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华泰联合证券有限责任公司 

关于国联证券股份有限公司本次交易方案调整 

不构成重组方案重大调整的核查意见 

2024 年 5 月 14 日，国联证券股份有限公司（以下简称“国联证券”、“上

市公司”或“公司”）召开第五届董事会第十六次会议审议通过了《关于公司符

合发行股份购买资产并募集配套资金条件的议案》等相关的议案，国联证券拟向

民生证券股份有限公司（以下简称“民生证券”或“标的公司”）的 46 名股东

发行 A 股股份购买其所持的民生证券 100.00%股份，同时向不超过 35 名特定对

象发行股份募集配套资金（以下简称“初始交易方案”）。 

2024年8月8日，国联证券召开了第五届董事会第十七次会议，会议审议并通

过了《关于发行股份购买资产并募集配套资金暨关联交易方案（调整后）的议案》

等相关议案，国联证券拟向民生证券的45名股东发行股份A股购买其所持的民生

证券99.26%股份，同时向不超过35名特定对象发行股份募集配套资金（以下简称

“本次交易”）。 

华泰联合证券有限责任公司（以下简称“华泰联合证券”或“独立财务顾问”）

作为上市公司本次交易的独立财务顾问，就上市公司本次交易方案调整事项进行

了核查，并出具如下核查意见。 

一、本次交易方案调整的具体情况 

（一）初始交易方案 

上市公司拟向无锡市国联发展（集团）有限公司、上海沣泉峪企业管理有限

公司、西藏腾云投资管理有限公司、杭州东恒石油有限公司、山东省高新技术创

业投资有限公司、上海张江（集团）有限公司、山东省鲁信投资控股集团有限公

司、广州索菲亚投资有限公司、台州市国有资本运营集团有限公司、大众交通（集

团）股份有限公司、青岛金源民福股权投资合伙企业（有限合伙）、嘉兴厚润泽

汇创业投资合伙企业（有限合伙）、新乡白鹭投资集团有限公司、申能（集团）

有限公司、上海华谊集团投资有限公司、洛阳利尔耐火材料有限公司、上海雄筑
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投资管理合伙企业（有限合伙）、山东省国际信托股份有限公司、东方国际创业

股份有限公司、山东鲁信实业集团有限公司、华峰集团有限公司、上海水遥企业

管理咨询服务有限责任公司、兖矿资本管理有限公司、嘉兴德宁生晖股权投资合

伙企业（有限合伙）、绍兴越旺企业管理咨询合伙企业（有限合伙）、共青城人和

智胜股权投资合伙企业（有限合伙）、东方国际（集团）有限公司、泛海控股股

份有限公司（以下简称“泛海控股”）、嘉兴德宁正鑫股权投资合伙企业（有限合

伙）、上海张江高科技园区开发股份有限公司、上海浦东创新投资发展（集团）

有限公司、上海国际港务（集团）股份有限公司、上海韵筑投资有限公司、上海

久事投资管理有限公司、时代出版传媒股份有限公司、地素时尚股份有限公司、

青岛海洋创新产业投资基金有限公司、杭州崇福众财投资合伙企业（有限合伙）、

湖北华仓宏嘉股权投资基金合伙企业（有限合伙）、共青城民信投资合伙企业（有

限合伙）（以下简称“共青城民信”）、共青城民新投资合伙企业（有限合伙）（以

下简称“共青城民新”）、共青城民隆投资合伙企业（有限合伙）（以下简称“共

青城民隆”）、四川鼎祥股权投资基金有限公司、橙叶志远（东营）股权投资基金

中心（有限合伙）、兰溪普华晖阳投资合伙企业（有限合伙）、嘉兴德宁宏阳一期

股权投资合伙企业（有限合伙）等 46 名交易对方发行 A 股股份，购买交易对方

持有的民生证券 100.00%股份。 

上市公司拟向不超过 35 名特定投资者发行股份募集配套资金，募集配套资

金总额不超过人民币 20 亿元（含本数），且发行 A 股股份数量不超过 2.5 亿股（含

本数），最终以经上海证券交易所审核通过并经中国证监会作出注册决定的募集

资金金额及发行股份数量为上限。本次交易募集配套资金扣除中介机构费用及交

易税费后，全部向民生证券增资，增资后用于发展民生证券业务。 

（二）本次交易方案调整情况 

1、标的公司部分股份回购及无偿收回并减资 

共青城民信、共青城民隆及共青城民新为民生证券股权激励计划载体，因员

工离职、退休、主动退出等情形，民生证券按照《民生证券股份有限公司员工股

权激励计划》的规定，于 2024 年 5 月分别向共青城民信、共青城民隆、共青城

民新回购及无偿收回 2,557,346 股、2,522,925 股、5,878,032 股股份，合计回购及
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无偿收回 10,958,303 股股份并进行减资。减资完成后，民生证券总股本由

11,383,836,763 股变更为 11,372,878,460 股，共青城民信、共青城民隆、共青城

民新参与本次交易的标的资产相应减少，其他交易对方持有的参与本次交易的民

生证券股份的数量不变，对应的比例相应调整。 

2、泛海控股退出本次交易 

原交易对方泛海控股退出本次交易，不再以其持有的民生证券 0.74%股份

（对应民生证券 83,967,330 股股份）继续参与本次交易。 

除上述情形外，本次交易方案未发生其他调整。 

由于上述股份回购及无偿收回导致员工持股平台参与本次交易的标的资产

相应减少、原交易对方泛海控股退出本次交易事项，公司调整标的资产范围及交

易对方，从而构成方案调整。 

二、本次交易方案调整不构成重组方案重大调整 

（一）现有政策法规对重组方案是否构成重大调整的规定 

中国证监会 2023 年 2 月 17 日发布的《<上市公司重大资产重组管理办法>

第二十九条、第四十五条的适用意见——证券期货法律适用意见第 15 号》中对

是否构成对重组方案的重大调整进行了明确： 

“（一）拟对交易对象进行变更的，原则上视为构成对重组方案重大调整，

但是有以下两种情况的，可以视为不构成对重组方案重大调整：1、拟减少交易

对象的，如交易各方同意将该交易对象及其持有的标的资产份额剔除出重组方

案，且剔除相关标的资产后按照下述有关交易标的变更的规定不构成对重组方案

重大调整的；2、拟调整交易对象所持标的资产份额的，如交易各方同意交易对

象之间转让标的资产份额，且转让份额不超过交易作价百分之二十的。 

（二）拟对标的资产进行变更的，原则上视为构成对重组方案重大调整，但

是同时满足以下条件的，可以视为不构成对重组方案重大调整：1、拟增加或减

少的交易标的的交易作价、资产总额、资产净额及营业收入占原标的资产相应指

标总量的比例均不超过百分之二十；2、变更标的资产对交易标的的生产经营不
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构成实质性影响，包括不影响标的资产及业务完整性等。 

（三）新增或调增配套募集资金，应当视为构成对重组方案重大调整。调减

或取消配套募集资金不构成重组方案的重大调整。证券交易所并购重组委员会会

议可以提出本次交易符合重组条件和信息披露要求的审议意见，但要求申请人调

减或取消配套募集资金。” 

（二）本次交易方案调整不构成重组方案的重大调整 

本次交易方案的调整：（1）因股份回购及无偿收回事宜，共青城民信、共青

城民隆、共青城民新分别减少 2,557,346 股、2,522,925 股、5,878,032 股股份参与

本次交易；合计减少 10,958,303 股股份，占本次交易方案调整前民生证券总股本

的 0.10%；（2）减少 1 名发行股份购买资产的交易对方泛海控股，其持有民生证

券 0.74%股份（对应民生证券 83,967,330 股股份）；上述股份回购及无偿收回事

宜与减少交易对方泛海控股事宜合计对应的交易作价、资产总额、资产净额及营

业收入的比例占原标的资产相应指标总量的比例均不超过 20%；本次交易完成

后，公司将持有民生证券 99.26%股份，仍旧可以控制标的公司；本次方案调整

对标的公司生产经营不构成实质性影响，包括不影响标的资产及业务完整性等。 

综上，上述交易方案调整未增加交易对方；股份回购及无偿收回事宜与减少

交易对方泛海控股事宜所剔除的交易标的的交易作价、资产总额、资产净额及营

业收入占原标的资产相应指标总量的比例均不超过 20%且对标的公司的生产经

营不构成实质性影响；交易各方同意将泛海控股及其持有的民生证券股份剔除出

本次交易方案；因此，上述交易方案调整不构成对本次交易方案的重大调整。 

三、本次重组方案调整履行的决策程序 

2024 年 8 月 8 日，上市公司召开第五届董事会第十七次会议，审议通过了

《关于发行股份购买资产并募集配套资金暨关联交易方案（调整后）的议案》等

相关议案，对本次交易方案进行了调整。 

四、独立财务顾问核查意见 

经核查，本独立财务顾问认为：根据《上市公司重大资产重组管理办法》和

《<上市公司重大资产重组管理办法>第二十九条、第四十五条的适用意见——



5 

证券期货法律适用意见第 15 号》等相关规定，本次交易方案调整不构成重组方

案的重大调整。上市公司本次调整交易方案事项已经公司第五届董事会第十七次

会议审议通过，履行了相关审批程序。 

（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国联证券股份有限公司

本次交易方案调整不构成重组方案重大调整的核查意见》之签章页） 

 

 
   

  

      

财务顾问主办人： 

     

刘  雪  肖闻逸  李  骏 

     

周  济  张延鹏  孔乐骏 

 

 

 

 

华泰联合证券有限责任公司 

 

年    月    日 
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