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全文摘要
随着半导体行业对先进制程和存储芯片需求的持续增长，洁净室的资本开支持续上升，对AMC和高纯介质的要求也随之提高，这使得技术壁垒和客户认证变得尤为重要。报告聚焦于半导体洁净室的内部系统，深度分析了其在半导体产业中的重要性、产业链、投资机会以及各公司的竞争优势。报告推荐了三类公司：系统集成公司、上游核心设备与耗材制造商，以及中游系统集成的专业解决方案提供商。同时，详细探讨了洁净室的产业链构成，包括空调机械系统、内部装修系统等六大板块，并深入分析了HVAC系统、高纯介质系统和废气治理系统的工作原理及市场需求。最后，建议投资者关注那些在洁净室建设、高纯介质系统和废气治理系统方面具有竞争优势和增长潜力的公司，以把握半导体行业的发展机遇。

章节速览
00:00 半导体洁净室系统集成与产业链投资机会
报告深入分析了半导体洁净室系统的重要性，特别是AMC和高纯介质控制对晶圆良率的影响。随着先进制程需求增长，系统集成与运维服务成为关键。报告推荐关注系统集成公司、核心设备与耗材供应商，以及专业产物系统公司，强调国产替代与客户粘性。

03:26 集成电路产业链中洁净室与HVAC系统的重要性
对话深入探讨了集成电路产业链中洁净室对多个生产环节的关键作用，尤其是HVAC系统在控制AMC浓度、确保晶圆良率方面的重要性。同时，介绍了洁净室的六大系统构成，重点分析了HVAC系统的工作原理及其核心设备FFU风机过滤单元的性能参数，强调了能耗、噪音和过滤效率对洁净室运行成本和环境控制的影响。

09:48 HVAC暖通空调系统产业链分析
HVAC暖通空调系统产业链涵盖上游原材料、中游设备制造和下游应用场景，海外主流厂商占据主导，国内美爱科技和再生科技分别在中游设备和上游滤料领域具备竞争优势。美爱科技专注于FFU和过滤器生产，拥有技术领先、客户粘性强等优势，预计受益于半导体行业需求增长；再生科技则在滤料和过滤器一体化布局中展现规模与成本优势，未来有望通过高端产品量产提升盈利。

15:54 高纯工艺系统产业链与企业分析
高纯工艺系统涵盖特气、化学品及超纯水系统，涉及特气系统集成与气体生产。产业链上游为设备与零部件，中游为系统集成，下游为晶圆厂。海外企业如空气化工、林德集团等，提供特气与系统服务；国内企业如正帆科技、至纯科技，正向气体与运维业务转型。正帆科技在半导体行业收入占比高，至纯科技特气设备市占率领先，新来英才聚焦上游零部件，获国际认证。

21:48 半导体行业高纯工艺系统国产化进展及市场分析
讨论了半导体行业高纯特气系统和超纯水系统的国产化情况，重点分析了产业链上游材料供应商如沃顿科技、蓝晓科技等，中游系统集成商如正帆科技、至纯科技等的业务转型和技术优势。提及了中电环境、高频科技、超纯科技等企业在水处理领域的市场表现和客户案例，强调了国产替代趋势和长期发展空间，特别是在电子特气、运维服务及系统集成方面的持续性增长潜力。

25:09 半导体废气治理系统与国产替代趋势
半导体废气治理系统紧密耦合于产线，处理复杂多样的废气，需与生产工艺同步，故障可能影响产能与安全。国内厂商如圣电科技，聚焦集成电路与半导体显示，收入增长显著，与中芯国际等企业合作稳定。行业需求随晶圆厂扩产增长，国产替代核心设备是关键，关注高毛利设备迁移提升盈利。推荐标的包括亚翔集成，海外高毛利项目推动业绩增长。

29:32 洁净室产业链分析与公司推荐
对话深入探讨了洁净室产业链中亚翔集成、百成股份和圣晖集成的技术优势与市场布局，推荐关注海外高毛利产品、国内二次配业务及东南亚出海业务。同时，建议关注暖通空调系统、高纯工艺系统、上游零部件厂商及工艺废弃物治理系统相关企业，如再生科技、美爱科技、正帆科技等，以把握产业链机遇。

发言总结
发言人1
讨论了半导体洁净室内部各系统的产业链和投资机会，强调随着先进制程、存储芯片和先进封装需求的增长，下游半导体行业资本开支将同步扩张。报告指出，洁净室的质量直接影响晶圆的良率和设备的运行效率，因此技术壁垒和客户认证的重要性也随之提升。报告分为三个层次推荐关注的公司：一是系统集成公司；二是上游核心设备与耗材公司；三是中游系统集成的专业公司。报告详细分析了HVAC暖通空调系统、生产环境清洁系统、工业废气治理系统等具体系统的构成、工作逻辑及产业链情况，指出了正帆科技、至纯科技、再生科技等公司在不同产业链环节的市场地位和技术优势。

问答回顾
发言人1 问：洁净室的核心标准是什么，其对半导体行业的影响是什么？
发言人1 答：洁净室的核心标准是控制空气中的分子污染物（AMC）和颗粒物以及温湿度、微震动、高纯介质和工艺废弃等指标在一个极窄的标准窗口内。一旦超过标准，不仅影响工程质量，更可能导致晶圆良率下降、设备停机甚至整批晶圆报废。随着先进制程、存储芯片和先进封装需求的增长，下游半导体整体行业资本开支将同步扩张，尤其是对于AMC和高纯介质的要求会更高，技术壁垒、客户认证以及后续项目系统的持续运维变得尤为重要。

发言人1 问：从投资角度出发，如何推荐和关注相关公司？
发言人1 答：在投资方面，报告将推荐和关注的公司分为三个层次。首先推荐结晶石系统集成公司，如亚翔集成、百丞股份和圣晖集成。其次，建议关注聚焦于上游核心设备与核心耗材的公司，尤其是生产风机过滤单元FFU、高效超高效过滤器和上游滤料的公司，主要看重产品的技术指标、下游客户认证壁垒以及复购属性。最后，聚焦于中游系统集成的专业产品系统公司，包括高纯气体系统、高纯化学品系统、超纯水系统及工艺废气治理系统，重点考察整体国产替代客户粘性以及从一次性系统集成业务向长期运维服务业务延伸的能力。

发言人1 问：洁净室在集成电路产业链中为何如此重要？
发言人1 答：洁净室在集成电路产业链中扮演着至关重要的角色，因为它涉及到多个关键环节，如单晶硅片制作、晶圆制造和封装等。空气中的分子污染物（AMC）会跨越扩散薄膜、光刻、刻蚀、离子注入、金属化等多个工序，对工艺质量产生严重影响。例如，光刻图形缺陷、薄膜异常和金属腐蚀等问题都与洁净度密切相关，尤其是先进制程对AMC浓度的要求更为严格。

发言人1 问：晶圆厂的构造及其重要组成部分是什么？
发言人1 答：晶圆厂由核心的fab厂房以及综合动力站、废水处理站、气站等配套设施组成。其中，fab厂房是芯片工厂的核心部分，根据生产线尺寸（6英寸、8英寸或12英寸）采用两层或三层设计，造价更高，空间更大，设备布置率也更高。洁净室并非独立厂房，而是与土建、机电、工艺设备、动力站、气站等深度融合的系统。

发言人1 问：洁净室的主要构成系统有哪些？
发言人1 答：洁净室的具体构成系统主要包括六大板块：空调机械系统、内部装修系统、电力及仪控系统、防微震系统、消防及安全系统和生产环境清洁系统。其中，与晶圆良率直接相关的三大系统是HVAC暖通空调系统（控制空气颗粒和AMC浓度）、生产环境清洁系统（化学品供应系统、高纯特气系统及超纯水系统，输送超纯介质至工艺设备）以及工业废气治理系统（避免有毒、腐蚀、自燃或易爆气体对产线和洁净环境造成二次污染）。

发言人1 问：HVAC系统在洁净室中的工作逻辑是怎样的？
发言人1 答：HVAC系统是洁净室内部空气质量控制的核心，其工作逻辑为新风机组处理室外新鲜空气并送入回风夹道混合后，通过风机过滤单元FFU将洁净空气送至内部生产区域，带走热负荷和污染物，经过干冷盘管降温后再回到回风夹道，形成空气循环。HEPA和ULPA高效和超高效过滤器是实现洁净度控制的关键设备。

发言人1 问：HVAC暖通空调系统产业链的构成是怎样的？海外和国内在HVAC暖通空调系统产业链中的主要企业有哪些？
发言人1 答：HVAC暖通空调系统的产业链上游主要涉及过滤器原材料如滤料、风机过滤单元（FFU）和空气净化设备所需的板材、型材以及风机等。中游主要是设备和过滤器的生产制造环节。下游应用场景主要包括洁净室企业，通过洁净室进行暖通空调系统的系统集成，同时也直接销售给半导体等终端晶圆厂。海外方面，爱美客在中国拥有4间工厂，参与过合肥芯片企业12寸晶圆厂产线建设，业务覆盖生命科学、微电子化学、健康医疗等多个领域，并与康菲尔合作。康菲尔作为海外龙头企业，覆盖了从滤料研发到终端系统集成方案设计的全产业链。国内主要涉及再生科技和美爱科技两家公司，其中再生科技专注于产业链上游滤料和过滤器生产，而美爱科技则聚焦中游过滤器和FFU设备。

发言人1 问：再生科技的经营状况及竞争优势有哪些？美爱科技的竞争优势和市场地位如何？
发言人1 答：再生科技今年上半年营业收入达到6.52亿元，其中干净空气材料（滤料和过滤器）收入同比增长5.69%，毛利率为33.62%。其竞争优势体现在两个方面：一是具备完整的过滤器产业链布局，规模优势和成本优势明显；二是技术领先，已获得航空航天质量管理体系认证，向国际知名航天公司直接供应高硅氧纤维产品，海外收入占比保持在30%以上，且海外产品的毛利率较高。美爱科技是国内少数能同时生产FFU和过滤器的中游设备厂商，今年上半年营业收入为10.79亿元，暖通空调系统相关产品营收占比73.72%，毛利率31.38%。竞争优势主要体现在四个方面：技术领先，FFU和过滤器参数优异；客户粘性强，与中芯国际等企业的合作稳定；耗材定期更换属性带来稳定收入，2025年替换耗材收入占比预计可达总营收的30%；以及随着半导体行业对先进制程需求增长，洁净系统企业竞争格局更加集中，具备过滤器和FFU双重生产能力的厂家有望受益。

发言人1 问：高纯特气系统的情况及其产业链特点是什么？正帆科技在高纯特气系统产业链中的角色和发展动态如何？
发言人1 答：高纯特气系统是晶圆制造过程中的重要组成部分，包括特气和大宗气体两大类，其技术难点在于纯度工艺和安全控制。产业链上游主要为系统所需的设备零部件、管道阀门配件及气体流量监测控制专用设备；中游为系统集成和设备公司；下游则是晶圆厂终端用户。海外高纯特气系统商业模式主要有两种：一种是电子特气制造商如空气化工、林德集团等配套提供集成服务；另一种是国内专注于高纯工艺系统集成的企业，如正方科技、智纯科技等对标海外系统集成公司。正帆科技作为系统集成商，今年上半年高纯特气系统和高纯化学品系统集成业务收入为36亿元，半导体行业收入占比70%。除了系统集成，正帆科技还逐步向上游电子特气和大宗气体布局，目前正处于从一次性系统集成向可以复购的气体及专业运维服务转型的关键阶段。未来需要关注正帆科技转型成功后，气体销售和专业运维业务对其盈利中枢波动的影响。

发言人1 问：至纯科技在特气设备和化学品设备的市占率分别是多少？正帆科技今年上半年业绩承压的主要原因是什么？
发言人1 答：至纯科技在特气设备和系统的市占率是46.9%，化学品设备和系统的市占率是29%。正帆科技今年上半年业绩承压的主要原因是执行订单的单体规模变大，项目周期变长，导致完工收入、确认收入减少。

发言人1 问：新来英公司在产业链上游零部件领域的具体表现如何？新来英公司未来计划拓展到哪个领域？
发言人1 答：新来英公司专注于超高纯应用材料的研发与销售，包括真空腔体、真空泵、真空阀管道和阀门等，并已通过美国排名前二的半导体应用设备厂商的特殊工艺认证，成为其一级供应商。今年上半年海外收入占比为25.1%。新来英公司计划将业务延伸到数据中心的液冷领域，主要应用于服务器和数据中心液冷系统。

发言人1 问：超纯水系统在12英寸晶圆厂中的重要性和技术壁垒是什么？
发言人1 答：超纯水系统是高纯工艺系统中需求量较大且水质要求极高的部分，每天纯水需求量可达数千甚至上万吨。其技术壁垒不在于达到标准，而在于长期稳定的运行。

发言人1 问：产业链国产化进程中的主要公司有哪些？
发言人1 答：上游主要包括膜材料、离子交换树脂和设备，国内有沃顿科技、蓝晓科技、争光股份和南方泵业等；中游系统集成公司中，深桑达下属中电二公司全资子公司中电环境、高频科技（有研硅股计划收购60%股权）和深圳超纯科技等值得关注。

发言人1 问：废气治理系统的特点和重要性是什么？废气治理系统的处理方式和竞争格局如何？
发言人1 答：废气治理系统是与产线实施耦合的安全和良率系统，对于半导体晶圆制造中的多种废气种类需同步收集处理排放，一旦设备故障可能影响整个产线产能利用率甚至造成停产或安全事故。废气治理系统的处理方式需根据气体特性匹配不同技术路线，如水洗、氧化燃烧等。海外高端市场以DAS Awards和Bush等企业为主导，国内以圣殿科技和盛电科技为代表，均采用设备加系统集成业务结构。

发言人1 问：盛电科技今年上半年的经营状况及业务聚焦如何？
发言人1 答：盛电科技今年上半年营业收入14.52亿元，主要聚焦集成电路和半导体显示行业，废弃治理系统和设备销售收入占比分别为68.99%和25.04%，与京东东方华星光电、天马微电子、中电系统等有稳定合作。

发言人1 问：雅翔集成的投资逻辑和竞争优势是什么？
发言人1 答：雅翔集成今年上半年营业收入25.48亿元，同比增长51.36%，受益于海外高毛利项目。其竞争优势在于海外机电工程订单获取能力强，且在暖通空调系统技术上有CFD气流仿真技术优势，优化气流并提高晶圆良率。

发言人1 问：百城股份和圣晖集成的投资逻辑及各自优势是什么？
发言人1 答：百城股份聚焦国内半导体洁净室建设中的二次配业务，今年上半年二次配收入占比20.58%，新签订单增长迅速；圣晖集成专注于东南亚半导体封测和PCB洁净室厂房建设，今年上半年海外收入占比41.93%，在暖通空调系统中技术优势明显，如新风机组和FFU风机过滤单元的设计与模拟等。

发言人1 问：对于高纯工艺系统，有哪些公司建议关注并具体原因是什么？
发言人1 答：建议关注正帆科技，因其专注于半导体行业的高纯工艺系统，并向OPEX业务转型；关注至纯科技，看重其高市占率基础上的项目交付能力和业绩修复；关注新来英等产业链上游零部件厂商以及超纯水系统的国产替代情况。

