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[Table_Summary] 

核心观点： 

 5G 时代的 GaAs 衬底机会 

根据周春锋等于 2015 年发表于《天津科技》期刊的论文《砷化镓材料技术发展及需求》，5G 时代射频器件的

高频、高功率对半导体衬底材料提出更高的要求，GaAs 衬底成为主流趋势。考虑到 GaAs 两种生长工艺的不同，

直拉法生长的 GaAs 能够满足 5G 高频、高功率的需求。从自主可控的角度看，拥有直拉 GaAs 产能的公司将在此

过程中受益。 

 PA 器件及衬底：5G 基站、终端对 PA 需求大增、GaAs 衬底或迎来更大市场空间 

根据周春锋等于 2015 年发表于《天津科技》期刊的论文《砷化镓材料技术发展及需求》，5G 网络高频、高速

的特性要求前端射频组件具备在高频、高功率下更好的性能表现，从而对其半导体材料电子迁移率和禁带宽度等物

理性能提出了更高的要求；同时，5G 宏基站大规模 MIMO 技术的普及、以及 5G 终端支持频段的增加，都将使前

端射频组件以及半导体材料需求提升。基于上述两个方面，GaAs 以及 GaN 在 5G 时代或将逐步取代 Si-LDMOS，

成为终端设备以及基站设备前端射频器件的核心用半导体材料，迎来更大市场空间。 

 GaAs 长晶工艺：制备高纯单晶为组件制造首要环节、直拉法占据 90%市场份额 

半导体高纯单晶生长是制备各类半导体器件的核心技术。从生产工艺看，水平布里奇曼法（HB）已经不适用于

生产低位错密度、高品质 GaAs 单晶，而 VGF/ VB 法、LEC 法等直拉工艺已成为全球主流长晶技术。根据 Pioneer 

Reports 发布的《Global Gallium Market Growth 2019-2024》报告，VGF/ VB 法、LEC 法全球市场份额合计达 90%。 

 GaAs 市场格局：海外厂商垄断 PA 和 GaAs 衬底市场，国产替代空间广阔 

根据 Yole 数据，从全球前端射频功率放大器市场看，Skyworks、Qorvo、博通 Avago 等市占率合计高达 93%，

而半绝缘 GaAs 单晶衬底也均被日本住友电气、德国费里博格以及美国 AXT 等少数厂商垄断，全球市场 CR3 高达

95%。而目前国内 GaAs 单晶厂商仍以 LED 芯片用低阻抛光片为主，射频元器件用大尺寸、半绝缘 GaAs 衬底尚未

规模生产，国产替代空间广阔。 

 投资建议：5G 来临助 GaAs 迎更大市场空间，国产化替代空间广阔 

我们认为，5G 时代将带来以 GaAs 为代表的第二、第三代半导体材料的需求显著提升，但目前大规格、高品质

半绝缘 GaAs 单晶衬底基本为海外厂商垄断，国产化替代空间广阔。关注相关上市公司：云南锗业（根据公司 2018

年年报，公司是集锗矿开采、精深加工和研发为一体的高新技术企业，目前具备砷化镓单晶片产能 80 万片/年（以

4 吋计），2018 年公司非锗半导体产品营收为 1065 万元，占其总营收的 2.3%，2018 年营收占比较低）、有研新材

（根据公司 2018 年年报，公司主要从事微电子光电子用薄膜材料、超高纯金属及稀贵金属材料等新材料的研发与

制备。2018 年公司高纯/超高纯金属材料和稀土材料营收占比分别为 52.1%、38.1%，是公司主要产品领域，GaAs

单晶营收占比较低）。 

 风险提示 

国内及海外 5G 推广进程不及预期；GaAs 主流生产工艺发生重大变化；半导体材料技术进步，GaAs 被其他材

料快速替代。 
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重点公司估值和财务分析表 

股票简称 股票代码 货币 
最新 最近 

评级 
合理价值 EPS(元) PE(x) EV/EBITDA(x) ROE(%) 

收盘价 报告日期 （元/股） 2019E 2020E 2019E 2020E 2019E 2020E 2019E 2020E 

中金岭南 000060.SZ CNY 4.29  2019/9/1 买入 6.50  0.27  0.27  15.89  15.89  10.14  10.05  8.20  7.70  

宝钛股份 600456.SH CNY 27.15  2019/8/21 买入 31.00  0.65  0.85  41.77  31.94  20.14  17.34  7.30  8.70  

天齐锂业 002466.SZ CNY 23.80  2019/8/23 买入 28.00  0.44  1.08  54.09  22.04  19.28  15.93  4.40  9.70  

东阳光 600673.SH CNY 7.78  2019/8/21 买入 12.00  0.43  0.58  18.09  13.41  10.64  8.27  16.10  17.90  

银泰资源 000975.SZ CNY 16.90  2019/8/20 买入 17.10  0.57  0.61  29.65  27.70  15.18  14.41  11.90  11.30  

威华股份 002240.SZ CNY 7.84  2019/7/25 买入 8.44  0.34  0.45  23.06  17.42  15.42  12.42  7.70  9.40  

金钼股份 601958.SH CNY 7.05  2019/8/27 买入 8.80  0.22  0.43  32.05  16.40  15.33  9.24  5.10  9.10  

华钰矿业 601020.SH CNY 9.85  2019/8/28 买入 11.98  0.23  0.64  42.83  15.39  37.67  11.15  5.80  13.80  

西部超导 688122.SH CNY 49.97  2019/7/7   0.37  0.46  135.05  108.63  76.75  58.77  5.60  6.60  

数据来源：Wind、广发证券发展研究中心 

备注：表中估值指标按照最新收盘价计算 
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一、PA 器件及衬底：5G 基站、终端对 PA 需求大增、

GaAs 衬底或迎来更大市场空间 

（一）PA 器件：17-23 年 5G 基站、终端 PA 需求 CAGR 或达 7%，性

能要求提升 

 

基带和射频模块是完成 3/4/5G 蜂窝通讯功能的核心部件。典型射频模块（RF 

FEM）主要包括功率放大器（PA）、天线开关（Switch）、滤波器（SAW）等器

件构成，其中功率放大器PA占据着射频前端芯片较大的市场份额。5G时代渐行渐

近，其高频、高速、高功率特点将驱动功率放大器以及其半导体材料的性能较4G时

代进一步提升。 

1、性能：5G高频、高速特质驱动PA高频和功率等性能提升 

3GPP (Third Generation Partnership Project，第三代合作伙伴计划)将5G的总

体频谱资源划分为两个频段，即FR1和FR2。FR1为450MHz~6GHz，因此也被称为

Sub6G频段，是5G主频段；FR2为24GHz~52GHz，又被成为毫米波频段，是5G扩

展频段。相较于主要频段分布于3GHz以下的2G、3G和4G，5G频谱向频谱资源更

为丰富的高频段延伸，这也就要求功率放大器等射频组件在高频下具有较高的工作

性能和效率。 

3GPP将5G网络特点归纳为极高的速率（eMBB场景）、极大的容量（mMTC

场景）以及极低的延时（URLLC场景）。以速率为例，5G将实现1Gbps以上的速率，

为4G LTE Advanced的10倍以上。同时，从通信原理来看，无线通信最大信号带宽

约在载波频率的5%左右，即载波频率越高，其可实现的信号带宽也就越大。5G的

Sub6G频段常用载波带宽为100Mhz、多载波聚合时可达200Mhz；而毫米波频段常

用载波带宽是400Mhz、多载波聚合时可到800Mhz。因此，5G高峰值速率以及宽频

带等特点要求功率放大器等射频组件具有更高的功率表现和工作效率。 

 

2、数量：5G基站、终端对PA需求大增、17-23年CAGR或达7% 

宏基站：（1）规模方面，5G宏基站的数量较4G时代将大幅增加。5G通信频谱

分布在高频段，信号衰减更快，覆盖能力大幅减弱。相比于4G，通信信号覆盖相同

的区域，5G基站的数量将大幅增加。于黎明等于2017年发表于《移动通信》期刊的

论文《中国联通5G无线网演进策略研究》中对3.5GHz及1.8GHz在密集城区和普通

城区覆盖能力的模拟测算，密集城区中3.5GHz频段上行需要的基站数量是1.8GHz

的1.86倍，普通城区中3.5GHz频段上行需要的基站数量则是1.8GHz的1.82倍；（2）

技术方面，大规模MIMO技术应用导致单基站所需功率放大器等射频组件数量大幅

增加。根据毛建军等于2015年发表于《现代雷达》期刊的论文《一种用于5G的大规

模MIMO天线阵设计》，单用户MIMO、多用户MIMO分别是3G、4G时代常用的天

线技术，而5G将引入大规模MIMO（Massive MIMO）来应对更高的数据速率要求。

大规模MIMO技术使用大型天线阵列（通常包括64个双极化、至少16个阵列元素）

来实现空间复用，大大提升了特定空间区域内的数据流吞吐量。以5G宏基站采用的
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 64T64R天线为例，相对于4G常用的4T4R天线，单个5G宏基站天线对射频器件需求

量将是4G宏基站的16倍。 

终端：5G终端支持频段增多将直接带动射频前端用量和单机价值量的增长。根

据Skyworks数据，通信频段数量从2G时代的4个增加至4G时代的41个，而5G将新

增50个频段，总频段数量将达到91个，由此将直接带动射频前端芯片的用量与单机

价值的提升。根据Skyworks预测，射频前端单机价值量将从4G的18美金上升至25

美金。 

图1：5G高频、高速特质驱动PA等射频组件性能提升、数量倍增 

 

数据来源：3GPP、毛建军等于 2015 年发表于《现代雷达》期刊的论文《一种用于 5G 的大规模 MIMO 天线阵设计》、广发证券发展研

究中心 

 

5G宏基站的总量、单基站PA需求量以及5G终端单机射频前端用量相较4G时代

将明显提升。根据QYR Electronics Research Center的预测，2018年至2023年全球

射频前端市场规模预计将以年复合增长率16%持续高速增长，2023年接近313.1亿美

元。单就功率放大器看，Yole预计2017-2023年全球功率放大器市场将由50亿美元

增加至70亿美元，CAGR达7%左右。 
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 图2：2018~2023年，全球射频前端市场规模预计将以年复合

增长率16%持续高速增长 

 图3：预计2017-2023年全球射频前端PA市场容量

将由50亿美元增加至70亿美元，CAGR达7%左右 

 

 

 

数据来源：QYR Electronics Research Center、广发证券发展研究中心  数据来源：Yole、广发证券发展研究中心 

 

（二）PA 衬底：迁移率和禁带宽度要求更高、GaAs 等或挤占 Si 基衬底

市场份额 

 

根据前文所述，5G高频、高速、高功率的特点对功率放大器（PA）的高频、

高速以及功率性能要求进一步提升，也对制备PA器件的半导体材料的性能要求更为

严格。常见的半导体材料以物理性能区分可划分为三代，其中第一代半导体以Si、

Ge为代表，第二代半导体以GaAs、InP为代表，第三代半导体以GaN、SiC为代表。 

高工作频段要求半导体材料具备更高的饱和速度和电子迁移率。载流子饱和速

度和电子迁移率越高，半导体器件工作速度则越快。因此5G高工作频段对半导体材

料的饱和速度和电子迁移率要求更高。由下表可见，第二代半导体GaAs和InP的电

子迁移率分别是Si的5倍和4倍左右，而第二代、第三代半导体的饱和速度均为Si的2

倍以上，更为适合于5G射频器件应用。 

高功率要求则要求半导体材料具备更高的禁带宽度和击穿电场。禁带宽度和击

穿电场强度越大，半导体材料的耐高电压和高温性能越好，即可以满足更高功率器

件的要求。由下表可见，第二代半导体材料GaAs的禁带宽度约为Si的1.3倍，而第

三代半导体材料GaN的禁带宽度则是Si的3倍。因此，GaAs和GaN等第二代、第三

代半导体相对于Si更适合于制备高功率器件。 

表1：第一代、第二代、第三代半导体物理性能参数对比 

物理参数 

第一代半导体 第二代半导体 第三代半导体 

Si Ge GaAs InP GaN SiC 

禁带宽度 (eV)(<5K) 1.12 0.7 1.4 1.3 3.39 3.26 

能带跃迁类型 间接 间接 直接 直接 直接 直接 
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击穿电场 (MV/cm) 0.3 - 0.4 0.5 3.3 3 

截止频率 (GHz) 20 - 150 300 150 20 

本征载流子浓度 ni (cm-3) 1×107 1×1013 1.5×1010 1×1014 1.9×1010 8.2×109 

饱和速度 (106cm/s) 10 6 20 22 22 20 

电子迁移率 (cm2/V·s) 1200 3800 6500 4600 1250 800 

空穴迁移率 (cm2/V·s) 420 1400 320 150 250 115 

介电常数 11.8 16 12.8 10.8 9 10 

热导率 (W/cm·K) 1.5 0.6 0.5 / 1.3 4.9 

数据来源：周春锋等于 2015 年发表于《天津科技》期刊的论文《砷化镓材料技术发展及需求》、广发证券发展研究中心 

备注：表中 SiC 指的是 4H-SiC 结构的相关参数 

 

面向5G高频、高功率要求，GaAs、GaN基器件将逐步挤占Si基器件的市场份

额。根据前文所述，相较于主要频段分布于3GHz以下的2G、3G和4G，5G频谱向

频谱资源更为丰富的高频段延伸，这也使得Si-LDMOS制程的功率器件无法满足超

过3.5GHz以上高频段的工作要求；同时，对于输出功率在3W以上的器件，HBT制

程的GaAs也无法胜任。因此，对于工作在较高频段、输出功率要求相对较低的功率

器件，MESFET和HEMT制程的GaAs将逐步替代传统的Si-LDMOS；而对于工作频

段更高、输出功率要求更高的器件，HEMT制程的GaN材料将是最优选择。因此从

趋势上看，面向5G高频、高功率要求，GaAs、GaN基器件将逐步挤占Si基器件的

市场份额。根据Yole统计数据，2017年全球PA器件用半导体材料约40%采用

Si-LDMOS，35%采用GaAs，而25%采用GaN。Yole预计到2025年，Si-LDMOS市

场份额将萎缩至15%，而GaN市场份额将达50%，GaAs市场份额则基本稳定。 

图4：Si-LDMOS制程的功率器件无法满足超过3.5GHz以上

高频段的工作要求 

 图5：面向5G应用，GaAs、GaN基器件未来将逐步

挤占Si基器件的市场份额 

 

 

 

数据来源：Yole、广发证券发展研究中心  数据来源：Yole、广发证券发展研究中心 
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综合前文论述，我们可以初步得到5G时代Si-LDMOS、GaAs以及GaN半导体

材料及器件的应用范围。由于Si-LDMOS不再适合于5G高频段，因此GaN将逐步取

代Si-LDMOS应用于5G宏基站以及小基站中；GaAs由于其制造成本和规格尺寸中

等，且输出功率较小，因此将广泛应用于终端设备前端射频器件的制备。在下文中，

我们将首先就GaAs半导体材料的制备工艺以及市场竞争格局进行分析。 

表2：Si-LDMOS、GaAs和GaN半导体材料性能及应用场景差异 

性能指标 Si-LDMOS GaAs GaN 

工作频率 3.5GHz 以下 ~40GHz 以下 ~60GHz 以下 

输出功率 100W 以下 50W 以下 1000W 以下 

制造成本 低 中 高 

规格尺寸 较大 中等 较小 

适用设备 2/3/4G 基站 终端设备前端射频器件 5G 宏基站、小基站 

数据来源：Yole、广发证券发展研究中心 
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二、GaAs 长晶工艺：制备高纯单晶为组件制造首要环

节、直拉法占据 90%市场份额 

（一）从晶体到组件：制备高纯半导体单晶为组件制造的首要环节 

 

晶胞重复的单晶半导体材料能够提供芯片制作工艺和器件特性所要求的电学和

机械性质，而缺陷较多的多晶半导体材料则对芯片制备不利，因此制备高纯的单晶

半导体材料是芯片等器件制造的首要环节。单晶生长的基本工艺原理是，待多晶原

料经加热熔化、温度合适后，经过将籽晶浸入、熔接、引晶、放肩、转肩、等径、

收尾等步骤，完成一根单晶锭的拉制。 

单晶锭经过裁切、外径研磨、切割、刻蚀、抛光、清洗等流程后成为晶圆片，

之后进入芯片生产加工流程。芯片制造过程可概分为晶圆处理工序（Wafer 

Fabrication）、晶圆针测工序（Wafer Probe）、封装工序（Packaging）、测试工

序（Initial Test and Final Test）等几个步骤。其中晶圆处理工序和晶圆针测工序为

前道（Front End）工序，而封装工序和测试工序为后道（Back End）工序。下文将

主要就GaAs单晶生长工艺进行讨论。 

图6：制备高纯半导体单晶为组件制造的首要环节 

 

数据来源：周铁军等于 2018 年发表于《科技风》期刊的论文《VGF 法 Si-GaAs 单晶生长过程中产生位错的因素》、广发证券发展

研究中心 

 

（二）GaAs 长晶工艺：直拉法占据 90%市场份额 

 

GaAs为典型的人工晶体，单晶生长较为困难。根据周春锋等于2015年发表于

《天津科技》期刊的论文《砷化镓材料技术发展及需求》，GaAs晶体属于典型的人

工晶体，由于GaAs热导率较硅更低而热膨胀系数较硅更高，造成GaAs成晶较硅更

为困难。同时，由于GaAs位错临近切变应力比硅位错临近切变应力小，造成GaAs

单晶生长中不易降低位错密度；另外，由于GaAs堆积层错能较硅更小，造成GaAs
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 单晶容易生产孪晶。综上所述，GaAs单晶生长较为困难。 

随着机械制造和电气控制的逐步发展，GaAs单晶生长工艺也经历了多次迭代和

发展。总体看可分为水平布里奇曼法（Horizontal Bridgman, HB）、液封切克劳

斯基法（Liquid Encapsulating Czochralski, LEC）、蒸气压控制切克劳斯基法

（Vaporpressure Controlled Czochralski, VCZ）、垂直布里奇曼法（Vertical 

Bridgman，VB）或垂直梯度冷凝（Vertical Gradient Freeze, VGF）等。 

1、水平布里奇曼法（Horizontal Bridgman, HB） 

根据R.T.Chen等于1983年发表于《Journal of Crystal Growth》期刊上的论文

《Dislocation studies in 3-inch diameter liquid encapsulated czochralski GaAs》，

HB工艺时最早用于GaAs单晶生产的技术工艺，早在20世纪60年代已实现产业化。

如图5所示，HB法中GaAs单晶的生长可通过水平移动装料安培瓶或加热炉体来实现，

其装置和操作均较为简单，因此优点和缺点也较为鲜明： 

（1）优点：HB单晶炉制作简单、成本低，熔体化学计量比控制较好；晶体生

长温度梯度小、晶体位错少、应力小；引晶和晶体生长可观察，有利于提高晶体成

晶率；采用石英管和石英舟，有利于生长掺Si低阻砷化镓单晶； 

（2）缺点：晶体截面为D形，如加工为圆形则将造成浪费；存在Si沾污，不易

生长半绝缘砷化镓单晶。 

2、液封切克劳斯基法（Liquid Encapsulating Czochralski, LEC） 

LEC法是生长用于制备高频、高速器件和电路的准非掺杂半绝缘砷化镓（SI 

GaAs）单晶的主要工艺之一。LEC法采用多加热器生长炉以及可重复使用的PBN坩

埚，在2MPa氩气气氛下进行晶体生长。该方法的主要优缺点是： 

（1）优点：可靠性高、适合规模生产；晶体引晶和生长均可见，成晶情况可控；

晶体碳含量可控，适合生长半绝缘砷化镓单晶；能较好控制晶体轴向电阻率的不均

匀性； 

（2）缺点：晶体温度梯度大，生长晶体的位错密度高、残留应力高；晶体等径

控制和化学计量比控制较差；单晶炉制造成本高。 
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 图7：水平布里奇曼法（HB）装置示意图  图8：液封切克劳斯基法（LEC）装置示意图 

 

 

 

数据来源：周春锋等于 2015 年发表于《天津科技》期刊的论文《砷

化镓材料技术发展及需求》、广发证券发展研究中心 

 数据来源：周春锋等于 2015 年发表于《天津科技》期刊的论文

《砷化镓材料技术发展及需求》、广发证券发展研究中心 

 

3、蒸气压控制切克劳斯基法（Vaporpressure Controlled Czochralski, VCZ） 

VCZ单晶生长工艺为LEC法的改进工艺。相比于LEC法，VCZ法降低了温度场

非线性，减少了位错产生的几率，并增加了晶体轴向和径向位错分布的均匀性。根

据邓志杰等于2000年发表于《有色金属》期刊的论文《GaAs单晶材料发展现状和展

望》，VCZ法由日本古河电气公司于1983年申请专利，并由日本住友电气公司于1984

年用于生长低位错密度的GaAs单晶。该方法的主要优缺点是： 

（1）优点：位错密度和残留应力较LEC法低；砷蒸气压保护，晶体的化学计量

比可控； 

（2）缺点：单晶炉构造复杂，制造成本高；工艺操作难度大、运行费用高；晶

体碳含量不可控；晶体长度短，不适合规模化生产。 

4、垂直布里奇曼法（Vertical Bridgman，VB）或垂直梯度冷凝（Vertical 

Gradient Freeze, VGF） 

根据蒋荣华等于2003年发表于《材料科学与技术》期刊的论文《GaAs单晶生长

工艺的发展状况》，VGF/VB法是20世纪80年代末开发并逐步发展起来的、能生长

大直径、低位错、低热应力、高质量砷化镓等III-V族半导体单晶的生长方法。其生

长原理是将砷化镓多晶、B2O3及籽晶真空封入石英管中，炉体和装料的石英管垂直

放置，熔融砷化镓接触位于下方的籽晶后，缓慢冷却，按<100>方向进行单晶生长。

该方法的主要优缺点是： 

（1）优点：位错密度和残留应力较LEC法低；晶体等径好、材料利用率高；减

少了籽晶杆升降和转动装置，单晶炉制造成本低；既易于生长掺硅、碲的砷化镓单

晶材料，也易于生长半绝缘砷化镓单晶材料；对操作人员要求低，适合规模生产。 

（2）缺点：易产生双晶和花晶；晶体生长不可见，依赖于单晶生长系统的一致

性和稳定性；晶体尾部易被液封的氧化硼粘裂。 
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 图9：蒸气压控制切克劳斯基法（VCZ）装置示意图  图10：垂直布里奇曼法/梯度冷凝（VGF/VB）示意图 

 

 

 

数据来源：蒋荣华等于 2003 年发表于《材料科学与技术》期刊的

论文《GaAs 单晶生长工艺的发展状况》、广发证券发展研究中心 

 数据来源：蒋荣华等于 2003 年发表于《材料科学与技术》期刊的

论文《GaAs 单晶生长工艺的发展状况》、广发证券发展研究中心 

 

上文我们就HB、LEC、VCZ和VGF/VB法等典型的GaAs单晶生长工艺进行了

简要介绍。总结起来，HB法由于晶体直径和晶圆形状受到限制、且很难生长半绝缘

的GaAs单晶，因此已经不适用于制备用于高频、高速功率器件的单晶衬底；VCZ

法尽管位错密度低、晶体直径扩展性好，但由于晶体长度受限制、叠加工艺成本较

高，因此也不适合于规模生产。VGF/VB法则既规避了LEC和VCZ等工艺的缺点，

又能够实现高质量GaAs单晶生长，因此发展前景较好。 

表3：GaAs晶体生长技术对比  

晶体生长技术 VCZ VGF/VB LEC HB 

位错密度/cm-2 103 103 105 103 

A/B 蚀坑/cm-2 ＜102 ＜102 105 ＜102 

位错分布均匀性 好 好 一般 好 

化学计量比控制 好 好 较好 好 

热应力 极低 极低 高 低 

机械强度 高 高 低 高 

片均匀性 良 良 一般 差 

亚晶粒结构网格尺寸 大 很大 小 很大 

晶体直径扩展性 大直径 大直径 大直径 受限制 
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晶体长度扩展性 受限制 长单晶 长单晶 长单晶 

晶体剖面形状 圆形 圆形 圆形 D 形 

易于生长的 GaAs 种类 半绝缘 低阻/半绝缘 半绝缘 低阻 

数据来源：周春锋等于 2015 年发表于《天津科技》期刊的论文《砷化镓材料技术发展及需求》、蒋荣华等于 2003 年发表于《材

料科学与技术》期刊的论文《GaAs 单晶生长工艺的发展状况》、广发证券发展研究中心 

 

VGF法生长GaAs单晶的市场份额达63%，是当前主流的GaAs单晶生长工艺。

根据Pioneer Reports2018年发布的《Global Gallium Market Growth 2019-2024》

报告，截止至2016年，VGF法生长GaAs单晶的市场份额达63%，LEC法生长GaAs

单晶的市场份额为27%。可见VGF法是当前主流的GaAs单晶生长工艺。 

图11：VGF法生长GaAs单晶的市场份额达63%，是当前主流GaAs单晶生长工艺 

 

数据来源：Pioneer Reports 发布的《Global Gallium Market Growth 2019-2024》报告、广发

证券发展研究中心 
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三、GaAs 市场格局：海外厂商垄断 PA 和 GaAs 衬底

市场，国产替代空间广阔 

（一）全球：PA 及 GaAs 单晶衬底均被少数厂商垄断，CR3 分别为 93%

和 95% 

 

全球功率放大器（PA）市场方面，根据Yole和ittbank数据，截止至2018年底，

全球功率放大器（PA）市场集中度较高，美国Skyworks、Qorvo和博通（Avago）

市场份额分别达43%、25%和25%，CR3达93%。 

全球半绝缘GaAs单晶衬底市场方面，根据Semiconductor TODAY数据，目前

全球半绝缘单晶GaAs衬底市场集中度CR3高达95%，日本的住友电气（Sumitomo 

Electric）、德国费里伯格（Freiberger Compound Materials）以及美国的AXT公司

占据了95%以上的市场份额。 

图12：美国Skyworks、Qorvo和博通（Avago）在PA

领域的市场份额分别达43%、25%和25% 

 图13：日本住友电气、德国费里伯格和美国AXT占据了

95%以上的GaAs单晶衬底市场份额 

 

 

 

数据来源：Yole、ittbank、广发证券发展研究中心  数据来源：Semiconductor TODAY Compounds & Advanced 

Silicon • Vol. 13 • Issue 5 • 2018、广发证券发展研究中心 

 

全球GaAs单晶衬底龙头均以VGF/VB/LEC工艺为主，水平布里奇曼法（HB）

已被淘汰。根据住友电气、费里博格和AXT官网及公司财报，日本住友电气GaAs单

晶生产以VB法和LEC法为主，德国费里博格以VGF和LEC法为主，而美国AXT则以

VGF法为主。由此可见，水平布里奇曼法（HB）已被全球GaAs单晶衬底龙头淘汰。 
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 表4：全球GaAs单晶衬底龙头均以VGF/VB/LEC工艺为主，水平布里奇曼法（HB）已被淘汰 

国际 GaAs 单晶生产企业 VGF VB LEC HB 

住友电气（日本）  ● ●  

费里伯格（德国） ●  ●  

AXT（美国） ●    

数据来源：Yole、公司官网、广发证券发展研究中心 

 

（二）国内：射频器件用半绝缘 GaAs 衬底尚未规模化、国产替代空间

广阔 

 

1、行业：国内GaAs单晶片年产量117万片（以4吋计）、以LED芯片用低阻抛

光片为主，半绝缘GaAs衬底国产替代空间较大 

总量：目前国内砷化镓单晶片年产量约为117万片（以4吋计）。根据忻州市委

宣传部官网2018年11月8日发布的《全球最大的半导体新材料单晶片加工车间落户

忻州》一文，落户忻州的砷化镓项目建成后，砷化镓单晶片年产量将达200万片（以

4吋计，下同），在国内将占有80%份额（目前中科晶电集团下辖的厂区总供货量已

占国内46%份额）。以此计算，目前国内砷化镓单晶片年产量约为117万片，其中

中科晶电砷化镓单晶片年产量约为54万片。 

备注：估算方法为：假设目前中科晶电砷化镓单晶片年产量为A万片，则目前国

内砷化镓单晶片年产量为A÷46%（万片）。则在忻州砷化镓项目建成后，中科晶电

砷化镓单晶片年产量将达A＋200（万片），进而可列出等式： 

A＋200＝80%×（A÷46%＋200） 

求解可得到目前中科晶电砷化镓单晶片年产量为54万片，国内砷化镓单晶片年

产量为117万片（均以4吋计）。 

结构：仍以LED芯片用低阻抛光片为主，射频元器件用半绝缘GaAs衬底国产替

代空间较大。国内GaAs单晶衬底产品以低阻GaAs抛光片为主，主要用于LED芯片

的制造，而用于射频元器件的半绝缘GaAs衬底尚未形成规模。因此在5G时代，用

于射频元器件的半绝缘GaAs单晶衬底国产替代空间较大。 

 

2、公司：中科晶电、云南锗业等为国内砷化镓单晶衬底龙头供应商 

根 据 Pioneer Reports2018 年 发 布 的 《 Global Gallium Market Growth 

2019-2024》报告，国内主要GaAs单晶衬底生产厂商有中科晶电、云南锗业、有研

新材、神舟晶体以及美国AXT全资子公司北京通美等。 

中科晶电：根据公司官网，中科晶电成立于2004年，定位于砷化镓衬底综合供

应商，产品基地分布于北京市、江苏张家港和山西运城。公司采用VGF法生产2-6英

寸的GaAs单晶衬底。根据前文所述，目前公司砷化镓单晶片年产量约为54万片，占

国内46%的市场份额。 
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 云南锗业（002428.SZ）：根据公司官网及2018年年报，云南锗业是集锗矿开

采、精深加工和研发为一体的、锗产业链较为完整的高新技术企业，其非锗半导体

材料级产品主要为砷化镓单晶片，目前具备砷化镓单晶片产能80万片/年（以4吋计），

2018年生产砷化镓单晶片26.52万片（以2吋计）即6.63万片（以4吋计）。分业务

看，根据其2018年年报，公司非锗半导体产品营收为1065万元，占其总营收的2.3%，

2018年营收占比较低。 

有研新材（600206.SH）：根据公司官网及2018年年报，公司主要从事微电子

光电子用薄膜材料、超高纯金属及稀贵金属材料、高端稀土功能材料、红外光学及

光纤材料、生物医用材料等新材料的研发与制备。其中，在先进半导体材料和红外

光学材料领域，拥有红外锗单晶、水平GaAs单晶、CVD硫化锌生产线。分业务看，

根据其2018年年报，公司高纯/超高纯金属材料和稀土材料营收占比分别为52.1%、

38.1%，是公司主要产品领域，2018年GaAs单晶营收占比较低。 

新乡神舟晶体：根据公司官网，公司成立于于2005年，由军工企业改制而成，

主要以生产水平砷化镓单晶材料产品为主，大量用于军事领域和民用市场。 

北京通美：根据公司官网及公司《2018年年度监测报告》，北京通美创建于1998

年，是美国AXT集团全资子公司，产品99%以上出口。目前公司晶片年加工能力为

186万片（以4吋计），2018年砷化镓单晶片加工量为56万片（以4吋计）。 

  



  

识别风险，发现价值                                      请务必阅读末页的免责声明 

18 / 21 

 
[Table_PageText] 

行业专题研究|有色金属 

 
四、投资建议：5G 时代 GaAs 衬底需求提升、国产化

替代空间广阔 

 

我们在本文中详细分析了5G对前端射频组件和用于其制备的半导体材料的需

求，并讨论了GaAs单晶衬底的制备工艺和全球市场竞争格局。我们得出以下结论： 

1、5G网络高频、高速的特性要求前端射频组件具备在高频、高功率下更好的

性能表现，从而对其半导体材料电子迁移率和禁带宽度等物理性能提出了更高的要

求；同时，5G时代大规模MIMO技术的普及，将使得5G基站以及终端前端射频组件

以及半导体材料需求量提升。基于上述两个方面，我们认为，GaAs以及GaN在5G

时代将逐步取代Si-LDMOS，成为终端设备以及基站设备前端射频器件的核心用半

导体材料，迎来更大市场空间。 

2、半导体高纯单晶生长是制备各类半导体器件的最核心技术。从生产工艺看，

水平布里奇曼法（HB）已经不适用于生产低位错密度、高品质GaAs单晶，VGF和

VB法已成为全球主流长晶技术，市场份额达63%左右。 

3、全球功率放大器及半绝缘GaAs单晶衬底均被海外少数厂商垄断，全球市场

CR3分别为93%和95%。国内GaAs单晶厂商仍以LED芯片用低阻抛光片为主，射频

元器件用大尺寸、半绝缘GaAs衬底尚未规模生产，国产替代空间广阔。 

综上所述，5G时代将带来以GaAs为代表的第二、第三代半导体材料的需求倍

增，但目前大规格、高品质半绝缘GaAs单晶衬底基本为海外厂商垄断，国产化替代

空间广阔。关注前端射频器件和芯片国产化替代背景下、国内具备半绝缘GaAs单晶

衬底生产技术相关上市公司的投资机会，以及相关上市公司云南锗业、有研新材等： 

云南锗业（002428.SZ）：根据公司2018年年报，公司是集锗矿开采、精深加

工和研发为一体的、锗产业链较为完整的高新技术企业。根据公司2018年年报，公

司非锗半导体材料级产品主要为砷化镓单晶片，目前具备砷化镓单晶片产能80万片/

年（以4吋计）。分业务看，根据其2018年年报，公司非锗半导体产品营收为1065

万元，占其总营收的2.3%，2018年营收占比较低。 

有研新材（600206.SH）：根据公司2018年年报，公司主要从事微电子光电子

用薄膜材料、超高纯金属及稀贵金属材料、高端稀土功能材料、红外光学及光纤材

料、生物医用材料等新材料的研发与制备。其中，在先进半导体材料和红外光学材

料领域，拥有红外锗单晶、水平GaAs单晶、CVD硫化锌生产线。分业务看，根据其

2018年年报，公司高纯/超高纯金属材料和稀土材料营收占比分别为52.1%、38.1%，

是公司主要产品领域，2018年GaAs单晶营收占比较低。 

 

  



  

识别风险，发现价值                                      请务必阅读末页的免责声明 

19 / 21 

 
[Table_PageText] 

行业专题研究|有色金属 

 
五、风险提示 

 

1. 国内及海外5G推广进程不及预期； 

2. GaAs主流生产工艺发生重大变化； 

3. 半导体材料技术进步，GaAs被其他材料快速替代。 
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