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浙江凯恩种材料股份有限公司 

关于对深圳证券交易所问询函回复说明的公告 

 

本公司及董事会全体成员保证公告内容的真实、准确和完整，没有虚假记

载、误导性陈述或者重大遗漏。 

浙江凯恩特种材料股份有限公司（以下简称“公司”）于 2017 年 7 月 1 日

披露了《浙江凯恩特种材料股份有限公司对外投资公告》（公告编号： 2017-067）。

随后，公司收到了深圳证券交易所发出的《关于对浙江凯恩特种材料股份有限公

司的问询函》（中小板问询函【2017】第 353 号）（以下简称“问询函”），对公

司以自有资金 5,000 万元人民币对深圳市爱能森科技有限公司（以下简称“爱能

森”）进行增资事项表示高度关注，公司经认真核实，对问询函所提问题进行了

说明。现将回复说明具体情况公告如下： 

1、截至 2017 年 3 月 31 日，爱能森净资产（未经审计）为 8,482.64 万元，

而爱能森在本次投资前的估值为 7 亿元，并以此作为本次增资定价基础，请结

合爱能森的主营业务、行业竞争、市场占有率、主要客户等补充披露爱能森评

估增值率高的具体原因及合理性。 

回复说明： 

1）主营业务：深圳市爱能森科技有限公司 （以下简称“爱能森”）的主营

业务是为客户提供各种储能、供能项目的设计、系统集成、成套设备、工程建设、

投资及运营管理等储能成套系统解决方案。爱能森通过自主研发的系列储热熔盐

为储热介质的核心材料，吸收太阳能、电能、废弃余热、天然气、空气能、生物

质能等不同形式的清洁能源，将能量以热能的形式储存在熔盐罐中，根据用能需

求进行热交换和能量转换，释放出能量用于发电、供热、制冷、海水淡化等多种



形式的应用。爱能森以储能系统解决方案为核心，带动储能新材料，储能新设备

的销售，同时提供储能 EPC、投资、建设、运营、服务储能项目的全产业链服务。

2016 年全年营业收入人民币 8,545 万元，其中:储能产品和储能设备销售 2520 万

元，电站系统集成和技术咨询合计收入 6025 万元，合计 8,545 万元。2016 年全

年净利润人民币6021.42万元（未经审计），其中投资收益为人民币3225.58万元。

2015 年 12 月 14 日，爱能森与永清环保股份有限公司（300187）合作成立深圳

永清爱能森新能源工程技术有限公司（简称“永清爱能森”），认缴 40%股权，永

清环保股份有限认缴 60%股权。永清爱能森 2016 年实现净利润 8063.95 万元，

爱能森确认 40%投资收益 3225.58 万元。 

2）行业竞争：目前国内的竞争对手有百吉瑞，中投亿星、江苏联储等，但

是爱能森不断加大研发投入，保持技术领先与持续性，同时注重技术成果的转化，

在行业竞争中处于领先地位。截至目前，爱能森拥有国家 PCT 专利 4 项，发明专

利 65 项，实用新型专利 72 项，外观设计专利 2 项，软件著作 1 项。爱能森的核

心技术已达到商业化运作，包括不限于：（1）爱能森与宿迁市经济开发总公司合

作完成宿迁国家级经济开发区清洁能源智慧能源站用于热电冷联供项目，该项目

是全球首个四元熔盐储能应用项目；全球首个城市建筑与光热发电相结合的项目；

全球首个光热发电、储能调峰、热电冷联供、智慧能源一体化项目；（2）爱能森

与山东省寿光市孙家集街道合作为寿光三元朱城镇和乡村居民供暖项目。该项目

将太阳能、清洁能源储热、空气源热泵、地源热泵等多种可再生能源进项互补整

合，提高了清洁能源的利用效率，开源、节流、增效、减排发展低碳经济，实现

居民供暖，享受 30 年特许经营权。 

3）市场占有率：针对当前大气污染整治的强烈需求，各地法规及补贴政策

的支持，爱能森推出的“多能互补+储能系统”可替换燃煤锅炉，通过低碳环保

系统，减少二氧化碳、二氧化硫等的排放，完全无污染排放，解决当前严重的雾

霾问题，具有广阔的市场空间。针对储能行业发展的爆发期，爱能森全球领先的

核心技术和商业化示范成果为其抢占了巨大的市场先机。针对光热发电储能应用

领域，爱能森已于 2014 年开始布局青海德令哈 100 万吨熔盐厂的投建，一期 30

万吨的厂房已建成，第一条 10 万吨复配线将于 7 月底投入试生产，主要服务于

国内首批光热电站。 



4）主要客户：2016 年爱能森前五大客户销售占比 88.54%，第一大客户占

比 36.44%。 

爱能森未来三年主要服务客户根据储能的应用领域分为： 

第一类客户群体：以储能为核心应用的清洁能源领域的终端客户包括： 

大型工业园区隶属的政府客户或投资机构、大型有热力需求的企业如医药、

化工食品行业等；分布式供暖制冷应用客户如居民、事业单位、高铁站、机场等

暖冷需求用户。目前已签约的主要客户有 6 家，签约合同金额达 12.36 亿元。合

同预计于 2019 年履行完毕,预计 2017 年执行合同金额为 2.68 亿元。 

第二类客户群体：以储能为核心应用的光热发电领域客户群包括： 

国家首批 20 个热发电示范项目的业主或投资方、能源局公告的 23 个多能

互补项目的业主或投资方，二连浩特 7 个热发电项目的业主及投资方等以及国外

的光热电站业主方及投资方。目前已签意向的主要客户 3 家，金额预计 3 亿元。

根据发改价格[2016]1881 号文件首批 20 个示范电站于 2018 年 12 月 31 日前并网

发电的价格为 1.15 元每千瓦时，预计熔盐于 2018 年第三季度前交付完毕，预计

2017 年执行合同金额为 3500 万元。 

第三类客户群体：以熔盐技术为核心的传统工业的散热、换热、加热、储

热领域客户群。 

结合上述储能行业市场空间以及爱能森在储能行业的核心技术及所签订的

订单合同，爱能森承诺未来三年的平均利润不低于人民币 8000 万元，参考 8.75

倍市盈率投前估值 7 亿元。经查询 2017 年 7 月 5 日深市主板电力、热力生产和

供应行业的加权平均静态市盈率 21.32 倍，加权平均滚动市盈率 24.08 倍；深市

中小板电力、热力生产和供应行业的加权平均静态市盈率 37.42 倍，加权平均滚

动市盈率 28.94 倍。综合评估爱能森投前 7 亿的估值是合理公允的价格。 

 

2、2016 年、2017 年第一季度爱能森实现归属于母公司所有者的净利润分

别为 6,021.42 万元、14.97 万元，而根据协议约定的业绩承诺，爱能森 2017 年、



2018 年、2019 年的承诺净利润分别不低于 6,000 万元、8,000 万元、10,000 万元，

请补充披露爱能森 2016 年、2017 年第一季度业绩波动的具体原因，并结合已实

现业绩、在手订单、待确认收入等情况，分析说明上述业绩承诺的可实现性。 

回复说明： 

爱能森 2016 年、2017 年第一季度业绩波动的主要原因是：1）受行业周期

的影响。针对储能应用的多个领域，爱能森现阶段以储能清洁能源领域应用及光

热发电领域应用为主。其中，清洁能源领域的应用一般建设周期较短，上半年集

中于签约阶段，7、8 月开工建设，10 月末竣工验收。光热发电领域的应用主要

是受电站建设期的影响。国家首批 20 个示范项目于 2016 年 8 月底公布，2017

年上半年处于招投标高峰期，爱能森积极参与热发电项目的招投标。2）2017 年

业绩较 2016 年同期利润人民币 228.9 万下降是一方面是为应对储能行业的爆发，

公司 2017 年上半年以集中资源签订合同订单为主，下半年加快执行进度；另一

方面为适应公司的高速发展，爱能森不断引进人才充实经营管理团队，2017 年

第一季度人工成本由上年同期 160.4 万增长至人民币 326.1 万元。爱能森能完成

上述业绩承诺源于以下几点： 

1）爱能森于 2016 月 10 月收购了四川协成电力工程设计有限公司（简称“四

川协成”）97%的股权，形成了今年及以后年度新的业务增长点。四川协成于 2016

年 2 月成立，其拥有工程勘察和工程设计乙级资质证书。收购完成后，一方面补

充及夯实爱能森储能全产业链的布局，打造专业储能设计院；另一方面依靠原有

的技术专家团队及新引入的设计人员，更好地为清洁能源及光热发电提供专业、

高效、准确的技术解决方案及咨询设计服务。截至目前，四川协成已与客户 A

签署关于某县塔式光热清洁能源站咨询设计合同 1500 万元；与客户 B 签署户用

分布式能源总承包合同 1.296 亿元，合同开工日期 2017 年 7 月 15 日，预计于 2017

年 9 月 30 日履行完毕。与客户 C 签署人民币 112.5 万元新能源互补发电项目技

术服务合同；另合计签署多能互补分布式清洁能源系统设计服务意向合同人民币

9700 万元等。 

2）爱能森 2016 年第四季度完成清洁能源供暖示范项目三元朱投入供暖使用，

推进多能互补综合型清洁能源供暖的商业应用，为今年及以后抢占了清洁能源市



场先机。截至目前，爱能森已与主要客户合计签署 6.068 亿元集中供热建设项目

合同（包括与客户 F 签署的 5.8 亿元某经济开发区清洁能源集中供热项目，合同

分三期完成，2017 年预计完成一期整体热源及热网建设约 1.3 亿元；2018 年预

计完成二期该经济开发区 70%面积以上的供热约 2.7 亿元；2019 年预计完成三期

该经济开发区 90%以上面积的供热约 1.8 亿元；与客户 G 签署的 10 万平的集中

供热，金额 800 万元，预计于 2017 年 11 月 15 日前竣工供暖；与客户 H 签署的

1880 万元的农业大棚供暖项目预计于 2018 年完工）；与客户 A 签署的某县塔式

光热发电清洁能源站代建项目合同 5 亿元，该项目预计 2017 年设计图纸完成动

工，2018 年预计完工进度 30%，预计 2019 年全部竣工；另与客户 D 签署某经开

区清洁能源站投资框架协议；与客户 E达成某一镇 3.5MW供热以及某二镇 10MW

供热+3MW 发热的合作意向等。 

3）爱能森与宿迁市经济开发总公司合作的宿迁项目于 2016 年 12 月 16 日成

功发电，为爱能森争取国家光热示范电站抢占了市场先机。截至目前，爱能森已

签署三个意向订单，合计预估 7.6 万吨，按照每吨 4000 元预计合同价人民币 3.04

亿元。 

4）爱能森是国家级高新技术企业，其拥有的熔盐+清洁能源+光热发电的专

利占比达到 57.14%。通过 2011-2016 年的储能解决方案的品牌建议和商业运作，

爱能森是国内首家中美绿色合作伙伴计划的太阳能热发电企业，曾获得 2016 年

中国储能产业最佳储热能技术研究进步奖；2016 年中国储能产业最佳系统集成

解决方案供应商；爱能森的风-光-热-电-储智慧能源系统解决方案荣获 2016 年全

球可再生能源领域最具投资价值的领先技术蓝天提名奖，荣获 2016 年度中国智

慧能源智造创新峰会的智造创新金奖；2016 年德勤-深圳高科技高成长 20 强暨德

勤-深圳明日之星第八位；2017 年度中国储能产业最佳储能示范项目奖；最佳设

计研究单位奖，2017 年度中国储能产业最具影响力企业等。 

综合上述业务板块以及爱能森的核心技术优势，2017 年预计全年收入达到

人民币 3.5 亿元，营业利润人民币 7,200 万元，净利润人民币 6,120 万元（不含

联营公司实现的投资收益）。该净利润依据公司现有订单情况进行预估收益，存

在一定的不确定性。其中，2017 年设计咨询业务已签合同 1.59 亿元，2017 年预



计执行 4843 万元；清洁能源应用客户群已签合同 12.36 亿元，2017 年预计执行

2.68亿元，光热发电应用客户群已签合同 3.64亿元，2017年预计执行 3517万元，

传统工业客户群已签合同 48 万元，2017 年已执行 48 万元。 

3、请补充披露本次增资前后爱能森的股权结构情况。 

回复说明： 

本次增资前深圳爱能森的股权结构如下： 

股东方 持股比例 

爱能森新能源（深圳）有限公司 100% 

 

本次增资后爱能森的股权结构如下： 

股东方 持股比例 

爱能森新能源（深圳）有限公司 61.9269% 

桐乡灏蓝成长股权投资基金合伙企业（有限合伙） 4.2893% 

浙江凯恩特种材料股份有限公司 5.4054% 

机构投资人 28.3784% 

合计 100% 

爱能森启动本轮投前估值 7 亿的融资计划，除公司参与本轮增资外，尚有第

三方机构投资人参与，预增资人民币 1.75 亿元，因涉及机构投资人的内部信息

和工商程序尚未完成，暂不对外公告投资主体，待增资变更完成后补充公告。  

4、请结合市场环境、投资风险等补充披露本次交易存在的风险。 

回复说明： 

    深圳爱能森成立于 2011 年，自设立以来针对主营业务领域展开深入研发，

目前研发成果涵盖光热电站和清洁能源站的初步设计、可研、材料及设备提供、



施工建设、维护运营等系统解决方案，同时在储热关键材料熔盐领域拥有足够的

技术储备。但鉴于光热电站和熔盐储能在国内尚属起步阶段，本次交易的主要风

险如下： 

1）光热发电领域产业政策变动风险 

    目前光热发电尚需国家相关产业政策的扶持，根据 2016 年 9 月国家能源局

发布的《国家能源局关于建设太阳能热发电示范项目的通知》，以及国家发改委

光热电价政策，2018 年 12 月 31 日前全部投运的光热示范项目方可享受 1.15 元

/kWh 的光热发电标杆电价，但该政策仅限于进入示范项目的 20 个电站。若未来

相关产业政策不达预期或有所变动，将对爱能森光热电站板块的业绩产生不利影

响。 

2）清洁能源站推广不达预期风险 

    爱能森未来的业绩核心板块为清洁能源站的建设，此类工程多涉及地方民生，

在行业初期阶段推广面临成功案例不多等问题，存在推广不达预期的风险。 

 

3）股权无法回购的风险 

     根据增资协议，如果将来约定的相关情况出现，承诺方将回购公司所持有

的爱能森全部或部分股权，存在承诺方由于资金问题无法回购的风险。 

 

 

 

 

 

                            浙江凯恩特种材料股份有限公司 

董事会 

2017 年 7 月 11 日 
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	1、截至2017年3月31日，爱能森净资产（未经审计）为8,482.64万元，而爱能森在本次投资前的估值为7亿元，并以此作为本次增资定价基础，请结合爱能森的主营业务、行业竞争、市场占有率、主要客户等补充披露爱能森评估增值率高的具体原因及合理性。
	2、2016年、2017年第一季度爱能森实现归属于母公司所有者的净利润分别为6,021.42万元、14.97万元，而根据协议约定的业绩承诺，爱能森2017年、2018年、2019年的承诺净利润分别不低于6,000万元、8,000万元、10,000万元，请补充披露爱能森2016年、2017年第一季度业绩波动的具体原因，并结合已实现业绩、在手订单、待确认收入等情况，分析说明上述业绩承诺的可实现性。
	爱能森2016年、2017年第一季度业绩波动的主要原因是：1）受行业周期的影响。针对储能应用的多个领域，爱能森现阶段以储能清洁能源领域应用及光热发电领域应用为主。其中，清洁能源领域的应用一般建设周期较短，上半年集中于签约阶段，7、8月开工建设，10月末竣工验收。光热发电领域的应用主要是受电站建设期的影响。国家首批20个示范项目于2016年8月底公布，2017年上半年处于招投标高峰期，爱能森积极参与热发电项目的招投标。2）2017年业绩较2016年同期利润人民币228.9万下降是一方面是为应对储能行...
	1）爱能森于2016月10月收购了四川协成电力工程设计有限公司（简称“四川协成”）97%的股权，形成了今年及以后年度新的业务增长点。四川协成于2016年2月成立，其拥有工程勘察和工程设计乙级资质证书。收购完成后，一方面补充及夯实爱能森储能全产业链的布局，打造专业储能设计院；另一方面依靠原有的技术专家团队及新引入的设计人员，更好地为清洁能源及光热发电提供专业、高效、准确的技术解决方案及咨询设计服务。截至目前，四川协成已与客户A签署关于某县塔式光热清洁能源站咨询设计合同1500万元；与客户B签署户用分...
	2）爱能森2016年第四季度完成清洁能源供暖示范项目三元朱投入供暖使用，推进多能互补综合型清洁能源供暖的商业应用，为今年及以后抢占了清洁能源市场先机。截至目前，爱能森已与主要客户合计签署6.068亿元集中供热建设项目合同（包括与客户F签署的5.8亿元某经济开发区清洁能源集中供热项目，合同分三期完成，2017年预计完成一期整体热源及热网建设约1.3亿元；2018年预计完成二期该经济开发区70%面积以上的供热约2.7亿元；2019年预计完成三期该经济开发区90%以上面积的供热约1.8亿元；与客户G签署...
	3）爱能森与宿迁市经济开发总公司合作的宿迁项目于2016年12月16日成功发电，为爱能森争取国家光热示范电站抢占了市场先机。截至目前，爱能森已签署三个意向订单，合计预估7.6万吨，按照每吨4000元预计合同价人民币3.04亿元。
	4）爱能森是国家级高新技术企业，其拥有的熔盐+清洁能源+光热发电的专利占比达到57.14%。通过2011-2016年的储能解决方案的品牌建议和商业运作，爱能森是国内首家中美绿色合作伙伴计划的太阳能热发电企业，曾获得2016年中国储能产业最佳储热能技术研究进步奖；2016年中国储能产业最佳系统集成解决方案供应商；爱能森的风-光-热-电-储智慧能源系统解决方案荣获2016年全球可再生能源领域最具投资价值的领先技术蓝天提名奖，荣获2016年度中国智慧能源智造创新峰会的智造创新金奖；2016年德勤-深圳高...
	3、请补充披露本次增资前后爱能森的股权结构情况。
	本次增资前深圳爱能森的股权结构如下：
	本次增资后爱能森的股权结构如下：
	爱能森启动本轮投前估值7亿的融资计划，除公司参与本轮增资外，尚有第三方机构投资人参与，预增资人民币1.75亿元，因涉及机构投资人的内部信息和工商程序尚未完成，暂不对外公告投资主体，待增资变更完成后补充公告。
	4、请结合市场环境、投资风险等补充披露本次交易存在的风险。



