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证券代码：300132              证券简称：青松股份              公告编号:2022-010 

福建青松股份有限公司 

关于对深圳证券交易所关注函回复的公告 

 

 

 

福建青松股份有限公司（以下简称“青松股份”、“上市公司”、“公司”）

于 2022 年 1 月 26 日收到深圳证券交易所《关于对福建青松股份有限公司的关注

函》（创业板关注函〔2022〕第 63 号）（以下简称“《关注函》”），公司收

到《关注函》后高度重视，积极组织相关部门、人员就《关注函》涉及的相关事

项进行逐项核实，现就《关注函》中的有关事项回复如下： 

2022 年 1 月 25 日晚间，你公司披露《2021 年度业绩预告》（以下简称《业

绩预告》），预计 2021 年度归属于上市公司股东的净利润亏损 82,000 万元至

92,000 万元，主要原因为报告期内公司主营业务经营情况不佳，以及计提子公

司诺斯贝尔化妆品股份有限公司（以下简称“诺斯贝尔”）商誉和长期资产减

值准备；诺斯贝尔业绩承诺期为 2018 年-2020 年，2021 年为业绩承诺期后第一

年。我部对此表示关注，请你公司说明以下事项： 

问题一：《业绩预告》显示，受行业整体增速放缓、原材料价格和用工成

本上升、市场竞争加剧等因素影响，你公司化妆品业务收入同比下降，经营净

利润同比大幅下降；松节油深加工业务经营利润预计大幅下滑。请你公司结合

主要业务所处行业发展趋势和市场需求变化趋势，说明你公司外部经营环境是

否面临持续恶化的风险，以及主营业务营业收入下滑是否具有持续性。 

回复： 

公司主要从事松节油深加工产品的研发、生产与销售。在松节油深加工业务

的基础上，公司于 2019 年 4 月完成对诺斯贝尔 90%股份的并购，增加面膜、护

肤品、湿巾等化妆品的设计、研发与制造业务，上市公司主营业务从林产化学产

本公司及董事会全体成员保证信息披露的内容真实、准确、完整，没有

虚假记载、误导性陈述或重大遗漏。 
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品制造领域，延伸到化妆品制造领域。2020 年度上市公司化妆品业务营业收入

26.71 亿元，占公司营业收入的 69.10%。 

一、公司化妆品业务 

（一）化妆品业务行业发展趋势和市场需求变化趋势情况 

公司化妆品业务主要由子公司诺斯贝尔作为业务经营主体。 

根据中国证监会颁布的《上市公司行业分类指引》，公司所属行业为化学原

料和化学制品制造业。根据《国民经济行业分类与代码》（GB/T 4754-2017），

化妆品业务所属行业为日用化学产品制造（C268），细分行业为化妆品制造

（C2682）。 

诺斯贝尔专注于面膜、护肤品、湿巾和无纺布制品等产品的设计、研发和制

造，是中国本土规模最大的综合型化妆品生产企业之一。诺斯贝尔以化妆品 ODM

业务为主，所处的产业链主要包括上游的原料、包材制造行业，下游的化妆品品

牌商等。 

1、国内化妆品市场概况 

经过 20 多年的迅猛发展，我国化妆品总体消费水平已超越欧盟、日本，仅

次于美国，成为世界上化妆品第二消费大国。基于我国人口众多，人均消费水平

还较低，还存在相当大的市场消费潜力，给化妆品企业带来很多发展机会。 

中国化妆品市场是全球最大的新兴市场，中国化妆品行业从小到大，由弱到

强，从简单粗放到科技领先、集团化经营，全行业形成了初具规模、极富生机活

力的产业大军。化妆品企业如雨后春笋，化妆品品牌层出不穷，随着国货新锐品

牌和电商品牌的崛起，国际品牌加速向中国市场扩张，市场竞争日趋激烈。 

2、上下游产业链对化妆品制造业的影响 

化妆品制造行业所处的产业链主要包括上游的原料、包材制造行业，下游的

品牌商等。 

（1）上游行业发展状况对化妆品制造业务的影响 

诺斯贝尔以化妆品 ODM 业务为主，主要产品包括面膜、护肤品、湿巾以及

其它无纺布制品等。其中，面膜和湿巾的主要载体为无纺布，无纺布的主要原料

为天然纤维素纤维、涤纶纤维和粘胶纤维；护肤品的主要原料为：甘油，丙二醇，
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天然油脂，功能性提取物，香精等。包装材料包括纸包装、塑料包装、软包装膜

袋和玻璃包装等。 

近年来受能源价格上涨及通货膨胀等因素的影响，化妆品原料和包装材料的

价格都出现了一定程度的上涨。部分化妆品原料依赖于国外进口，疫情以来受到

国外原材料供应商减产、航运价格高企等因素影响，出现进口原材料短缺、价格

上涨情形，对化妆品制造企业的生产、销售及业绩均产生了一定影响。 

（2）下游行业发展状况对化妆品制造业的影响 

诺斯贝尔主要从事化妆品 ODM 业务，下游客户主要是化妆品品牌商。化妆

品属于快速消费品，下游零售行业疫情前呈高速发展态势。目前，我国化妆品行

业的销售渠道主要包括电商平台、专营店、超市、商场、百货、药妆店、便利店、

美容院等。近年来在网红经济、直播平台等带动下，居民化妆品消费意识增强，

电商渠道呈高速发展的态势。下游终端流通市场的多元化健康发展有利于化妆品

行业的发展并为其提供必要的渠道支撑。同时，激烈的竞争环境和渠道转化带来

下游品牌商快速迭代，对化妆品 ODM 企业持续稳定发展带来更多挑战。 

根据国家统计局数据，近年国内化妆品零售总额维持较高增速。同时，进口

化妆品也在快速流入，抢占国内化妆品市场。根据海关数据显示，2021 年“美

容化妆品及洗护用品”进口金额同比增长 23.1%，高于国内化妆品零售总额 2021

年增速（同比增长 14%）。进口化妆品的快速流入令中国化妆品市场更加多元，

行业竞争加剧，对国内品牌造成一定的冲击，同时影响国内化妆品制造行业。 

2015-2021 年化妆品类零售总额数据对比如下图表： 
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2020-2021 年“美容化妆品及洗护用品”进口金额对比如下图表： 

数据来源：中国海关 

3、化妆品行业监管政策对化妆品制造业的影响 

近两年，国务院及国家药品监督管理局等监管部门相继出台了一系列政策规

定，全面规范和促进化妆品行业，使行业向更规范、更高质量、更强竞争力的方

向发展。近两年出台的部分化妆品行业法规、规范性文件如下表： 

编号 法规、规范性文件名称 发文机关 发布日期 生效日期 

1 化妆品监督管理条例 
中华人民共和国

国务院 
2020 年 06 月 29 日 2021 年 01 月 01 日 

2 
化妆品分类规则和分类

目录 

国家药品监督管

理局 
2021 年 04 月 09 日 2021 年 05 月 01 日 

3 
化妆品注册备案管理办

法 

国家市场监督管

理总局 
2021 年 01 月 12 日 2021 年 05 月 01 日 

4 
化妆品注册备案资料管

理规定 

国家药品监督管

理局 
2021 年 03 月 04 日 2021 年 05 月 01 日 

5 
化妆品新原料注册备案

资料管理规定 

国家药品监督管

理局 
2021 年 03 月 04 日 2021 年 05 月 01 日 

6 
化妆品功效宣称评价规

范 

国家药品监督管

理局 
2021 年 04 月 09 日 2021 年 05 月 01 日 

7 
化妆品生产经营监督管

理办法 

国家市场监督管

理总局 
2021 年 08 月 06 日 2022 年 01 月 01 日 

8 化妆品标签管理办法 
国家药品监督管

理局 
2021 年 06 月 03 日 2022 年 05 月 01 日 

2021 年 1 月 1 日，《化妆品监督管理条例》正式实施，行业配套规范性文

件逐步推出和落地，对原料与产品、生产经营、监督管理、法律责任等进行规范，

涉及化妆品原料、检测、代工、品牌等环节。同时，由于新产品备案难度、备案

成本、生产成本等各方面有所增加，部分化妆品企业对监管政策的落地保持观望
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态度。化妆品制造业增长短期承压，长期将优化市场竞争格局，促进行业平稳、

规范有序发展。 

（二）化妆品行业外部经营环境是否面临持续恶化的风险 

1、疫情下化妆品行业短期承压，长期增长趋势不变 

本次疫情复杂，病毒潜伏期长、传染性强，控制疫情的有效途径包括减少外

出，勤洗手，保持个人卫生等，外出尤其是在公共场所需佩戴口罩。因此，疫情

期间个人外出减少从而整体抑制了化妆品消费需求，化妆品产业链各环节均受到

不同程度的影响；同时，疫情控制后补偿性消费并不显著，故化妆品行业短期受

疫情影响较大。 

另外，原材料、人工涨价的传导路线不明确，基于疫情下的消费市场增长乏

力，部分化妆品制造企业难以将成本上涨压力传导给下游，压缩了化妆品制造企

业的利润空间。 

在全球疫情得到有效控制后，年轻消费者占比提升、电商持续高增并渗透、

高端品牌消费升级、短视频直播/网红带货火爆等有利因素将继续作用，推动化

妆品高速增长的长期趋势不变。 

2、行业监管趋严，短期对行业有影响，长期将有利行业健康发展 

行业监管新规出台后，在保障产品质量的同时，也加大了化妆品企业特别是

制造企业的成本投入，将导致行业整顿的加速，化妆品行业将面临洗牌。据“企

查查”数据显示，2021 年化妆品相关企业（企业名称、经营范围、品牌名含化

妆品的企业）共吊注销 88.6 万余家，同比增长 18%。其中，5、6 月份相关企业

吊注销量出现高峰，突破 10 万家。 

另一方面，研发投入更大、成本控制更强的化妆品企业，有望分享政策红利，

成长为具备多重优势的市场势力。随着监管不断完善，行业的不断发展，市场的

优胜劣汰，国内化妆品企业的综合素质和产品竞争力将不断增强，长期将有利行

业健康发展。 

（三）公司化妆品业务营业收入下滑是否具有持续性 

1、诺斯贝尔 2021 年度营业收入预计同比略有下滑 

诺斯贝尔 2018-2020 年营业收入同比上年均实现增长，2021 年 1-9 月受疫情
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及行业因素影响，营业收入同比下降 4.5%；预计 2021 年度实现营业收入 24 亿

元至 26 亿元，同比略有下降。 

诺斯贝尔 2018-2020 年及 2021 年前三季度营业收入数据如下表： 

单位：万元、% 

年度 营业收入 同比上年增长 

2018 197,804 27.95 

2019 217,846 10.13 

2020 267,064 22.59 

2021 年 1-9 月 178,115 -4.5 

注：2021 年 1-9 月数据未经审计。 

2、诺斯贝尔 2021 年度经营净利润预计同比大幅下降 

诺斯贝尔 2020 年及 2021 年前三季度营业收入、营业利润及毛利率情况如下

表： 

单位：万元、% 

年度 营业收入 营业利润 毛利率 

2020 267,064 33,346.05 22.36 

2021 年 1-9 月 178,115 1,678.08 12.64 

注：2021 年 1-9 月数据未经审计。 

诺斯贝尔 2021 年前三季度营业收入略有下降，但营业利润及毛利率均大幅

下降，主要原因如下： 

（1）公司按照既定的发展规划和经营目标，积极布局化妆品业务，化妆品

生产线改扩建项目陆续建成投产，长期资产折旧和摊销以及租金支出等同比增

长。近两年诺斯贝尔主要项目建设情况： 

①“诺斯贝尔化妆品股份有限公司一分厂改扩建项目”于 2020 年 6 月 17

日获得中山市生态环境局的环评批复，该项目新增 1 条泡罩生产线，新增泡罩年

产量 11,080 万粒；新增 1 条冻干面膜生产线，新增冻干面膜年产量 3,000 万片；

新增 2条静电纺丝面膜生产线，新增静电纺丝面膜年产量 3,000万片。项目于 2020

年 12 月 30 日通过竣工环境保护验收。 

②子公司“广东诺斯贝尔健康护理用品有限公司扩建项目”于 2020 年 9 月

24 日获得中山市生态环境局的环评批复，该项目分一、二期分别建设，分批验
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收。该项目一期新增 14 条护肤品生产线（10 条膏霜生产线，4 条水乳生产线），

年产量 9,470 吨/年。二期新增 39 条湿巾生产线，年产量 192 亿片；1 条冻干面

膜生产线，年产量 6,000 万片；1 条泡泡巾生产线，年产量 1.14 亿片。一期项目

于 2021 年 3 月 13 日通过竣工环境保护验收；二期于 2021 年 3 月 30 日通过竣工

环境保护验收。 

③“诺斯贝尔化妆品股份有限公司改扩建项目”于 2020 年 12 月 31 日获得

中山市生态环境局的环评批复，该项目扩产内容为：淘汰中央厂区 C 栋厂房 1

层的 10 条护肤品生产线，在中央厂区 C 栋厂房 1 层新增乳化机组 13 套，精华

液年产量增加 24,000 吨。该项目已于 2021 年 4 月 17 日通过竣工环境保护验收。 

④诺斯贝尔中央工厂新增 8 条护肤品灌装包装生产线，并于 2021 年 5 月 15

日建成投产。 

前述改、扩建项目投产后， 2021 年诺斯贝尔固定支出同比增幅较大。诺斯

贝尔 2020 年及 2021 年资产折旧、长摊摊销及租金支出对比见下表： 

单位：万元、% 

费用项目 2020 年 2021 年 增长金额 增长率 

折旧 5,689 7,373 1,684 29.61 

长摊摊销 3,779 6,144 2,365 62.58 

租金 5,749 7,119 1,370 23.83 

合计 15,216 20,636 5,419 35.61 

注：2021 年度数据未经审计。 

（2）员工人数增加，人工支出增加。 

为匹配新增产能，并基于对 2021 年度订单较为乐观的预估，诺斯贝尔在 2021

年初开始大规模招募员工，员工数量同比大幅增加，从而 2021 年化妆品业务用

工成本大幅增加。诺斯贝尔 2020-2021 年平均在职人数对比见下表： 

单位：人 

项目 第一季度 第二季度 第三季度 第四季度 平均人数 

2020 年每季度平均在职人数 5,146 7,658 7,332 7,284 6,855 

2021 年每季度平均在职人数 7,258 9,086 8,086 8,319 8,187 

在职人数同比增长 2,112 1,428 754 1,035 1,332 

（3）受疫情、行业监管政策及宏观经济因素影响，化妆品制造业整体承压，

竞争格局嬗变。2021 年度诺斯贝尔订单不及预期，影响营收规模，同时也导致
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新增产能无法快速释放并形成规模效益，抬升了产品单位成本。 

（4）受大宗商品价格波动、部分上游供应链紧张等因素影响，化妆品主要

原材料价格呈持续上涨趋势，导致 2021 年度化妆品业务材料成本上升，对产品

毛利率构成压力。 

3、公司化妆品业务营业收入下滑不具有持续性，公司持续经营能力不存在

重大不确定性。 

如前所述，诺斯贝尔预计 2021 年营业收入同比略有下滑，受产能扩张及员

工人数增长、原材料价格上涨等因素影响，2021 年度营业利润、净利润预计大

幅下降。诺斯贝尔已积极调整经营策略，努力增加经营效益，主要措施包括： 

（1）通过优化生产工序、精简人员，以提高生产和管理效率、降低生产成

本。 

（2）原材料采购方面，与供应商积极磋商，利用诺斯贝尔规模采购优势，

减轻原材料价格上涨压力。 

（3）产品定价方面，财务部门加强产品成本核算，协助业务部门调整产品

报价。 

（4）研发部门与业务部门加强部门协作，提高新品上市速度，积极拓展客

户资源和销售订单。 

二、松节油深加工业务 

（一）松节油深加工业务所处行业发展趋势 

松节油深加工业务即以松节油为主要原料，通过化学和物理加工方法生产合

成樟脑、合成樟脑中间产品和副产品、冰片等精细化工产品。 

根据《国民经济行业分类与代码》（GB/T 4754-2017），公司松节油深加工

业务所属行业为专用化学产品制造（C266），细分行业为林产化学产品制造

（C2663）。 

公司是国内松节油深加工行业龙头企业，主要产品包括合成樟脑及其中间产

品和副产品、冰片系列产品等。在细分产品方面，公司是全球规模较大的合成樟

脑及其中间产品的供应商之一。 

1、松节油深加工行业的发展趋势 
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我国松节油深加工行业市场化程度较高，下游市场需求保持稳定。近年来受

环保监管及供给侧改革影响而关停的部分企业逐渐恢复生产，行业产能加速扩

张；此外，在前期行业效益提升的影响下，行业受到资本的青睐，出现了越来越

多的新进入者，市场竞争将不断加剧。 

2、影响行业盈利因素 

影响松节油深加工行业利润水平的主要因素有：①主要原材料松节油的价格

变动；②行业内企业对下游客户的议价能力；③行业内企业的竞争格局及技术水

平；④行业内企业的产品结构和各产品产能规模的增长情况；⑤国家对松节油深

加工行业的产业政策变化情况等。 

（二）松节油深加工行业外部经营环境是否面临持续恶化的风险 

公司松节油深加工业务主要产品为合成樟脑及其中间产品、副产品，主要生

产企业集中在中国及印度，经过多年的行业竞争和整合，樟脑生产企业数量在过

去几年降至历史低点，行业迎来高景气周期，行业效益在 2018 年实现历史较好

水平。 

在行业效益提升带动下，近年国内外竞争对手逐渐恢复、扩建合成樟脑及相

关产品生产线，部分新进入者亦规划合成樟脑产能。一方面由于产品市场需求较

为稳定，销售端将面临更加激烈的竞争；另一方面行业新增产能将推高主要原材

料松节油价格。因此，松节油深加工行业供需两端承压，行业加快利润水平回归，

行业景气度回落明显。 

（三）公司松节油深加工业务营业收入下滑是否具有持续性 

1、松节油深加工业务预计 2021 年营业收入同比基本持平 

松节油深加工业务 2018-2020 年营业收入同比上一年均有所下降，2021 年

1-9 月相较上年同期基本持平，预计 2021 年度实现营业收入较上年同期亦基本持

平。 

公司 2018-2020 年及 2021 年前三季度松节油深加工业务营业收入对比如下

表： 

 

单位：万元、% 
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年度 营业收入 同比增长 

2018 142,157 75.24 

2019 130,440 -8.24 

2020 119,428 -8.44 

2021 年 1-9 月 88,492 -0.37 

注：2021 年 1-9 月数据未经审计。 

2、松节油深加工业务 2021 年度净利润预计同比下降，主要原因如下： 

（1）原材料、动力等成本上升。2021 年松节油深加工业务主要原材料松节

油价格在年初攀升至高位后窄幅震荡，部分原料及动力价格不断上涨。 

（2）疫情反复致集装箱航运价格高企，影响海外业务。 

（3）受行业格局及宏观经济因素影响，松节油深加工业务进入新一轮的行

业竞争周期，毛利率进一步下降。 

松节油深加工业务 2018-2020 年及 2021 年前三季度毛利率情况如下表： 

单位：万元、% 

年度 营业收入 营业成本 毛利率 毛利率同比增长 

2018 142,157 84,024 40.89 12.52 

2019 130,440 82,842 36.49 -4.4 

2020 119,428 79,903 33.09 -3.4 

2021 年 1-9 月 88,492 66,269 25.11 -7.67 

注：2021 年 1-9 月数据未经审计。 

3、公司松节油深加工业务营业收入下滑不具有持续性，但营业利润受周期

性行业景气度影响，预计仍将受到压制。 

松节油深加工业务 2021 年营业收入预计同比基本持平，受行业竞争及成本

因素影响，产品毛利率同比下降。公司预计未来一段时间行业激烈竞争仍将持续，

行业景气度回落。 

综上，松节油深加工业务短期内仍存在业绩波动风险，但不影响公司持续经

营能力。 

问题二：《业绩预告》显示，你公司拟对商誉及诺斯贝尔长期资产计提减

值准备的金额为 86,000 万元至 96,000 万元。请你公司： 
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（1）结合诺斯贝尔本次商誉减值测算过程中的重要假设、关键参数（预计

未来现金流量现值时的预测期增长率、稳定期增长率、利润率、折现率、预测

期等），详细说明收购诺斯贝尔时、2020 年年报商誉减值测试评估时与本次计

提商誉减值准备时所采用重要参数的差异情况及合理性，诺斯贝尔商誉出现减

值迹象的具体时点，以前年度对诺斯贝尔商誉计提的减值准备是否充分，以及

2021 年商誉减值测算的具体过程及合理性；结合前述情况说明本次计提商誉减

值准备是否符合会计准则及《会计监管风险提示第 8 号—商誉减值》的相关规

定，以及是否存在通过计提大额商誉减值调节利润的情形。 

回复： 

一、本次商誉减值预估所依赖的重要假设、参数、测算过程分析如下： 

（一）基础假设及重要假设 

1、除已知的重大政策法规变化外，假设国家现行的有关法律法规及政策、

国家宏观经济形势不发生重大变化，诺斯贝尔所处地区的政治、经济和社会环境

无重大变化； 

2、假设诺斯贝尔持续经营； 

3、假设和诺斯贝尔相关的利率、汇率、赋税基准及税率、政策性征收费用

等未来不发生重大变化； 

4、假设评估基准日后诺斯贝尔的管理层是负责的、稳定的，且有能力担当

其职务； 

5、假设在评估目的实现后，含商誉资产组所涉及的资产将按其评估基准日

的用途与使用方式在原地持续使用； 

6、假设诺斯贝尔完全遵守所有有关的法律法规； 

7、假设日后无不可抗力及不可预见因素对诺斯贝尔造成重大不利影响； 

8、假设日后诺斯贝尔采用的会计政策保持一致； 

9、假设日后诺斯贝尔在现有管理方式和管理水平的基础上，业务范围、方

式与目前保持一致； 

10、假设日后诺斯贝尔的现金流入为平均流入，现金流出为平均流出； 

11、假设日后诺斯贝尔的研发能力和技术先进性保持目前的水平； 
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12、假设日后诺斯贝尔能持续取得高新技术企业资质，并享受企业所得税率

15%的政策优惠。 

（二）含商誉资产组的账面值 

公司于 2019年收购诺斯贝尔 90%股份形成了初始商誉金额 136,613.42万元，

后续通过子公司于 2020 年收购诺斯贝尔剩余 10%股份时未形成新的商誉。2019

年度和 2020 年度公司聘请具有证券业从业资质的评估机构对商誉进行了评估，

均未发生减值。截止 2021 年末，公司合并财务报表下因并购诺斯贝尔股份所产

生的商誉余额为 136,613.42 万元，对应诺斯贝尔 90%股份，折算为对应诺斯贝尔

资产组 100%口径的商誉余额为 151,792.69 万元。 

诺斯贝尔含商誉资产组的范围同历史年度保持一致，2021 年末含商誉资产

组的账面值及变化情况如下： 

单位：万元 

科目名称 2020 年末账面值 
2021 年末账面值 

（未经审计） 

固定资产（含公允价值调整） 47,853.30 51,200.06 

在建工程 5,334.45 3,485.16 

无形资产（含公允价值调整） 10,194.64 9,353.85 

长期待摊费用 17,082.97 22,256.97 

其他非流动资产 3,325.59 11,963.35 

商誉（折算为 100%口径） 151,792.69 151,792.69 

含商誉资产组账面值合计 235,583.65 250,052.08 

（三）现金流预测及初步结果 

含商誉资产组未来现金流现值的测算过程及关键参数如下：



福建青松股份有限公司                                                                                             关于对深圳证券交易所关注函回复的公告 

13 
  

单位：万元 

项目 
预测期 

2022 年 2023 年 2024 年 2025 年 2026 年 永续期 

营业收入 248,196 255,847 281,995 301,734 322,855 322,855 

增长率 -1% 3% 10% 7% 7% 0% 

营业成本 209,369 213,546 226,317 238,920 253,233 253,233 

毛利率 16% 17% 20% 21% 22% 22% 

各项费用 30,904 31,857 35,818 39,079 43,429 43,429 

期间费用率 12% 12% 13% 13% 13% 13% 

其他收入/费用净额 0 0 0 0 0 0 

息税前营业利润 7,923 10,444 19,860 23,735 26,193 26,193 

占收入比 3% 4% 7% 8% 8% 8% 

+折旧/摊销 13,830 14,799 16,034 17,269 18,219 11,960 

-资本性支出 5,200 5,000 8,000 5,000 5,000 11,960 

-营运资本变动 74,459 2,295 7,844 5,922 6,336 0 

税前自由现金流 -57,906 17,947 20,050 30,082 33,075 26,193 

折现率（税前） 11.87% 11.87% 11.87% 11.87% 11.87% 11.87% 

折现期（年） 0.5 1.5 2.5 3.5 4.5   

折现系数 0.95 0.85 0.76 0.68 0.60 5.09 

自由现金流现值 -54,748 15,168 15,147 20,315 19,967 133,218 

商誉资产组可收回金额 149,066 
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其中，各项主要参数的预测逻辑以及与以往年度的预测对比如下： 

1、预测期与永续期增长率 

本次预估遵照评估惯例，对未来 5 年的经营情况进行明确预测，并假设未来

第六年开始进入稳定期持续经营，且参照以往年度的评估架构，假设永续期现金

流保持不变（不增长），详情如下： 

项目 明确预测期 永续期开始年份 永续期现金流增长率 

商誉形成时 基准日后的 5 个年度 基准日后第 6 年 0% 

上年度评估 基准日后的 5 个年度 基准日后第 6 年 0% 

本年度预估 基准日后的 5 个年度 基准日后第 6 年 0% 

2、营业收入、成本与费用、营业利润 

2020 年度商誉减值评估时预测诺斯贝尔 2021 年度营业收入 30.33 亿元，而

2021 年诺斯贝尔的预期营业收入为 24~26 亿元，利润水平亦大幅下降，主要原

因包括：产品毛利率受产能扩张/员工数量增长/原材料价格上涨等因素影响而下

降；疫情反复波动对化妆品消费的影响；化妆品行业监管新规出台后行业整顿造

成的行业波动因素。预期上述因素在中短期内难以消除，仍将会对诺斯贝尔的经

营产生较大影响，因此诺斯贝尔对未来年度的经营预测较以往年度的预测进行了

调整。营业收入由诺斯贝尔根据 2021 年末在手订单金额、预计 2022 年及后续新

签订单金额、行业发展趋势及自身经营预期，对各业务线分别预测了未来年度的

经营收入。在营业收入预测的基础上，参照诺斯贝尔各业务线历史年度的综合毛

利率水平、期间费用率水平，预测未来年度的营业利润。本次预测较以往预测的

对比详情如下： 

（1）营业收入，本次预估较以前年度的调整对比如下： 

单位：万元 

营业收入预测 2022 年 2023 年 2024 年 2025 年 2026 年 

商誉形成时 353,239 377,306 377,306 377,306 377,306 

上年度评估 355,363 406,129 446,520 475,891 475,891 

本年度预估 248,196 255,847 281,995 301,734 322,855 

单位：万元 

营业利润预测 2022 年 2023 年 2024 年 2025 年 2026 年 

商誉形成时 46,747 50,586 50,586 50,586 50,586 

上年度评估 39,015 46,277 52,774 60,324 60,324 
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本年度预估 7,923 10,444 19,860 23,735 26,193 

（2）毛利率参数，本次预估较以前年度的调整对比如下： 

毛利率预测 2022 年 2023 年 2024 年 2025 年 2026 年 

商誉形成时 24% 24% 24% 24% 24% 

上年度评估 21% 21% 21% 21% 21% 

本年度预估 16% 17% 20% 21% 22% 

（3）营业利润率参数，本次预估较以前年度的调整对比如下： 

营业利率预测 2022 年 2023 年 2024 年 2025 年 2026 年 

商誉形成时 13% 13% 13% 13% 13% 

上年度评估 11% 11% 12% 13% 13% 

本年度预估 3% 4% 7% 8% 8% 

对比可知，本年度商誉预估所依赖的盈利预测数据较以往年度的预测有了一

定幅度的下调，属公司管理层结合前述原因出于谨慎考虑对未来预测进行的调

整，预测口径与以往年度一致，整体预测合理。 

3、折现率 

本年度预估所使用的折现率为加权平均资本成本（WACC），与以前年度的

商誉减值测试一致，计算公式为： 

WACC=Ke × E/(D+E)+Kd × D/(D+E) × (1-T) 

其中： 

Ke——权益资本成本 

Kd——债务资本成本 

E——权益资本价值 

D——债务资本价值 

T——所得税率 

其中，Kd 债务资本成本取 1 年期 LPR 利率，权益资本成本 Ke 的通过如下

公式计算： 

Ke=Rf+β×Rm+Rc 

式中： 

Rf——无风险报酬率 

Rm——市场风险溢价率 

β——含商誉资产组的风险系数 
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Rc——企业特有风险系数 

其中，Rf 取长期国债的到期收益率；Rm 选取国内证券市场 1992 年至 2021

年的年化周收益率加权平均值与长期国债到期收益率的差值；β通过可比上市公

司的股价表现和财务数据测算；Rc 根据诺斯贝尔与可比上市公司的规模和经营

差异综合判断。本次预估与历年评估的折现率对比详情如下： 

项目 折现率模型 税后折现率 Ke Kd D/E 所得税率 

商誉形成时 WACC 12.03% 12.03% 未考虑 0% 15% 

上年度评估 WACC 10.95% 11.16% 4.65% 3.06% 15% 

本年度预估 WACC 11.02% 11.34% 3.80% 4.12% 15% 

对比可知，本次预估所采用的折现率模型与以往年度的评估一致，所采用的

折现率（税后）的结论与上年度商誉评估非常接近，折现率变化主要因为测算折

现率所依赖的各项市场参数（如国债到期收益率、贷款利率、可比上市公司选取

及其 β 值/资本结构等）在不同时点发生了客观变化所致。因此，本次预估所采

用折现率口径与往年一致，折现率数据合理。 

4、含商誉资产组预估结果及合理性 

2021 年末诺斯贝尔含商誉资产组未经审计的 100%口径账面值为 250,052 万

元，资产组可收回金额预估结果为 149,066 万元，预计整个含商誉资产组在 100%

口径下的减值金额为 100,986 万元。根据《企业会计准则第 8 号——资产减值》

的规定，商誉资产组的整体减值金额要根据实际情况在资产组内的各项长期资产

中合理分配。 

诺斯贝尔商誉资产组中包含的可供分摊减值的长期资产包括固定资产、无形

资产等，公司根据诺斯贝尔目前的生产经营状况判断，商誉资产组中固定资产、

无形资产等存在减值的可能性极大，需具有证券从业资质的评估机构评估确认相

应的减值金额。 

基于公司已直接和间接合计持有诺斯贝尔 100%股份，因而诺斯贝尔商誉资

产组 100%口径下的减值金额中，商誉以外的资产减值金额 100%归属于公司；

因公司子公司收购诺斯贝尔剩余 10%股份时未形成商誉，故而商誉减值金额的

90%部分归属于公司。本次预估假定 100%口径商誉资产组减值金额 100,986 万

元全部归属商誉时，则会形成归属于公司含商誉在内长期资产的减值金额

101,365×90%=90,887 万元；若假设 100%口径商誉资产组减值金额 100,986 万元
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中 10,000 万元减值归属于非商誉长期资产，90,986 万元减值归属于商誉时，则

会形成归属于公司含商誉在内长期资产的减值金额 90,986×90%+10,000=91,887

万元。由此可见，包含商誉资产组的减值金额往非商誉长期资产分摊越多时，归

属于公司的包含商誉在内的各项长期资产减值金额越大。 

考虑到预估数据基于未经审计财务数据测算，后续可能存在审计调整，本次

预估公司判断对于诺斯贝尔包含商誉在内的各项长期资产计提减值准备的金额

为 86,000 万元至 96,000 万元较为合理，最终数值以经具有证券从业资质的评估

机构评估确认的减值金额为准。 

二、商誉出现减值迹象的具体时点和以前年度商誉减值准备的充分性/合理

性： 

（一）诺斯贝尔以前年度商誉减值准备的充分性/合理性 

诺斯贝尔自公司并购完成至 2020 年度的各年度，盈利目标均已顺利完成，

2019 年度、2020 年度公司聘请具备证券业资质的评估机构对诺斯贝尔商誉的可

收回金额进行了评估，评估机构根据诺斯贝尔当时所处行业的发展趋势，以诺斯

贝尔在手订单和业务经营预期为基础进行了测算，未发现商誉减值情况，并对该

结论出具了《资产评估报告》。公司历史年度对于商誉减值测试的工作流程得当，

结论合理，商誉减值准备的判断工作完成充分。 

（二）诺斯贝尔商誉出现减值迹象的时点和披露的及时性 

1、确认商誉减值迹象的时点 

至 2021 年 7 月诺斯贝尔 Q2 经营数据形成财务报表，诺斯贝尔未经审计的

2021 年 1-6 月营业收入为 12.55 亿元，较 2020 年同期的 11.50 亿元增长 9.13%，

仍处于良好增长态势；至 2021 年 10 月诺斯贝尔 Q3 经营数据形成财务报表，诺

斯贝尔未经审计的 2021 年 1-9 月营业收入为 17.81 亿元，较 2020 年同期的 18.65

亿元下降 4.50%。公司就诺斯贝尔营业收入下滑情况于 2021 年 10 月 21 日公开

披露的《福建青松股份有限公司 2021 年前三季度业绩预告》中进行了说明如下

“2021 年前三季度，化妆品原材料及包装材料等价格大幅上涨，同时用工成本

大幅增加，固定资产折旧和费用摊销同比增长，导致化妆品生产成本大幅上涨”，

“第三季度随着全球疫情的逐渐控制及海运价格大幅上涨，消毒湿巾等出口产品
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销量同比下滑”。但此时，公司管理层尚无法判断导致诺斯贝尔出现同比营业收

入及营业利润下滑的原因是否为短期可消除因素，公司商誉尚不存在明显减值迹

象，故公司未对商誉进行减值测试。2021 年 11 月公司启动了资产评估机构的选

聘，开始着手商誉减值评估的准备工作，并于 2022 年 1 月完成了 2021 年度商誉

减值测试评估机构的选聘。 

2022 年初，伴随诺斯贝尔年度财务数据的形成，公司商誉减值迹象基本明

确。为客观、公正反映公司的资产价值和财务状况，根据《企业会计准则第 8 号

——资产减值》和《会计监管风险提示第 8 号——商誉减值》的相关规定，公司

于 2022 年 1 月与评估机构和审计机构就诺斯贝尔的业绩进行沟通，并根据与评

估机构和审计机构的沟通情况，出于审慎原则，拟对诺斯贝尔含商誉资产组整体

计提减值准备 86,000 万元至 96,000 万元，并在公司 2021 年度业绩预告中披露。

本次含商誉资产组减值的相关测算为基于诺斯贝尔管理层数据进行，审计和评估

机构尚未针对商誉减值出具正式的审计和评估报告。 

2、相关风险披露的及时性 

公司在 2021 年度业绩预告发布前，对于诺斯贝尔含商誉资产组减值风险进

行的具体披露情况如下： 

序号 时间 公告名称 描述 

1 
2021-

10-21 

福建青松股

份有限公司

2021 年前三

季度业绩预

告 

公司化妆品业务第三季度预计亏损，主要原因有： 

（1）2021 年前三季度，化妆品原材料及包装材料等价格大

幅上涨，同时用工成本大幅增加，固定资产折旧和费用摊销

同比增长，导致化妆品生产成本大幅上涨； 

（2）第三季度随着全球疫情的逐渐控制及海运价格大幅上

涨，消毒湿巾等出口产品销量同比下滑。 

2 
2021-

08-28 

福建青松股

份有限公司

2021 年半年

度报告 

商誉减值风险 

2019 年公司完成收购诺斯贝尔 90%股份的重大资产重组，在

公司合并资产负债表中形成一定金额的商誉。根据《企业会

计准则》规定，以上交易形成的商誉不作摊销处理，但需在

未来每年年度终了进行减值测试。如果诺斯贝尔未来由于市

场环境变化、竞争加剧等因素导致经营业绩大幅下滑，则上

述交易形成的商誉存在减值风险，减值金额将计入公司利润

表，从而对公司未来业绩造成不利影响。 

3 
2021-

04-29 

福建青松股

份有限公司

2021 年第一

季度报告 

商誉减值风险 

2019 年公司完成收购诺斯贝尔 90%股份的重大资产重组，在

公司合并资产负债表中形成一定金额的商誉。根据《企业会

计准则》规定，以上交易形成的商誉不作摊销处理，但需在

未来每年年度终了进行减值测试。如果诺斯贝尔未来由于市
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场环境变化、竞争加剧等因素导致经营业绩大幅下滑，则上

述交易形成的商誉存在减值风险，减值金额将计入公司利润

表，从而对公司未来业绩造成不利影响。 

综上，公司已在公开披露中，多次对投资者就商誉减值风险作出了提示。因

此，公司对商誉减值风险的提示是及时和充分的。 

三、公司不存在通过计提大额商誉减值调节利润的情形 

结合前述分析，公司对于商誉减值风险的提示和披露及时，对于诺斯贝尔商

誉资产组结合当前时点的政策环境、市场竞争态势及企业自身的问题及发展规划

进行商誉减值测试的过程合理谨慎，不存在通过商誉减值调节利润情形，符合《企

业会计准则第 8 号—资产减值》以及《会计监管风险提示第 8 号—商誉减值》的

相关规定，减值依据充分、合理。本次计提商誉减值准备之后，公司 2021 年的

财务报表能够更加公允地反映公司的财务状况、资产价值及经营成果。 

（2）说明计提长期资产减值准备的具体情况、计提依据及合理性。 

回复： 

公司已根据《企业会计准则第 8 号——资产减值》以及《会计监管风险提示

第 8 号—商誉减值》相关规定的要求，对诺斯贝尔含商誉资产组的可收回金额和

减值情况进行了初步判断，预计商誉资产组整体计提减值准备 86,000 万元至

96,000 万元，减值金额尚未分摊至商誉资产组内的各项资产。 

根据《企业会计准则第 8 号——资产减值》第二十五条的规定，“在对包含

商誉的相关资产组或者资产组组合进行减值测试时，如与商誉相关的资产组或者

资产组组合存在减值迹象的，应当先对不包含商誉的资产组或者资产组组合进行

减值测试，计算可收回金额，并与相关账面价值相比较，确认相应的减值损失。

再对包含商誉的资产组或者资产组组合进行减值测试，比较这些相关资产组或者

资产组组合的账面价值（包括所分摊的商誉的账面价值部分）与其可收回金额，

如相关资产组或者资产组组合的可收回金额低于其账面价值的，应当确认商誉的

减值损失”。公司已聘请了具备证券业从业资质的评估机构对商誉资产组中的各

项长期资产的可收回金额进行评估，目前评估工作正常进行中，长期资产的减值

计提情况以评估机构出具的《资产评估报告》为准。 
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问题三：你公司认为需说明的其他事项。 

回复： 

除上述回复事项外，公司不存在其他需要说明的事项。 

特此公告。 

福建青松股份有限公司 

董事会 

二〇二二年二月九日 
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