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	问题1.关于产品技术与创新性
	一、发行人披露
	（一）结合厂务系统在保障晶圆制造良率、维护设备可靠性稳定性方面的具体功能，分析半导体工艺排气系统与化工企业通用工艺排气系统的主要区别
	（二）结合基材预处理、涂层涂覆、烧结固化等涂层工艺环节，分析发行人基于终端客户需求实现涂层风管强耐腐蚀性要求的技术特征与优势
	（三）结合调节阀、密封阀、防火阀在工艺排气系统的不同功用及组合方式，分析发行人产品在自动化制造、涂层附着、结构设计等方面的研发成效，通过AMCA认证对比情况体现气密性优势的合理性
	1、调节阀、密闭阀、防火阀的不同功用与组合方式
	2、发行人在自动化制造、涂层附着、结构设计等方面的研发成效
	3、通过AMCA认证对比情况体现气密性优势的合理性
	（1）AMCA是相关领域的标准制定机构
	（2）AMCA具有标准的评级体系
	（3）AMCA有公开可查的评级结果


	（四）结合发行人主营业务的演变历程，分析发行人从零组件制造与销售向面向整厂系统化交付与服务的技术迭代路径，对发行人开展境外业务的支撑作用
	1、整厂系统化交付需突破的关键能力及发行人的技术迭代路径
	（1）从零组件交付向整厂系统化交付需突破的关键能力
	（2）发行人主营业务演变历程及技术迭代路径

	2、上述技术及能力迭代对发行人开展境外业务的支撑作用


	二、中介机构核查情况
	（一）核查程序
	（二）核查结论


	问题2.关于市场空间与成长性
	一、发行人披露
	（一）结合发行人在细分市场的竞争格局，分析发行人的市场份额及位次变动情况，可比公司是否普遍开展多元化布局，发行人是否面临市场空间受限的不利影响
	1、发行人市场份额处于上升状态，竞争地位未发生不利变化
	2、细分市场预计将保持长期增长，不存在面临市场空间受限的不利影响
	3、期后订单表明行业需求已转化为发行人的现实业务机会
	4、相邻产品延伸较为常见，跨领域多元化并非可比公司的普遍选择

	（二）结合半导体行业认证壁垒对市场竞争格局的影响作用，分析主流晶圆厂对承包商资质审查与验证时关于厂务系统的具体要求，更换工艺排气系统供应商对承包商维持资质的影响，部分认证壁垒（如业主指定供应商范围）是否构成发行人开拓新客户或新市场的障碍
	1、业主对相关承包商、工艺排气系统供应商的资质独立审查、互不依赖
	2、承包商更换工艺排气系统供应商的限制在于产品质量和供应能力
	（1）产品质量的重要性导致承包商不会轻易更换长期合作供应商
	（2）半导体工厂、产线的建设有较高的时间要求，要求供应商具备按时交付能力

	3、业主对工艺排气系统供应商进行认证管理，相关认证构成历史业绩欠缺的新进入者的障碍
	4、公司历史业绩丰富，不存在因无法获取业主认证而无法开拓新客户或新市场的障碍

	（三）结合工艺排气系统全球竞争格局，分析发行人向外资及中国台湾地区厂商长期垄断市场渗透时所具备的竞争优势、面临的壁垒及后续拓展空间
	1、全球工艺排气系统市场呈区域化竞争格局，既有供应商在相关区域具有先发优势
	2、全球半导体产线集中建设带来结构性机会，发行人已具备向相关市场拓展的能力和条件
	（1）全球半导体产线集中建设带来阶段性供需缺口
	（2）发行人已具备向相关市场拓展的能力和条件

	3、相对于在相关市场处于领先地位的既有厂商，发行人的核心竞争优势是经过集中建厂场景验证的多项目并行和大批量一致性交付能力
	（1）中国大陆集中建厂的强度高于同期多数其他主要地区，为发行人形成多项目并行交付能力提供了项目场景
	（2）近期大型项目业绩和期后订单证明发行人已经具备应对集中建设需求的供应能力
	（3）发行人已将集中建厂项目经验沉淀为大批量、高一致性和快速响应的供应体系
	（4）上述能力使发行人在境外集中建厂阶段相对于部分既有厂商形成现实交付优势

	4、相对于其他拟进入相关市场的新进入者，发行人还具备长期积累的技术能力、整厂系统化交付经验和已有境外本地化服务基础
	（1）发行人已形成解决先进制程工艺排气难题的核心技术
	（2）长期项目经验已沉淀为整厂系统化交付和多项目并行组织能力
	（3）发行人已具备境外本地化服务的基础

	5、发行人面临的主要壁垒是既有供应商的先发优势和新建本地化服务团队所需的管理成本、时间成本
	（1）既有供应商对业主需求的理解和属地供应链构成先发优势
	（2）在新区域建立本地化服务能力需要持续投入管理成本和时间成本
	（3）发行人将通过项目级切入和利用境外同行既有供应关系逐步跨越壁垒



	二、中介机构核查情况
	（一）核查程序
	（二）核查结论


	问题3.关于财务内控
	一、发行人披露
	（一）报告期内关联方资金拆借的形成原因、资金用途、利率公允性，相关整改措施及现行内控制度中防范关联方资金占用的具体安排
	1、拆借形成于长期未分红期间的股东资金需求，2023年分红后集中清偿，2025年末本息全部收回
	2、相关整改措施及现行内控制度中防范关联方资金占用的具体安排


	二、中介机构核查情况
	（一）核查程序
	（二）核查结论


	问题4.关于股权激励与股份支付
	一、发行人披露
	（一）发行人员工持股平台中钟梁之郅、LAW ENG HOCK、刘敬峰等人未在发行人处任职但获授予股权的原因
	1、南通睿郅（钟梁之郅所在平台）系收回离职员工持股份额而设立
	2、基于相互认可、合作意愿及对未来共同预期，发行人对LAW ENG HOCK实施股权激励
	3、上海恩敬浩（刘敬峰所在平台）系LAW ENG HOCK基于工商办理便利性的安排

	（二）发行人股权激励计划锁定期为5年，期满后发行人未实现上市亦无法处置平台份额，结合股权激励计划对于等待期、人员离职或转让份额后处理安排等，分析锁定期及实现IPO是否实际上构成等待期条件
	（三）股份支付权益工具公允价值的确定依据及对应的市盈率或市净率，股份支付的计算过程，2024年、2025年确认金额较多的原因
	1、股份支付权益工具公允价值的确定依据及对应的市盈率或市净率
	2、股份支付的计算过程
	3、2024年、2025年确认金额较多的原因


	二、中介机构核查情况
	（一）核查程序
	（二）核查结论


	问题5.关于客户与收入
	一、发行人披露
	（一）进入下游晶圆厂客户供应链体系的具体认证流程及周期，发行人当前已进入的晶圆厂核心供应链情况及主要竞争对手
	1、准入分业主品牌认证与项目商务竞争两层，新进入者认证周期通常1至2年以上，已有业绩者可缩短
	（1）晶圆厂业主的品牌认证是参与晶圆厂建设项目的门槛条件
	（2）参与邀标或竞争性谈判/询比价是项目订单获取的主要途径

	2、发行人当前已进入的晶圆厂核心供应链情况及主要竞争对手
	（1）发行人当前已进入的晶圆厂核心供应链情况
	（2）同类产品的主要参与方


	（二）发行人工艺排气系统相比系统零组件的构成差异；结合主要产品销售价格、销量，分析报告期内发行人系统零组件收入、占比有所下降，工艺排气系统收入、占比增加较多的原因，发行人经营策略是否发生变化
	1、两类业务涉及的核心自产产品相同，主要差异在于是否承担现场安装调试并适用不同的收入确认时点
	2、2025年收入结构变化主要系系统类项目集中验收且单项目规模上升，零组件交付量回落导致的
	（1）工艺排气系统收入增长来自验收项目数量和单项目规模上升，且于2025年集中验收
	（2）系统零组件单价虽小幅上涨，但销量回落仍导致收入规模下降
	（3）交付方式由三类因素决定，公司按客户确定的工作范围响应

	3、报告期内公司经营策略未发生变化

	（三）报告期内，发行人境外收入增加较多的原因，报告期各期发行人在境外主流晶圆厂的市场渗透率情况
	1、2025年境外收入增长主要来自高砂热学工业（香港）有限公司
	2、公司在境外主流晶圆厂的渗透率低于境内
	（1）发行人在境外晶圆代工厂的市场渗透情况
	（2）发行人在境外IDM厂商的市场渗透情况



	二、中介机构核查情况
	（一）核查程序
	（二）核查结论


	问题6.关于应收款项
	一、发行人披露
	（一）发行人应收票据账龄结构、到期兑付方式及金额，是否存在到期未获兑付的情形；发行人对应收票据的坏账准备计提政策及坏账准备计提情况
	1、发行人应收票据账龄结构、到期兑付方式及金额，是否存在到期未获兑付的情形
	2、银行及财务公司承兑汇票不计提，商业承兑汇票比照应收账款账龄计提
	（1）应收票据坏账准备计提政策
	（2）报告期各期末应收票据坏账准备计提情况


	（二）2024年，发行人应收账款账龄拉长、应收账款周转率下降的主要原因；发行人对应收账款回款采取的催收措施及期后回款情况
	1、应收账款账龄结构
	2、应收账款周转率
	3、发行人对应收账款回款采取的催收措施
	4、应收账款期后回款情况


	二、中介机构核查情况
	（一）核查程序
	（二）核查结论


	问题7.关于存货
	一、发行人披露
	（一）结合下游行业景气度及客户需求变动，分析2025年发行人存货中合同履约成本、原材料有所下降的主要原因，下游需求是否出现不利变化
	1、2025年末发行人合同履约成本余额下降的主要原因系项目验收节奏变化
	2、2025年末发行人原材料余额下降的主要原因系将备货规模与生产计划匹配
	3、发行人下游需求未出现不利变化

	（二）发行人存货跌价准备计提政策及各类存货库龄，报告期内仅对部分库存商品及合同履约成本计提跌价准备、对其他存货均未计提跌价准备的原因
	1、发行人存货跌价准备计提政策及各类存货库龄
	（1）发行人存货跌价准备计提政策
	（2）发行人各类存货库龄结构

	2、原材料通用性强且与订单匹配，半成品周转快，经减值测试均无减值迹象
	（1）合同履约成本
	（2）原材料
	（3）库存商品
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