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行业点评报告
2022年12月20日

工业气体市场前景广阔，电子特气国产替代有
望加速

行业点评

工业气体主要为空分气体，主要用于钢铁和石化行业。工业气体是
指专用于工业生产制造的气体，按制备方法分类可以分为空分气体和其
他工业气体。其中空分气体使用量大，应用领域宽泛，是最主要的工业
气体，约占全部工业气体产品的 90%以上。工业气体的主要下游产业为
钢铁、石化、其他化学品和电子产品，2019年钢铁和石化分别占我国工
业气体下游应用的 24.04%和 13.20%，为主要应用领域。

我国工业气体市场规模稳步提升，市场空间依然广阔。根据华经产
业研究院数据，2010-2021年，我国工业气体市场规模从 400亿元增长
到 1795亿元，年均复合增长率为 14.6%。但与发达国家相比，我国人均
工业气体消费量依然较低。据侨源股份招股说明书，2019年中国人均工
业气体消费量大约为 16美元/人，而美国、西欧和澳大利亚分别为 54、
44和 43美元/人，远超中国人均水平，我国工业气体市场前景广阔。

空分气体应用领域不断拓宽，市场空间有望进一步提升。空分气体
是指主要通过分离空气制取的气体，包括氧气、氮气、氩气等。近年来
空分气体应用领域不断拓宽，从最早的仅用于钢铁、石化行业发展到新
能源、新材料、航空航天等领域，未来有望在环保、燃烧电池和火力发
电等领域得到应用，如氧气可在污水处理的曝气池中用作空气的补充气
体甚至是替代气体，氮气可用于清除化学废水中的挥发性有机化合物等。
随着我国环保力度的逐步加强，空分气体市场空间有望进一步提升。

电子特气国产替代有望加速。电子特气属于其他工业气体，是指在
电子工业生产中使用的特种气体，如氦气、氖气等。受益于下游半导体
行业的快速发展，近年来电子特种气体行业市场规模快速增长，2020年
达 173.6亿元，同比增长 30.1%。与普通工业气体相比，电子特气有着
更高的技术壁垒与更长的认证周期。据金宏气体公司公告，截至 2021
年底，国内电子气体市场主要被外资气体公司垄断，海外大型气体公司
占据了 85%以上的市场份额，国产替代空间巨大。当前国内电子特气生
产技术持续突破，国产厂商也已获得国际知名半导体企业认证，如华特
气体已顺利进入英特尔、德州仪器等全球领先的半导体企业供应链体系，
国产替代有望加速。

电子特气的供气特点将进一步推动其加快实现国产替代。分经营模
式看，工业气体经营模式可分为外包供气和自建装置供气，而外包供气
又分为液态气体、管道气体和瓶装气体三种供气模式，其中电子特气更
为适合液态气体和瓶装气体的供气形式。这是因为半导体行业客户用气
具备小批量、多种类、高频次的特点，而管道气要求输气量大且连续，
因此较为灵活的液态和瓶装气体供气模式会更为适配该类客户。由于液
态和瓶装供气是通过车辆运输，只要特气品质达到要求，运输距离越近
的产品越具备经济性，也会更受客户青睐。本土生产企业在这方面更有
优势。随着我国生产技术持续进步，会有越来越多的本土电子特气生产
企业产品品质满足下游客户要求，电子特气国产替代有望加快实现。

投资建议

当前国内工业气体市场规模稳步增长，发展前景依然广阔。其中，
空分气体应用领域持续拓宽，电子特气国产替代有望加速，相关企业或
将受益，如侨源股份、凯美特气等。

风险提示

下游需求增长不及预期、技术研发进度不及预期、能源价格波动等。
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特别声明

《证券期货投资者适当性管理办法》、《证券经营机构投资者适当性管理实施指引（试行）》已于 2017年
7月 1 日起正式实施。根据上述规定，东亚前海证券评定此研报的风险等级为 R3（中风险），因此通过公共平

台推送的研报其适用的投资者类别仅限定为专业投资者及风险承受能力为 C3、C4、C5的普通投资者。若您并非

专业投资者及风险承受能力为 C3、C4、C5的普通投资者，请取消阅读，请勿收藏、接收或使用本研报中的任何

信息。

因此受限于访问权限的设置，若给您造成不便，烦请见谅！感谢您给予的理解与配合。

分析师声明

负责准备本报告以及撰写本报告的所有研究分析师或工作人员在此保证，本研究报告中关于任何发行商或证

券所发表的观点均如实反映分析人员的个人观点。负责准备本报告的分析师获取报酬的评判因素包括研究的质量

和准确性、客户的反馈、竞争性因素以及东亚前海证券股份有限公司的整体收益。所有研究分析师或工作人员保

证他们报酬的任何一部分不曾与，不与，也将不会与本报告中具体的推荐意见或观点有直接或间接的联系。

分析师介绍

郑倩怡，东亚前海证券研究所轻工组组长。华威大学金融数学硕士。2019年加入东亚前海证券。

投资评级说明

东亚前海证券行业评级体系：推荐、中性、回避

推荐： 未来 6－12个月，预计该行业指数表现强于同期市场基准指数。

中性： 未来 6－12个月，预计该行业指数表现基本与同期市场基准指数持平。

回避： 未来 6－12个月，预计该行业指数表现弱于同期市场基准指数。

市场基准指数为沪深 300指数。

东亚前海证券公司评级体系：强烈推荐、推荐、中性、回避

强烈推荐： 未来 6－12个月，预计该公司股价相对同期市场基准指数涨幅在 20%以上。该评级由分析师给出。

推荐： 未来 6－12个月，预计该公司股价相对同期市场基准指数涨幅介于 5%－20%。该评级由分析师给出。

中性： 未来 6－12个月，预计该公司股价相对同期市场基准指数变动幅度介于-5%－5%。该评级由分析师给出。

回避： 未来 6－12个月，预计该公司股价相对同期市场基准指数跌幅在 5%以上。该评级由分析师给出。

市场基准指数为沪深 300指数。

分析、估值方法的局限性说明

本报告所包含的分析基于各种假设，不同假设可能导致分析结果出现重大不同。本报告采用的各种估值方法

及模型均有其局限性，估值结果不保证所涉及证券能够在该价格交易。
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