
 

关于对福建青松股份有限公司的重组问询函 

 

创业板许可类重组问询函【2018】第 46 号 

 
 

福建青松股份有限公司董事会： 

 2018 年 11 月 9 日，你公司直通披露了《青松股份发行股份及

支付现金购买资产重组报告书（草案）》（以下简称“《重组报告书》”）， 

拟通过发行股份及支付现金并募集配套资金（暨关联交易）购买诺斯

贝尔（香港）无纺布制品有限公司（以下简称“香港诺斯贝尔”）等

19 名交易对方合计持有的诺斯贝尔化妆品股份有限公司（以下简称

“诺斯贝尔”）90%的股权。我部对上述披露文件进行了形式审查，请

从如下方面予以完善： 

一、关于交易方案 

1、你公司曾于 2017 年 11 月通过协议转让及委托表决权方式变

更实际控制人。根据重组报告书，2017 年诺斯贝尔的营业收入占同

期上市公司营业收入的 190.58%。 

请补充说明：（1）结合此次交易完成后上市公司主营业务变化情

况，主营业务是否发生变更，是否存在在上市公司控制权变更后较短

时间内向第三方购买资产导致主营业务发生变化情形，控制权变更与

此次交易是否构成一揽子交易；（2）本次交易前后上市公司控制权是

否会发生变更，交易对方出具的相关承诺是否能切实有效地保证控制

权的稳定及其依据，前次控制权变更时签订的表决权委托协议的有效



性，本次交易后可能影响控制权稳定的风险因素及公司拟采取的解决

措施；（3）本次交易是否会影响公司经营稳定性，交易完成后公司对

现有松节油深加工业务的规划和安排，是否存在剥离现有主营业务的

安排；（4）本次交易对方与上市公司控股股东及一致行动人、董监高、

上市公司关联方之间是否存在关联关系，如有，请详细说明具体情形

及该关联关系对本次交易的影响；（5）是否存在《上市公司重大资产

重组管理办法》（2016 年修订）第十三条规定的情形。请独立财务顾

问、律师发表核查意见。 

2、重组报告书披露，交易对方香港诺斯贝尔、中山维雅、合富

盈泰及协诚通、中山瑞兰的实际控制人林世达、黄才荣、范展华、李

宪平均在诺斯贝尔董事会任职或担任高管，本次交易完成后，上述交

易对方将合计持有上市公司股份的 17.95%（不考虑募集配套资金），

而控股股东及一致行动人合计持有的股份比例为 17.26%，如包含委

托表决权则可支配表决权比例为 22.31%。请补充说明：（1）交易对

方香港诺斯贝尔、中山维雅、合富盈泰及协诚通、中山瑞兰的实际控

制人林世达、黄才荣、范展华、李宪平是否构成一致行动人，如否，

请结合现有案例说明不认定为一致行动人的原因及合理性；（2）该情

形是否将对未来上市公司控制权稳定造成影响及拟采取的解决措施。

请独立财务顾问发表核查意见；请律师就（1）进行核查，并发表核

查意见。 

3、重组报告书披露，上市公司与标的公司的业务协同性主要表

现为双方分属于精细化工的上下游产业。请补充说明：（1）上市公司



是否与标的公司生产同类或相似产品的企业存在业务往来，如有，请

补充说明业务往来起始时间，涉及产品具体类别，近两年及一期的往

来业务营业收入、毛利率，历史定价及其与市场价格是否存在差异、

差异为何；如没有，请说明上市公司认为本次资产重组存在业务协同

性的合理性。（2）公司是否有未来在部分产品业务中同标的公司进行

直接业务往来的计划及可行性，业务往来涉及上市公司的具体产品生

产类别及标的公司的原材料采购类别，标的公司在上市公司战略布局

中的具体定位及标的公司与上市公司控股或参股的其他公司的业务

协同性。请独立财务顾问发表核查意见。 

4、请结合上市公司现金流情况、短期负债情况及本次交易方案

中现金对价支付安排，补充说明：（1）若募集资金被核准并足额发行

筹得资金时，以自筹资金支付 2.45 亿的资金来源；（2）如募集资金

数额不及预期，上市公司支付本次交易现金对价的资金安排，对上市

公司现金流及经营情况产生的影响；（3）如交易对方香港诺斯贝尔要

求上市公司收购剩余 10%股权，用于收购该部分的现金资金来源及安

排。请独立财务顾问发表核查意见。 

5、本次交易完成后，上市公司合并报表中将增加商誉 14.53 亿

元，如未来标的公司经营情况未达预期，无法较好地实现预期收益，

本次交易形成的商誉将面临减值风险。请针对本次交易形成的商誉后

续减值对净利润的影响进行敏感性分析，业绩承诺期和非业绩承诺期

间公司拟对大额商誉减值的风险采取的应对措施，并提示相关风险。 

6、重组报告书披露，本次交易对方出售的股份采取差异化定价



方式，请补充说明确定各级别交易价格具体数额的依据及合理性；结

合同类案例，补充说明诺斯贝尔历次股权转让定价远低于本次交易估

值的原因及合理性。请独立财务顾问、律师发表核查意见。 

7、请补充说明：（1）业绩补偿承诺中，仅香港诺斯贝尔、张美

莹、合富盈泰、协诚通、中山瑞兰、刘建新 6 名交易对方承担业绩补

偿义务的合理、合规性，其他交易对方不承担业绩补偿业务的原因；

（2）如触发利润补偿条款，补偿金额以仅 6 名交易对方本次交易中

的对价总额为限，是否可能因补偿额覆盖不足而损害中小股东的利益。

请独立财务顾问、律师发表核查意见。 

二、关于诺斯贝尔的财务、经营情况 

8、重组报告书披露，诺斯贝尔 2016 年、2017 年、2018 年 1-7 月

（以下简称“近两年及一期”）的主营业务收入为 119,276 万元、

153,965 万元、103,764 万元，请结合在手订单情况，补充说明诺斯贝

尔 2018 年 1-7 月业绩大幅上升的原因和合理性，是否与同行业公司

保持一致，是否具有可持续性。请独立财务顾问发表核查意见。 

9、重组报告书披露，诺斯贝尔近两年及一期前五大供应商主要为

从事无纺布或包材等产品制造和销售的企业，请补充说明：（1）诺斯

贝尔采购原材料包含的具体种类，是否需购入供生产面膜、湿巾的精

华液原液等原材料；（2）近两年及一期购入精华液原液等化工原料的

种类、规模，采购集中度、采购成本及占营业成本的比例；（3）是否

存在同相关供应商业务往来规模达到或超出前五大供应商标准但未

披露的情形。请独立财务顾问发表核查意见。 



10、重组报告书披露，诺斯贝尔采用以 ODM 为主、OEM 为辅的

模式。请补充说明：（1）在诺斯贝尔自身不具备自主品牌、销售网络

与渠道的情况下，营业收入对稳定客户的依赖程度；（2）诺斯贝尔与

大客户现阶段及未来的合作稳定性，是否已存在或可预见将产生对客

户业务往来稳定性造成影响的因素和风险；（3）若合作关系因本次交

易改变，对标的公司未来销售、盈利能力的影响及公司拟采取的解决

措施。请独立财务顾问发表核查意见。 

11、请补充说明：（1）诺斯贝尔与其主要竞争对手同类别或类似

产品的销售收入、毛利率对比情况；（2）在相关主营业务中诺斯贝尔

相对于行业内竞争对手所具备的优势与劣势。请独立财务顾问、审计

机构发表核查意见。 

12、请以前十大客户为例补充标的公司结算模式和信用政策，相

互间是否存在差异、形成差异的原因及合理性。请独立财务顾问、审

计机构发表核查意见。 

13、请补充说明诺斯贝尔同其 2018 年 1-7 月前五大客户的业务往

来所采用的具体销售模式和销售情况，包括但不限于销售的具体产品

类别，采用 ODM/OEM 模式或两种模式各占营业收入的比例，订单产

生方式、订单规模协定流程，产品定价方式、定价与市场价或与标的

公司其他相似产品客户销售价的差异，订单可持续性，对客户的议价

能力等。请独立财务顾问、审计机构发表核查意见。 

14、重组报告书披露，韩后化妆品股份有限公司为诺斯贝尔 2016、

2017 年前五大客户，但未被列为 2018 年 1-7 月前五大客户。请补充



说明：（1）该客户 2018 年同诺斯贝尔的业务往来情况；（2）诺斯贝

尔向该客户销售的具体商品类别，相关商品类别的整体销售情况及诺

斯贝尔的市场份额是否下滑。请独立财务顾问、审计机构发表核查意

见。 

15、重组报告书披露，诺斯贝尔近两年及一期的销售费用分别为

5,074 万元、6,406 万元、4,286万元，占相应期间营业收入比例为 4.24%、

4.14%、4.10%，比例均高于其他期间费用。请补充说明诺斯贝尔近两

年及一期销售费用的具体类别和金额，诺斯贝尔在 ODM 为主、OEM

为辅的模式下对各项销售费用的需求及合理性。请独立财务顾问、审

计机构发表核查意见。 

16、重组报告书披露，诺斯贝尔采用账龄分析法计提 1-2 年、2-3

年应收账款坏账准备的比例为 10%、30%，低于大多数进行对比的同

行业可比公司计提标准。请补充说明：（1）应收账款计提标准的合理

性；（2）应收账款前五大客户的历史回款情况，实际平均账期，应收

账款期末余额大幅增加的原因，与营业收入是否匹配。请独立财务顾

问、审计机构发表核查意见。 

17、请补充说明诺斯贝尔外销业务整体情况，近两年及一期外销

部分对应的国家及相应客户名称，销售产品类别、实现销售收入，业

务往来关系的稳定性，是否存在可能影响业务持续性等方面的风险因

素。请独立财务顾问、审计机构发表核查意见。 

18、重组报告书披露，诺斯贝尔近两年及一期的期末存货为 1.64

亿元、2.66 亿元、3.30 亿元，请说明 2018 年 7 月 31 日结存存货的库



龄结构，是否存在过期变质或滞销等情形，跌价准备是否计提充分，

并补充说明存货余额大幅上升的原因，是否与订单增长相匹配，是否

符合按订单生产的业务模式。请独立财务顾问、审计机构发表核查意

见。 

19、请补充说明诺斯贝尔核心技术人员基本情况，具体从事的研

发项目，本次交易是否可能造成诺斯贝尔核心技术人员的流失及拟采

取防范相应风险的措施。请独立财务顾问发表核查意见。 

20、请补充说明诺斯贝尔 2018年 1-7月偿还全部银行借款的原因，

偿还借款的同时增加投资强度的合理性，是否对诺斯贝尔的现金流及

经营情况造成影响。请独立财务顾问发表核查意见。 

21、重组报告书披露，诺斯贝尔于 2018 年 5 月在全国中小企业股

份转让系统终止挂牌。请补充说明标的公司申请终止挂牌的原因，是

否当时已与上市公司进行沟通、筹划相关事项，是否存在应披露未披

露情形。请独立财务顾问发表核查意见。 

三、关于标的公司评估情况 

22、请补充说明：（1）诺斯贝尔以 ODM、OEM 模式经营且对客户

具有较高依赖的情形下，采用收益法评估对未来销量增长及增长幅度

进行预测结果的合理性和相关依据；（2）诺斯贝尔与 2018 年 1-7 月

前五大客户的订单签订模式，包括订单签订周期、签订频率、涵盖期

限、交货方式、结算方式等，是否已签订长期协议；（3）对销售数量

及销售价格的预测是否有在手订单的支持，如有，请补充订单规模、

订单数量、订单价格客户名称及订单有效期限。请评估机构发表核查



意见。 

23、请结合诺斯贝尔现有生产线情况，补充说明诺斯贝尔产能、

产能利用率情况，并结合收益法评估中销量预测情况说明诺斯贝尔现

有产能是否能够满足未来产量增长，如有拓展产能计划，是否在预测

中充分考虑资本支出的影响。请评估机构发表核查意见。 

24、重组报告书披露，1%的营业收入变化率产生的估值变动额为

2.82 亿元，请公司补充说明：（1）收益法评估对营业收入、营业收入

增长率预测的依据及合理性；（2）营业成本及相关费用的预测是否全

面、合理，评估结果中毛利率预测值自 2019 年起逐年上升同

2016-2018 年间诺斯贝尔主营业务实际毛利率逐年下降的趋势产生背

离的原因。请评估机构发表核查意见。 

四、关于交易对方 

25、重组报告书披露，交易对方中山维雅实际控制人黄才荣同时

任职于广东嘉丹婷日用品有限公司、澳雪国际（香港）有限公司、中

山嘉丹婷日用品有限公司、Cidore Holding Limited。请补充说明： 

（1）广东嘉丹婷日用品有限公司、澳雪国际（香港）有限公司、

中山嘉丹婷日用品有限公司、Cidore Holding Limited 成立日期、法定

代表人、主要经营场所、公司类型、注册资本、统一社会信用代码（如

适用）、经营范围。 

（2）前述公司经营范围与标的公司是否存在重合之处，是否与标

的公司存在同业竞争，如是，请补充说明拟解决措施。请独立财务顾

问和律师进行核查并发表专业意见。 



26、请补充说明在诺斯贝尔 2017 年实现净利润 1.81 亿的情况下，

交易对方香港诺斯贝尔、中山维雅、中山瑞兰、合富盈泰、协诚通作

为用以持有诺斯贝尔股权而设立，自设立以来未开展其他经营活动的

持股平台，2017 年实现净利润存在盈亏性质的差异且数值差异较大

的原因及合理性，并说明上述公司对持有标的公司股份享有份额的会

计处理及净利润的确认标准。请独立财务顾问和审计机构进行核查并

发表专业意见。 

请你公司就上述问题做出书面说明，并在 11 月 22 日前将有关说

明材料报送我部并对外披露。 

   特此函告。                                                           

 

           深圳证券交易所 

                          创业板公司管理部 

                       2018 年 11 月 16 日 

 

 

 


