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摘要

语言学习平台

Q1:玻璃基板是什么？玻璃基板是下一代芯片基板，核心材料由玻璃制成。玻璃基板封装关键技术为TGV。玻璃基板产业链包括生产、原料、设备、

技术、封装、检测、应用等环节，上游为生产、原料、设备环节。因独特的物理化学属性，玻璃基板在电子元件材料应用领域展现出巨大潜力。

Q2：玻璃基板与传统硅片和PCB相比有哪些优劣势?  和CoWoS-S封装比，玻璃基板封装技术的优势可从基板材料、中介层、关键技术、成本四方面

展开，玻璃基板与有机基板相比可以实现：（1）超低平坦度（2）良好的热稳定性和机械稳定性（3）可实现更高的互连密度（4）可将图案变形减少50%。

但目前技术不成熟与市场接受度不高是玻璃基板面临的两大挑战。

Q3：玻璃基板行业的市场空间、竞争格局怎样?  全球IC封装基板市场快速发展，预计2029年规模达315.4亿美。玻璃基板为最新趋势，预计5年内

渗透率达50%以上。全球玻璃基板市场空间广阔，2031年预计增长至113亿美元。中国玻璃基板市场规模不断扩大，2023年达333亿元。康宁占全球市场主

导地位，份额占比48%。国内厂商成本优势显著，玻璃基板国产化提速，市场空间巨大。

Q4：巨头为何在当前节点推玻璃基板? 在高端芯片中，有机基板将在未来几年达到能力极限，以英特尔为例，英特尔将生产面向数据中心的 SiP，

具有数十个tiles，功耗可能高达数千瓦且成本相当高。为追求推进摩尔定律极限，英特尔、三星、英伟达、台积电等大厂入局玻璃基板。英特尔率先推

出用于先进封装的玻璃基板，推动摩尔定律进步。三星将玻璃基板视为芯片封装的未来，组建“军团”加码研发玻璃基板。英伟达的GB200或将使用玻璃

基板，并计划投产。台积电已组建专门的团队探索FOPLP技术，并大力投资玻璃基板研发。

Q5:玻璃基板产业链的哪些环节有望受益?  玻璃基板产业链上游原料、生产、设备环节有望受益。生产环节，国内玻璃基板生产厂商有望在高世代

领域占一席之地。钻孔设备环节，国内部分企业开始研发LIDE技术，有望实现钻孔设备技术突破；显影设备环节，随着电子信息产业快速发展及玻璃基

板需求推动，对激光直接成像设备的需求持续增长；电镀设备环节，玻璃基板技术不断成熟，给电镀设备升级带来巨大商机。

投资建议：玻璃基板是封装基板未来发展的大趋势，全球半导体龙头争相布局。受益于算力芯片技术发展，产业链有望迎来加速成长，受益标的：

天承科技、沃格光电、三超新材、德龙激光、帝尔激光等。

风险提示：下游需求放缓、技术导入不及预期、客户导入不及预期、贸易摩擦加剧。



Q1

玻璃基板是什么？



1. 玻璃基板是核心材料用玻璃制成的芯片基板

语言学习平台

芯片基板是芯片裸片所在的介质，是芯片封装最后一步的主角，玻璃基板是下一代基板。在确保芯片结构稳定性的同时，基板还将信号从

芯片裸片传送到封装，它们卓越的机械稳定性和更高的互连密度将有助于创造高性能芯片封装。上世纪70年代以来，芯片基板材料经历了

两次迭代，最开始是利用引线框架固定晶片，到90年代陶瓷基板取代了引线框架，现在最常见的是有机材料基板，而玻璃基板是下一代基

板。

玻璃基板是核心材料由玻璃制成的基板。玻璃基板是用玻璃取代有机封装中的有机材料，并不意味着用玻璃取代整个基板，而是基板核心

的材料将由玻璃制成。简单来说，就是在玻璃上打孔、填充和上下互联，以玻璃为楼板构建集成电路的高楼大厦。

图2:Intel的玻璃基板

资料来源：Intel官网，东兴证券研究所

图1:下一代芯片基板为玻璃基板

资料来源：Intel官网，东兴证券研究所



1. 玻璃基板封装技术是对CoWoS-S封装的改进

语言学习平台

玻璃基板封装技术对CoWoS-S封装进行了改进，将挑战目前半导体封装技术的主导地位。台积电的2.5D芯片封装技术CoWoS-S是将芯片连

接至硅转接板上，再把堆叠芯片与基板连接，实现芯片-转接板-基板的三维封装结构。玻璃基板封装技术对其做了改进，将挑战目前半导

体封装技术的主导地位。（1）基板材料：从FC-BGA载板改为玻璃芯基板。（2）中介层：从硅改为玻璃基板。（3）关键技术：从硅通孔

TSV改成玻璃通孔TGV。

资料来源：钟毅等《芯片三维互连技术及异质集成研究进展》，东兴证券研究所

图3:玻璃基板封装和CoWoS-S封装结构对比



1. 玻璃基板封装的关键技术是TGV

语言学习平台

玻璃基板封装的关键技术是TGV。TGV（玻璃通孔）技术是通过在玻璃基板上制作垂直贯通的微小通孔，并在通孔中填充导电材料，从而

实现不同层面间的电气连接。TGV 以高品质硼硅玻璃、石英玻璃为基材，通过种子层溅射、电镀填充、化学机械平坦化、RDL再布线，

bump工艺引出实现3D互联，被视为下一代先进封装集成的关键技术。而TSV（硅通孔）技术是在硅中介层打孔。TGV是TSV的延续，两者

都是三维集成的关键技术，在实现更高密度的互连、提高性能和降低功耗等方面发挥重要作用。

目前TGV技术已推进至第三代，最小孔径小于5微米。第三代TGV技术采用精准激光诱导和湿法工艺，既具有超高精度三维加工能力——

最小孔径小于5微米、最小节距6微米，可通孔金属化、表面布线、三维堆叠，又具有灵活广泛的材料选择性。其用小功率特殊激光器处理

玻璃，不是直接打成一个孔，而是让它发生光化学反应。使材料选择没有严格的限制，实现了应用场景的扩大。

图5:TGV和TSV技术示意图

资料来源：三叠纪官网，东兴证券研究所

图4:玻璃孔径最小5微米，最小节距6微米

资料来源：CSDN，东兴证券研究所

TSV（硅通孔）

TGV（玻璃通孔）



1. 玻璃基板的产业链

语言学习平台

玻璃基板产业链包括生产、原料、设备、技术、封装、检测、应用等环节。上游为生产、原料、设备环节，中游为技术、封装检测环节，

下游为应用环节。

资料来源：陈力等《玻璃通孔技术研究进展》，各公司官网，东兴证券研究所

图6:玻璃基板产业链及各环节相关企业



1. 玻璃基板的产业链

语言学习平台

玻璃基板产业链上游为生产、原料、设备环节。玻璃基板制造需硅砂、纯碱、石灰石、硼酸、氧化铝等原料；玻璃基板生产工艺包括高温

熔融、均化处理、成型、加工、清洗检验和包装等环节；玻璃通孔设备包括钻孔、电镀、溅射、显影设备。

玻璃基板因独特的物理化学属性，在电子元件材料应用领域展现出巨大潜力。玻璃基板有望在需要高算力和低延迟的场景中大展身手，如

自动驾驶汽车的实时数据处理。其耐高温的特性也使它适合应用于工业物联网、边缘计算等对温度耐受性有严格要求的领域。然而，玻璃

材质在机械性能和抗冲击性上具局限性，故在车载等高要求环境中的应用仍受限。

图7:玻璃基板的应用领域

资料来源：e玻网天下公众号，东兴证券研究所

表1：玻璃基板原料成分及其含量

资料来源：三叠纪官网，合明科技官网，东兴证券研究所

成分 含量（%） 成分 含量（%） 成分 含量（%）

SiO2 58.5±0.5 AI2O3 15.3±0.5 B2O3 9.5±0.5

CaO 5.5±0.3 SrO 3.15±0.3 BaO 5.4±0.3

ZnO 0.4±0.2 As2O3 0.45±0.2 Sb2O3 0.20±0.15

ZrO2 0.15±0.05 MgO <0.10 TiO2 <0.02

Na2O <0.02 K2O <0.003 Fe2O3 <0.02



Q2

玻璃基板与传统硅片和PCB相比有哪些优劣势?



2. 玻璃基板封装技术的优劣势

语言学习平台

与CoWoS-S封装相比，玻璃基板封装技术的优势可从基板材料、中介层、关键技术、成本四方面展开。（1）材料：玻璃基板封装以树脂

玻璃为基板材料，在芯片对准和互连方面有显著优势。还可能引入超过100x100mm的大型封装基板，允许封装更多芯片，提高性能和集成

度。（2）中介层：玻璃基板封装无需中介层即可直接安装SoC和HBM芯片，使在更低的高度内安装更多芯片成为可能（3）关键技术：

TGV工艺流程比TSV更简单高效，机械、激光或刻蚀等方法组合使用，均可批量进行玻璃打孔。由于玻璃本身绝缘特性，TGV无需沉淀绝

缘层，仅需沉积粘附层与种子层即可进行电镀填充。（4）成本：玻璃基板封装可通过玻璃面板级工艺进行大批量制作，具成本优势。

但是，玻璃基板封装在最高级别的需求上可能仍无法完全替代CoWoS-S或EMIB技术。

资料来源：钟毅等《芯片三维互连技术及异质集成研究进展》，新浪科技，东兴证券研究所

图8：玻璃基板封装技术在基板材料、中介层、关键技术、成本四方面的优势



2. 玻璃基板与有机基板相比的优劣势

语言学习平台

玻璃基板与使用有机基板的传统PCB相比具有一系列优势：（1）超低的平坦度。可改善光刻的焦深及互连的良好尺寸稳定性。（2）良好

的热稳定性和机械稳定性。能承受更高温度，在数据中心应用中更具弹性。（3）可实现更高的互连密度。使互连密度增加十倍成为可能，

对下一代SiP电力和信号传输至关重要。（4）可将图案变形减少50%。提高光刻的焦深并确保半导体制造更加精密和准确。

技术不成熟与市场接受度不高是玻璃基板目前面临的两大挑战。玻璃基板硬度大、脆性高的特点增加了加工难度。此外，在玻璃基板复杂

的生产过程中，需高精度的工艺和设备，对技术要求极高。同时，作为新生事物，玻璃基板的市场接受度也有待提高。相关行业标准和技

术规范也尚未完善，可能会影响其推广和应用。

表2:部分基板的尺寸稳定性和导热系数对比

资料来源：Intel官网，东兴证券研究所

图9：玻璃基板与有机基板对比具有一系列优
势

资料来源：林金堵《玻璃基板和封装玻璃载板》，东兴证券研究所

基板类型
热膨胀系数/
（10-6/℃）

湿度系数/（10-

6/%RH）
∆CET差别/（10-

6/℃）
导热系数

（W/m·K）

CCL（常规型） 13～15 11～13 9～13
0.24（导热型

0.5）

CCL（低CET型） 10～12 10～12 6～10
0.24（导热型

0.5）
CCL（甚低CET

型）
8～10 8～10 4～8

0.24（导热型
0.5）

CCL（超低CET
型

6～8 6～8 2～6
0.24（导热型

0.5）

金属Al基板 22～25 接近“0” / 1.2～4.2

金属Cu基板 17 接近“0” / 1.5～5.5

陶瓷封装基板 6~8 接近“0” 2～6 18（氧化铝基板）

玻璃封装基板 4~6 0 0～4 1.2～10.0

晶圆（片）级封
装基板

2~4 / 0（成本高） ≤1.2



2. 玻璃通孔TGV与TSV相比的优劣势

语言学习平台

与硅通孔TSV相比，玻璃通孔TGV的优势主要体现在以下几方面：

（1）低成本：大尺寸超薄面板玻璃易于获取，及不需要沉积绝缘层，玻璃转接板的制作成本大约只有硅基转接板的1/8。而硅通孔制作采

用硅刻蚀工艺，随后需氧化绝缘层、薄晶圆的拿持等技术。（2）优良的高频电学特性：玻璃是绝缘体材料，介电常数只有硅的1/3左右，

损耗因子比硅低2～3个数量级，使衬底损耗和寄生效应大大减小，有效提高传输信号的完整性。硅属半导体材料，传输线在传输信号时，

信号与衬底材料有较强的电磁耦合效应，衬底中产生涡流现象，信号完整性较差。（3）工艺流程简单：不需要在衬底表面及内壁沉积绝

缘层，且超薄转接板不需要二次减薄。（4）机械稳定性强：当转接板厚度小于100μm时，翘曲仍较小。（5）大尺寸超薄玻璃衬底易于获

取：康宁、旭硝子以及肖特等玻璃厂商可以量产超大尺寸（大于2 m×2 m）和超薄（小于50μm）的面板玻璃及超薄柔性玻璃材料。（6）

应用领域广泛：除在高频领域外，透明、气密性好、耐腐蚀等性能优点使其在光电系统集成、MEMS封装领域有巨大应用前景。

资料来源：CSDN，东兴证券研究所

图10：TSV与TGV的主要工艺步骤对比



2. 玻璃通孔TGV与TSV相比的优劣势

语言学习平台

TGV 技术面临的关键问题是没有类似硅的深刻蚀工艺，难以快速制作高深宽比的玻璃深孔。传统的喷砂法、湿法刻蚀法和激光钻孔法等都

存在一定局限性。感应耦合等离子体干法刻蚀技术控制精度高，刻蚀表面平整光滑，垂直度好，常用于刻蚀高深宽比结构，但各向同性刻

蚀严重。由于玻璃衬底上掩膜沉积工艺的限制，在深孔刻蚀时，需要一定的刻蚀选择比。在保证侧壁垂直性与刻蚀选择比的同时提高玻璃

刻蚀速率成为目前研究的难点。

TGV技术的电镀时间和成本高、衬底与金属层间易分层也是限制其发展的问题。TGV的高质量填充技术，与TSV不同，TGV孔径相对比较

大且多为通孔，电镀时间和成本将增加；且与硅材料相比，玻璃表面平滑，与常用金属（如Cu）的黏附性较差，容易造成玻璃衬底与金属

层之间的分层现象，导致金属层卷曲，甚至脱落等现象。

资料来源：陈力等《玻璃通孔技术研究进展》，东兴证券研究所

表3：不同TGV成孔技术的优缺点

玻璃通孔制作方法 优点 缺点

喷砂法 工艺简单 制作的玻璃通孔孔径大、孔间距大

光敏玻璃法 工艺简单，可制作高密度、高深宽比的玻璃通孔 价格昂贵，不同图形的精度区别较大

聚焦放电法 成孔快，可制作高密度、高深宽比的玻璃通孔 玻璃通孔不太垂直

等离子刻蚀法 玻璃通孔侧壁粗糙度小，无损伤 工艺复杂，成本高，刻蚀速率低

激光烧蚀法 可制作高密度、高深宽比的玻璃通孔 存在侧裂缝，粗糙度略大

电化学法 成本低，设备简单，成孔快 孔径大

激光诱导刻蚀法 成孔快，可制作高密度、高深宽比的玻璃通孔，玻璃通孔无
损伤

玻璃通孔不太垂直，激光设备昂贵



Q3

玻璃基板行业的市场空间、竞争格局是怎样的?



3. IC封装基板市场快速发展

语言学习平台

全球IC封装基板市场快速发展，预计2029年规模达315.4亿美元。随着服务器、5G、人工智能、大数据、物联网、智能驾驶等领域的快速

发展，芯片需求持续增长，作为核心材料的IC封装基板已成为PCB行业中增长最快的细分行业。受益于先进封装技术发展及算力需求的快

速增长，IC载板的应用和需求持续增加，据Mordor Intelligence预测，IC封装基板市场规模2024年达181.1亿美元，2029年将达315.4亿美元，

在预测期内复合年增长率为11.73%。

玻璃基板作为IC封装基板的最新趋势，预计5年内渗透率达50%以上。玻璃基板是PCB基板的最新趋势，可能将掀起PCB基板的大变革。随

着英特尔、三星等大厂的入局，玻璃基板对有机基板的替代将加速，预计3年内玻璃基板渗透率将达到30%，5年内渗透率将达50%以上。

表4:预计3年内玻璃基板渗透率将达到30%，5年内渗透率将达50%以上

资料来源：华经产业研究院，Mordor Intelligence，新浪财经，电子工程世界，东兴证券研究所

图11：预计2029年全球IC封装基板市场规模达315.4亿美
元

资料来源：广东省电路板行业协会GPCA，东兴证券研究所
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3. 玻璃基板行业市场空间广阔

语言学习平台

全球玻璃基板市场空间广阔，到2031年预计增长至113亿美元。受益于消费电子产品需求不断增长、OLED 和柔性显示器等显示技术的进

步，全球玻璃基板市场规模稳步增长。随着增强现实 (AR) 和虚拟现实 (VR) 的出现，以及太阳能光伏组件玻璃基板需求不断增长，全球玻

璃基板市场空间广阔。根据Date Bridge Market Research预测，将从 2023年的65.4亿美元增长至2031年的113亿美元，预测期内，GAGR为

7.3%。

中国玻璃基板行业市场规模不断扩大，市场前景广阔。随着智能手机、平板电脑、电视等电子产品的普及和更新换代，液晶显示器件的需

求量不断增加，进而推动了玻璃基板市场的增长。中商产业研究院数据显示，2022年中国玻璃基板市场规模约为310亿元，2023年达333亿

元。

图13:中国玻璃基板行业市场规模不断扩大

资料来源：Date Bridge Market Research，东兴证券研究所

图12：预计全球玻璃基板市场规模2031年达113亿美元

资料来源：中商产业研究院，东兴证券研究所
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3. 玻璃基板行业竞争格局

语言学习平台

玻璃基板行业是一个技术和资本密集型行业，具有高技术壁垒，竞争较为激烈。玻璃基板行业集中度较高，CR3的市场占有率超过了

85%。目前，全球玻璃基板市场主要由美国和日本企业垄断，这些企业在技术、质量、规模等方面具有较大优势。然而，随着中国等新兴

市场的发展，国内企业逐渐崛起，开始在全球市场中占据一定份额。美国康宁在玻璃基板行业中占据主导地位，目前市场份额占比达

48%，接近市场的一半。其次为日本旭硝子、电气硝子，中国东旭光电，占比分别为23%、17%、8%。

在高世代线玻璃基板领域，国际厂商占据了主导地位，国产厂商差距较大。在8.5代线玻璃基板市场上，康宁以29%的市场份额位列全球第

一，其次是旭硝子拥有24%的市场份额，电子硝子市占率21%。CR4的市场占有率超过95%。随着世代线的提高，全球玻璃基板主要厂商都

将重点转移到高世代线上，国内厂商正在加速填补在高世代线领域的差距。

图15:8.5代线玻璃基板市场上康宁位列全球第一

资料来源：中商产业研究院，东兴证券研究所

图14：全球玻璃基板行业主要由美国和日本企业垄断

资料来源：华经产业研究院，东兴证券研究所
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3. 玻璃基板国产化进程提速

语言学习平台

玻璃基板国产化提速，市场空间巨大。中国玻璃基板行业竞争格局稳定，主要由外资企业占主导地位，2022年，我国玻璃基板行业中外国

企业的市场份额在70%以上。目前我国从事玻璃基板生产的厂商主要包括东旭光电、彩虹股份、凯盛科技等，且集中在低世代线，能生产

高世代玻璃基板的厂商较少，大多依赖与国际巨头合作。2019年6月份，我国首个8.5代TFT-LCD玻璃基板生产线成功点火，意味着我国首

次实现8.5代TFT-LCD超薄浮法玻璃基板国产化。目前彩虹股份8.5代溢流法的玻璃基板产品开始向客户进行供货，2021年2月第二条8.5代线

基板玻璃产线在合肥点火投产。随着中国在面板产业的话语权越来越大及国产厂商不断技术突破，玻璃基板国产化提速，市场空间巨大。

究其原因，国内厂商成本优势显著，国产替代是必然。（1）生产成本低：国内人工成本、燃动力成本相比国外便宜。（2）运输成本低：

国内厂商具有先天的地理优势，就近配套降低了运输风险，也降低了运输成本。（3）国内对于面板产业链的支持力度大：厂商可以获得

一定政府补助。因此国产玻璃基板价格会显著低于进口的玻璃基板。对下游面板厂商来说，使用国产材料使其成本更加可控，在竞争中获

得更大的价格优势。所以在面板产能向大陆集中趋势明确的背景下，材料国产替代是大势所趋。

资料来源：智研咨询，东兴证券研究所

表5：中国主要玻璃基板厂商及其产品线
企业名称 生产线区域分布

东旭光电

河南郑州4条显示基板G5生产线

河北石家庄3条显示基板G5生产线

东旭营口3条显示基板G5生产线

安徽芜湖10条G6TFT-LCD玻璃基板生产线

洛阳玻璃
河南洛阳超薄生产线

安徽蚌埠超薄生产线

彩虹股份

江苏张家港G5代液晶基板玻璃生产线

陕西咸阳G7.5代液晶基板玻璃生产线

陕西咸阳G7.5代液晶基板玻璃生产线

安徽合肥G8.5+代液晶基板玻璃生产线



Q4

巨头为何在当前节点推玻璃基板?



4. 英特尔、三星、英伟达、台积电等大厂入局玻璃基板

语言学习平台

追求推进摩尔定律极限，英特尔、三星、英伟达、台积电等大厂纷纷入局玻璃基板。在半导体领域追求推进摩尔定律极限的当下，行业公司都

使出浑身解数，以图纳入更多晶体管、实现更强算力，“玻璃基板”便代表材料环节的竞争。从英特尔的率先入局，到三星、英伟达、台积电

等企业闻风而入，用玻璃材料取代有机基板正成为业内共识。

在高端芯片领域，有机基板将在未来几年达能力极限。有机基板材料主要由类似 PCB的材料和编织玻璃层压板制成，允许通过芯片路由相当

多的信号，包括基本的小芯片设计。但在高端芯片中，有机基板将在未来几年达到能力极限，英特尔将生产面向数据中心的 SiP，具有数十个

tiles，功耗可能高达数千瓦。此类 SiP需小芯片间非常密集的互连，同时确保整个封装在生产或使用过程中不会因热量而弯曲。虽然硅中介层

（基板上晶圆上的芯片）及其衍生品（例如英特尔的Co-EMIB）这些技术使公司能将芯片的关键路径与快速而致密的硅片连接在一起，但成本

相当高，且无法完全解决有机基板的缺点。

图17:英特尔的Co-EMIB技术无法完全解决有及基板的缺点

资料来源：各公司官网，东兴证券研究所

图16：英特尔、三星、英伟达、台积电入局玻璃基板

资料来源：电子工程专辑，东兴证券研究所



4. 英特尔率先推出玻璃基板

语言学习平台

英特尔在业界率先推出用于先进封装的玻璃基板，有助于实现其目标。2023 年 9 月，英特尔推出基于下一代先进封装的玻璃基板开发的最

先进处理器，计划于 2026~2030 年量产。英特尔正朝 2030 年在单个封装上集成 1 万亿个晶体管的目标前进，包括玻璃基板在内的先进封

装技术的持续创新将有助于实现目标。

英特尔认为玻璃基板将实现更强大算力，推动摩尔定律进步。英特尔表示，玻璃基板具卓越的机械、物理和光学特性，能构建更高性能的

多芯片 SiP，在芯片上多放置 50% 裸片，塞进更多 Chiplet，凭借单一封装纳入更多晶体管，预计将实现更强大算力。将重新定义芯片封装

边界，能为数据中心、人工智能和图形构建提供改变游戏规则的解决方案，推动摩尔定律进步。玻璃基板特性非常适合 Chiplet，由于小芯

片设计对基板信号传输速度、供电能力、设计和稳定性提出了新要求，玻璃基板可满足这些要求。

图19:英特尔的玻璃基板测试装备

资料来源：Intel官网，东兴证券研究所

图18：英特尔的玻璃基板

资料来源：Intel官网，东兴证券研究所



4. 三星将玻璃基板视为未来，英伟达GB200将使用玻璃基板

语言学习平台

三星将玻璃基板视为芯片封装的未来，组建“军团”加码研发玻璃基板。三星电子、三星显示、三星电机等主要电子子公司建立联合研发

“统一战线”，着手研发玻璃基板。在1月的CES 2024上，三星电机提出，2024年将建立一条玻璃基板原型生产线，目标是2025年生产原

型，2026年实现量产，旨在比十年前进入玻璃基板研发的英特尔更快实现商业化。预计三星电子将掌握半导体与基板相结合的信息，三星

显示将承担玻璃加工等任务，三星电机将通过与联盟最大限度地发挥研发协同效应。

英伟达的GB200或将使用玻璃基板，并计划投产。英伟达以GB200为核心发布多款突破产品，宣布GB200采用的先进封装工艺将使用玻璃

基板的供应链已启动，目前处于设计微调和测试阶段。GB200不仅在算力上实现了质的飞跃，将AI性能提升至20 petaflops，能耗成本也显

著降低。后续GB200芯片的正式投产，将明显拉动半导体测试、玻璃基板两大新市场，增量空间巨大。

图21:英伟达的GB200 NVL72

资料来源：IT之家，东兴证券研究所

图20：采用玻璃基板封装的三星测试芯片

资料来源：NVIDIA官网，东兴证券研究所



4. 台积电大力投资玻璃基板研发

语言学习平台

台积电过往在FOPLP技术上并不积极，搁置了玻璃基板技术开发。台积电的3D Fabric系统集成平台把先进封装分为三部分，分别是前端封

装SoIC、后端先进封装CoWoS和InFO。其中基于FOWLP的InFO封装被苹果独占。受制于设备尺寸，台积电近年来又发展出FOPLP技术，

提供了单位成本更低的封装解决方案。出于整体市场需求和材料限制，台积电过往在FOPLP技术上并不积极，也搁置了玻璃基板技术开发。

目前，台积电已组建专门的团队探索FOPLP技术，并大力投资玻璃基板研发。DigiTimes表示，随着市场需求的快速成长，以及英伟达的

不断催促，台积电不仅开足马力进军半导体扇出面板级封装（FOPLP），而且大力投资玻璃基板研发工艺，以期实现突破。预计需大概三

年的时间等待成熟，最快2026年实现量产。台积电将会在2024年9月召开的半导体会议上，公布FOPLP封装技术的细节，并公开玻璃基板

尺寸规格。

图23:FOPLP以正方形基板进行IC封装

资料来源：网易，东兴证券研究所

图22：FOWLP与FOPLP对比图

资料来源：网易，东兴证券研究所

FOWLP FOPLP



Q5

玻璃基板产业链的哪些环节有望受益?



5. 原料：含氧化铝的高铝玻璃有望受益

语言学习平台

玻璃基板产业链上游原料、生产、设备环节有望受益。随着玻璃通孔技术的成熟以及玻璃基板应用领域的突破，玻璃基板需求将迎来大幅

增长，上游原料、生产、设备环节有望受益，从而推动对国内相关生产和设备厂商的需求。

玻璃基板原料氧化铝需求有望迎来增长。玻璃基板制造需硅砂、纯碱、石灰石、硼酸、氧化铝等原料。近五年来，中国氧化铝产量保持稳

步增长趋势，2023年增至8244.10万吨。作为玻璃基板原料之一，氧化铝需求有望迎来增长，预计2024年中国氧化铝产量仍将保持增长。

东旭光电自主研发Panda高铝玻璃，有望在原料环节有所突破。按生产配方差异，玻璃基板分为纳钙玻璃、高铝玻璃两类。纳钙玻璃通过

在二氧化硅基质中加入氧化钙和氧化钠等成分制成，配方相对简单，技术门槛不高。高铝玻璃是在基础玻璃成分中加入氧化铝，这种添加

不仅显著提升玻璃材料的强度，还降低了强化处理的难度，高铝玻璃具有高配方壁垒和复杂的制造工艺，全球仅康宁等少数企业掌握这一

技术。东旭光电子公司旭虹光电自主研发的Panda高铝玻璃是中国第一款光热发电领域的高附力值玻璃，也是全球范围内首次采用高铝玻

璃用于光热项目。

图25:钠钙玻璃与高铝玻璃对比

资料来源：国家统计局，新浪财经，东兴证券研究所

图24：中国氧化铝产量有望持续增长

资料来源：ZEALER公众号，东兴证券研究所
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5. 生产：国内玻璃基板生产厂商有望在高世代领域占一席之地

语言学习平台

玻璃基板生产环节：（1）高温熔融：将混合的原料放入1500℃以上的高温熔窑中熔融一定时间，确保原料充分熔化并反应，各种杂质和

气泡也逐渐被排出。（2）均化处理：加入均化剂并搅拌，使玻璃液的化学成分更加均匀，提高玻璃基板质量。（3）成型：一、浮法，玻

璃液浇在液态锡流上，让其逐渐冷却凝固；二、卷板法，玻璃液倒在金属带上，通过传送带运动使其逐渐冷却固化。（4）加工：将大尺

寸基板切割成所需尺寸，并打磨边角，提高产品平整度和光洁度。（5）清洗检验：去除基板表面杂质和污染物，同时进行各项物理性能

检测，确保产品符合质量要求。（6）包装和贴膜：将基板进行适当包装和保护，防止在运输和使用过程中受损坏。

国内玻璃基板生产厂商有望在高世代领域占一席之地。国内基板玻璃厂商主要集中在G4.5-G6生产线上。在最先进的8.5代线玻璃基板领域，

随着玻璃基板需求增长，国内企业正加速弥补高世代领域的差距，彩虹集团、东旭光电有望在未来占得一席之地，玻璃基板国产化将提速，

市场空间巨大。目前东旭光电液晶玻璃基板全面覆盖了G5、G6和G8.5代TFT-LCD液晶玻璃基板产品，生产的G5、G6、G8.5代液晶玻璃基

板产品能为不同尺寸需求的下游面板客户包括京东方、龙腾光电等国内知名高端制造企业提供高品质玻璃基板产品。

表6:不同世代线玻璃基板的尺寸及适用产品

资料来源：搜狐，东兴证券研究所

图26：三种玻璃基板生产方法

资料来源：新材料在线，东兴证券研究所

代数 玻璃基板尺寸(mm) 适用产品

4.5 730x920 6寸以下

5 1100x1300

32寸以下

6 1500x1800

8.5 2200x2500 55寸以下



5. 设备：钻孔设备技术有望升级

语言学习平台

钻孔是TGV的核心步骤，由钻孔设备完成，当前研究较多的方法是激光诱导深度刻蚀（LIDE）。该法仅需两步，第一步，根据设计图形

对加工玻璃进行选择性激光改性。在LIDE中，单次激光脉冲足以产生对全厚度的改性效果，超高的效率适用于大批量生产需求。第二步，

改性区域通过湿化学蚀刻法，其被蚀刻速度远远高于未被改性过的材料。与传统钻微孔工艺相比，LIDE制作的玻璃通孔无微裂隙、无碎屑、

无热应力残存，且品质、精度和一致性都很高。

随着国内玻璃基板生产企业需求增长，国内部分企业开始研发LIDE技术，有望实现钻孔设备技术突破。IC封装基板行业投资延续，目前

主要钻孔设备依旧以进口为主，但进口设备存在订购周期长、售后服务差等问题，国内封装基板企业亟待寻求国产化替代。国内已有部分

企业开始研发LIDE技术，如大族显视与半导体研发出激光诱导蚀刻快速成型技术(LIERP)，验证解决了在深径比(基板厚度/孔径)大的基材

上加工微孔的问题，在高精度微孔的高效率加工领域优势突出。此项应用设备已通过客户验证并稳定量产。

图28:大族半导体的LIERP工艺流程

资料来源：vitrion，东兴证券研究所

图27：传统钻微孔工艺与LIDE技术对比

资料来源：大族半导体官网，东兴证券研究所



5. 设备：显影设备中LDI设备需求持续增长

语言学习平台

显影曝光工序指将设计的电路线路图形转移到PCB基板上，需显影设备完成，在钻孔之后进行。根据曝光时是否使用底片，曝光技术可分

为激光直接成像技术（LDI）和传统菲林曝光技术。相对于使用菲林材料的传统曝光工序，激光直接成像技术使用了全数字生产模式，省

去了传统曝光技术中多道工序流程，并避免了传统曝光中菲林材料造成的质量问题。

玻璃基板的高密度布线需要显影。相对于有机衬底而言，玻璃表面的粗糙度小，所以在玻璃上可以进行高密度布线。重布线层（RDL）技

术独特的薄膜工艺能在玻璃基板上形成电路，从而提供芯片和封装互连器的低损耗输出端。其中需要进行高精度的曝光、显影。

随着电子信息产业快速发展及玻璃基板需求推动，全球PCB产能持续向中国地区转移，对LDI设备的需求持续增长。尤其在半导体和平板

显示领域，LDI设备已成为生产线上的关键设备，国内LDI设备产量大幅增长。2023年中国激光直接成像（LDI）设备产量235台，市场需

求量447台；预计2024年中国激光直接成像（LDI）设备产量约300台，市场需求量约500台。目前。国内主要LDI设备生产企业有合肥芯碁

微、江苏影速、天津芯硕、中山新诺、大族激光等。

图30:全球PCB产能持续向中国地区转移，对LDI设备的需求持续增长

资料来源：大族数控2023年报，东兴证券研究所

图29：激光直接成像设备用途及加工效果

资料来源：共研网，智研咨询，东兴证券研究所
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5. 设备：玻璃基板技术成熟给电镀设备升级带来巨大商机

语言学习平台

显影之后为电镀，TGV深孔电镀填充需电镀设备完成，填充方式一般为蝶形填充。目前，垂直TGV通孔的电镀填充方式一般为蝶形填充，

与TSV硅基半导体工艺自下而上的盲孔电镀填充相比，在流体力学与质量传输方面存在明显差异。盲孔填充时，镀液在孔内很难流动；而

在通孔内部，镀液可以流动从而加强内部的传质。且通孔与盲孔的几何形状不同，没有盲孔底部，不会产生自下而上的填充方式。TGV通

孔与盲孔在几何形状、流场、质量传输等方面的差异，导致用于盲孔填充的电镀配方及工艺无法直接用于TGV通孔。

玻璃基板技术的不断成熟，给电镀设备升级带来巨大商机，国内相关企业纷纷发力。例如，佛智芯针对不同玻璃及客户要求，已开发多套

表面处理及其金属化电镀适配方案，电镀金属化方案/铜浆塞孔工艺深径比＜20 :1，金属化结合强度可达8.26N/cm以上。盛美上海推出用于

FOPLP的Ultra ECP ap-p面板级电镀设备，可加工尺寸高达515×510毫米的面板，同时具600x600毫米版本可供选择。该设备兼容有机基板

和玻璃基板，可用于硅通孔填充、铜柱、镍和锡银电镀、焊料凸块及采用铜、镍、锡银和金电镀层的高密度扇出型产品。

图32:佛智芯的表面处理及其金属化电镀适配方案

资料来源：陈力等《玻璃通孔技术研究进展》，东兴证券研究所

图31：使用盲孔填充的TGV工艺流程

资料来源：AMT官网，东兴证券研究所



5. 应用：MEMS、消费电子市场将从中获益

语言学习平台

玻璃基板下游MEMS市场也将从中获益，预计2029年市场规模达251.9亿美元。MEMS晶圆级封装会用到玻璃晶圆，因为玻璃晶圆制造具一

系列独特优势，如今玻璃晶圆越来越多作为MEMS的技术组成，并作为其他电子产品中硅晶圆的替代衬底。MEMS传感器即使在恶劣的环

境中，也具有高可靠性和长时间运行的完美表现，玻璃晶圆为这些敏感元件提供了强大保护，防止其被侵蚀或损坏。据Mordor Intelligence

预测，全球MEMS市场规模2024年达168.1亿美元，2029年将达251.9亿美元，预测期内复合年增长率为8.43%。

玻璃基板正成为消费电子市场的有力推动者。在MEMS医疗应用中，玻璃晶圆促进了医疗器械行业中的MEMS气密外壳封装技术的发展。

在消费电子产品中，玻璃晶圆通常作为载体。在使用半导体制造的电子器件市场中，玻璃晶圆由于优异的热稳定性和耐化学性，经常被用

作衬底材料。在物联网设备领域，玻璃晶圆已被用于MEMS和传感器。其他应用包括LCD显示器、触控板，太阳能电池和电致发光显示器

等。

图34:部分消费电子产品

资料来源：Mordor Intelligence，东兴证券研究所

图33：预计2029年全球MEMS市场规模达251.9亿美元

资料来源：三叠纪官网，东兴证券研究所
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6. 投资建议

语言学习平台投资建议：

玻璃基板是封装基板未来发展的大趋势，全球半导体龙头争相布局。受益于算力芯片

技术发展，产业链有望迎来加速成长，受益标的：天承科技、沃格光电、三超新材、

德龙激光、帝尔激光等。



7. 风险提示

语言学习平台❁ 下游需求放缓

❁ 技术导入不及预期

❁ 客户导入不及预期

❁ 贸易摩擦加剧
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