件，部分证券公司在其 IPO

相关申请文件中披露了控股股东及其控制企业从事投资业务的情况，亦未将此认

定为同业竞争，具体如下： 

公司简称 与控股股东及其控制的企业存在相似的业务 
是否认定为同

业竞争 

国联证券 
招股说明书及反馈回复披露控股股东控制的企业涉及从事与国联证券直投业务

相似的业务，与国联证券业务存在相似性 
否 

南京证券 
招股说明书及反馈回复披露控股股东、实际控制人控制的企业涉及从事投资、

受托基金管理及运营等业务，与南京证券业务存在相似性 
否 
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公司简称 与控股股东及其控制的企业存在相似的业务 
是否认定为同

业竞争 

长城证券 
招股说明书及反馈回复披露控股股东、实际控制人控制的企业涉及从事投资、

私募股权投资基金业务等，与长城证券业务存在相似性 
否 

财达证券 

招股说明书披露控股股东及间接控股股东下属子公司已取得私募基金管理人备

案并成立了私募基金，此外该等股东下属控股子公司从事投资业务，与财达证

券业务存在相似性 

否 

财信证券 
招股说明书披露控股股东及间接控股股东控制的企业涉及从事股权投资业务、

私募股权投资业务，与财信证券业务存在相似性 
否 

注：财信证券在 IPO 申报中。 

四、核查程序及核查意见 

（一）核查程序 

本所律师主要执行了以下核查程序： 

1、取得并查阅了山能集团出具的关于其投资业务相关情况的说明，了解山

能集团投资业务开展的主体、投资方向、被投资标的相关情况及与发行人共同投

资的背景； 

2、取得并查阅了兖矿资本、山能资本报告期内的利润表，了解其对应的收

入和毛利情况； 

3、公开查询已上市/申报中证券公司公开披露的文件，查看其控股股东涉及

从事投资业务及认定同业竞争的情况。 

（二）核查意见 

本所律师核查后认为： 

山能集团主要通过全资子公司兖矿资本和山能资本开展投资业务，山能集团

与公司的投资业务在投资方向和功能定位上存在差异；报告期内，山能集团投资

业务对应的营业收入及毛利占公司相关指标的比例较低；投资业务的普遍性，使

得山能集团与公司的投资业务之间不存在替代性、竞争性。因此，两者不存在实

质性竞争。 
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第三节  签署页 

本页无正文，系《国浩律师（济南）事务所关于中泰证券股份有限公司向特

定对象发行 A 股股票之补充法律意见书（二）》之签署页。 

 

 

本法律意见书于      年      月      日出具，正本一式    份，无副本。 

 

 

 

国浩律师（济南）事务所 经办律师：林泽若明___________                             

负责人：郑继法_____________                   郭    彬___________ 

                                              张 灵 君___________ 
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