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行业走势图 

光刻胶材料攻坚：国产替代进行时，色浆最具预期差 
 

本篇报告写在美国大选后半导体自主可控再度被重视的背景下，主要对不
同种类光刻胶上游材料的国产化情况进行了梳理。随着下游光刻胶国产化
0-1 的突破及部分 1-N 的放量，上游的关键原材料的国产化也正在进行时。
同时，不同于早期的纯政策推动，在外部环境的压力下，下游对材料国产
化的需求愈发迫切，也将促使上下游企业的紧密协同，加速测试和认证步
伐。 

光刻胶行业特点：种类多，验证周期长 

光刻胶按下游应用主要分为 PCB、显示、半导体三类。光刻胶产品的技术壁
垒较高且其功能性和产品质量直接影响电子元器件、部件的功能和稳定性，
因此下游对光刻胶专用化学品供应商认证所需时间周期较长。一般来说，面
板光刻胶的验证周期为 1-2 年，半导体光刻胶的验证周期为 2-3 年，一旦
通过验证，客户粘性相对较高。 

上游材料的国产化进度如何？ 

我们主要分析不同应用领域的材料国产化情况，在 PCB 领域，多数材料已
经实现国产化，但高端干膜过程化程度仍较低。半导体领域，由于高端半导
体光刻胶还处在国产化的进程当中，对应的关键材料树脂、感光剂等也处于
国外垄断的状态。 

此外，最具备预期差的是显示光刻胶上游的主要材料色浆，虽然下游看显
示级别光刻胶已经具备一定的国产化能力，材料端溶剂、引发剂基本上实现
了国产化，但是在整个彩色光刻胶里面，成本占比最高的颜料液还未实现本
地配套。终端面板厂的产能已经占据全球领先地位情况下，产业链完全国产
化以确保供应链安全显的更为重要。 

我们提供以下 3 条投资思路 

1、“0-1 的材料”，彩色光刻胶色浆：已有量产项目计划的世名科技，有
望率先实现行业 0-1 的国产化。同时，由于彩色光刻胶色浆应用于显示领
域，市场对此二阶材料的国产化率没有深刻了解，将成为预期差最大之处。 

2、“1-N”的材料：徐州博康（华懋科技参股），公司为国内主要的产业
化生产中高端光刻胶单体企业，随着整个产业链国产化率的提升，业绩弹性
可期。KrF 国产树脂的放量，建议关注彤程新材、强力新材。高端干膜的产
业化，主要关注容大感光的项目进程。 

3、材料平台型企业：长期视角看，平台型企业的研发能力及抗风险能力均
占优。如雅克科技、彤程新材。 

4、产业链一体化：华懋科技（全产业链布局）。 

风险提示：市场竞争加剧、产业化进程不及预期、行业景气度不及预期、环
保监管政策变化风险 

  
重点标的推荐 

股票  股票  收盘价 投资  EPS(元) P/E 
 

代码  名称  2024-12-13 评级  2023A 2024E 2025E 2026E 2023A 2024E 2025E 2026E 

300522.SZ 世名科技 13.38 买入 0.06 0.18 0.58 1.04 223.00 74.33 23.07 12.87 
   

资料来源：wind，天风证券研究所，注：PE=收盘价/EPS 
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1. 光刻胶的基础概念 

光刻胶（又称光致抗蚀剂）是一种光敏感的耐蚀刻薄膜材料，主要由树脂、感光剂、溶剂

和添加剂等材料组成，为混合液体，可在光刻工艺过程中用作抗腐蚀涂层材料。按曝光波

长、显示效果、光化学反应类型三种不同机理可将光刻胶细分为不同类型。 

1、根据曝光波长可分为紫外光刻胶、深紫外光刻胶、极紫外光刻胶（EUV 光刻胶）、电

子束光刻胶、离子束光刻胶和 X 射线光刻胶。 

2、根据显示效果，光刻胶可分为正性光刻胶和负性光刻胶。 

3、根据光化学反应类型，光刻胶可分为光聚合型、光交联型、光分解型和化学放大型。 

4、按照应用场景可将光刻胶分为半导体集成电路（IC）、FPD（平板显示器）、印制电路

板（PCB）三大类。半导体集成电路（IC）领域，主要的光刻胶类型包括 g、i 线光刻胶、

KrF 光刻胶和 ArF 光刻胶等。FPD（平板显示器）领域，光刻胶的类型同样包括 g、i 线光
刻胶，但具体种类更加丰富，如彩膜用彩色光刻胶（Colorpohotresist，CR）和黑色光刻胶

（Blackpohotresist，BR），以及用于薄膜晶体管（ThinFilmTransistor，TFT）工序的光刻胶

和触摸屏光刻胶等。印制电路板（PCB）领域，主要的光刻胶类型包括干膜光刻胶、湿膜

光刻胶和感光阻焊油墨等。 

 

表 1：光刻胶按照机理分类 

分类  细分类型 主要特点 

曝光波长 紫外光刻胶（300~450nm） 

深紫外光刻胶（160~280nm） 

极紫外光刻胶（EUV，13.5nm） 

电子束光刻胶 

离子束光刻胶 

X 射线光刻胶 

1.光刻机通过增大数值孔径（Numericalaperture，NA）、降低曝光波长和瑞利

常数来制作具有更微小特征尺寸的集成电路，其中，降低曝光波长与光刻机使

用的光源及光刻胶材料配方本身高度相关。 

2.在使用工艺方法及条件一致情形下，曝光波长越短，加工图形的分辨率越高。 

3.所谓紫外指 g 线（405~436nm）或 i 线（365nm）；而深紫外则指 KrF（248nm）

或 ArF（193nm）。 

显示效果 正性光刻胶 

负性光刻胶 

光刻后形成图形与掩膜版上的相同 

光刻后形成图形与掩膜版上的相反 

光化学反

应类型 

光聚合型 

光交联型 

光分解型、 

化学放大型 

烯类单体在光引发剂产生的自由基作用下聚合 

曝光后形成不溶网状结构,起到抗蚀作用 

曝光后发生分解反应,通常为正性光刻胶 

曝光后光致产酸剂（PhotoAcidGenerator，PAG）产生酸，其在后续工序中作

为催化剂，通过移除树脂保护基团的方式提升曝光区溶解性，其曝光速递是光

分解型的数倍，对深紫外光源具有良好敏感性，同时具有高分辨率和对比度等 

资料来源：徐靖等《显示领域用光刻胶技术专利研究进展》，天风证券研究所 

 

光刻胶的应用领域主要为半导体产业、面板产业和 PCB 产业。其中，半导体光刻胶主要应

用于晶圆制造;面板光刻胶主要应用于制备彩色滤光片、微细图形加工等;PCB 光刻胶应用于
微细图形加工。根据 Reportlinker 数据，全球光刻胶在面板显示(LCD)领域的应用占比最大，

约 27.8%；而在 PCB 和半导体领域的应用比例分别为 23%和 21.9%。 

 

表 2：光刻胶按照应用场景分类 

领域  主要类型 场景特点 

半导体集成

电路（IC） 

g、i 线光刻胶、KrF、ArF 光刻

胶等 

图形转移对象通常为硅片;分辨率要求高（先进制程需 nm 级）；曝光光源要

求高 

FPD g、i 线光刻胶：如彩膜用彩色 图形转移对象通常为玻璃；分辨率要求高（TFT 制程需 μm级）；曝光光源
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光刻胶(CR）和黑色光刻胶

（BR）、薄膜晶体管（TFT)工

序光刻胶、触摸屏光刻胶等 

要求相对较高（主要是高时代线 

玻璃基板尺寸变大后，对紫外光源的均匀一致性要求） 

印制电路板

（PCB） 

干膜、湿膜光刻胶、感光阻焊

油墨等 

图形转移对象为覆铜板；分辨率要求低 

资料来源：徐靖等《显示领域用光刻胶技术专利研究进展》，天风证券研究所 

 

2. PCB 光刻胶：高端干膜国产化率仍然较低 

根据 Reportlinker 和产业信息网数据，2020 年全球 PCB 光刻胶市场规模在 20 亿美元左右，
近年来呈逐年增长态势，到 2025 年预计市场规模将达到 26.6 亿美元。其中，中国的 PCB

光刻胶市场规模逐年递增，从 2020 年的 85 亿元到 2023 年的 97.3 亿元，到 2025 年预计

将达到 106.4 亿元，其市场规模占比已达 50%以上。据 Business Research 预计，2023 年全

球干膜光刻胶市场规模为 9.4 亿美元。 

PCB 光刻胶整体国产化率较高，但在干膜光刻胶产品上仍然高度依赖进口。中国大陆干膜

光刻胶市场主要由日本旭化成、日本日立化成、中国台湾长兴化学等企业垄断，这三大企

业在全球的市场占有率超过 80%。目前一般商用感光线路干膜国产化率约 40%，而高端感

光线路干膜国产化率不足 20%。 

政策方面，2023年12月，工信部发布《重点新材料首批次应用示范指导目录（2024 年版）》，

将“通用型半高感 LDI 光致抗蚀干膜”（序号 98）、“封装基板用高解析度感光干膜及配

套 PET 膜”（序号 239）、“封装基板用高性能阻焊”（序号 240）列入重点新材料首批
次应用示范指导目录，积极推进干膜光刻胶行业的发展及产业升级，加速高端干膜光刻胶

的国产突破。 

国内容大感光（300576.SZ）在干膜光刻胶方面已有布局，23 年公司 PCB 油墨营收 7.6 亿

元，毛利率达到 35%。此外，24 年 9 月公告年产 1.20 亿平方米高端感光线路干膜光刻胶项

目，推动产品升级。 

广信材料（300537.SZ）也研发出浸涂型液体感光蚀刻油墨（代替干膜光刻胶），目前已

经推出市场。23 年公司 PCB 光刻胶及材料营收 3.4 亿元，毛利率达到 34.8%。 

 

图 1：容大感光 PCB 油墨营收及毛利率  图 2：广信材料 PCB 光刻胶及材料营收/毛利率 

 

 

 

资料来源：wind，天风证券研究所  资料来源：wind，天风证券研究所 
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3. 显示光刻胶：逐步国产化，材料配套急需跟上 

3.1. 背景：LCD 产能转移逐步完成 

我国是全球主要的显示面板生产国，2023 年中国 LCD 显示面板占全球产量的 73%。当前
LCD 显示屏行业中 TFT-LCD 属于主要且市场最大的产品，TFT-LCD 面板市场有京东方、惠

科、华星光电、群创、友达、天马中电熊猫、中电彩虹、龙腾光电等企业。根据 Omdia

的数据，2022 年全球 TFT-LCD 企业市场份额占比最多的是京东方，占比 25.2%，其次为华

星光电，占比为 15%，第三是惠科股份，占比 11%。 

随着全球显示面板产业不断向中国大陆转移，中国大陆面板产能逐年提高，对上游原材料

的国产替代需求也在持续提升。根据 CINNOResearch 数据统计，2023 年中国大陆地区已

投产和规划在建的 LCD 产线为 47 条，其中 8.5 代及以上产线占比超过 50%，新增产线基本
以 8.5/8.6/10.5/11 代等高世代线为主。TFT-LCD 不断升级，对 CF 技术改进需求随之而来，

如通过提高彩色滤光片透过率，有助于增加亮度，并减少背光源数量来降低功耗，节省成

本。 

图 3：2022年全球 TFT-LCD市场份额  图 4：TFT-LCD发展趋势与 CF 技术改进需求 

 

 

 

资料来源：前瞻经济学人，天风证券研究所  资料来源：王红光等《TFT-LCD 技术新趋势下彩色滤光片行业发展研究》，

天风证券研究所 

 

3.2. 从显示面板结构看显示光刻胶 

显示面板为三明治结构。其中 TFT 基板和彩色滤光片夹着液晶，因此制作 TFT-LCD 面板需

要用到两片玻璃，分别作为底层玻璃基板和彩色滤光片底板使用。彩色滤光片由 RGB 三种

过滤片组成，通过三者混合调节各个颜色与亮度，使得液晶面板能够显示彩色图像。 

LCD 面板能呈现彩色影像，主要靠彩色滤光片。彩色滤光片由玻璃基板、黑色矩阵（BM）、
彩色光刻胶（RGB）、保护图层（OC）、间隔支柱（PS）、 ITO 电极等构成。彩色光刻胶

包括红色光刻胶、绿色光刻胶和蓝色光刻胶，是彩色滤光片显示颜色的关键。 

图 5：显示面板平面结构  图 6：彩色滤光片为液晶显示的关键部件 

 

 

 

资料来源：中国专用化学品网，天风证券研究所  资料来源：强力新材公告，天风证券研究所 
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市场规模方面，根据 CEMIA 的数据，2023 年全球 TFT-LCD 用光刻胶市场规模 97.14 亿元，

同比 2022 年的 102.03 亿元继续下滑 4.8%。预计到 2025 年，全球 TFT-LCD 用光刻胶市场

规模将重回增长态势，2025 年全球 TFT-LCD 用光刻胶市场规模将达到 105.96 亿元。单价
看，2021 年开始，TFT-LCD 用光刻胶全球均价逐步下行，据 CEMIA 预计，2024-2025 年

TFT-LCD 用光刻胶均价将维持在 16 万元/吨左右。国内看，根据新思界产业研究中心的数

据，2023 年，中国彩色光刻胶市场需求量达到 1.61 万吨，增长率为 6.9%。 

 

图 7：全球 TFT-LCD用光刻胶市场规模  图 8：全球 TFT-LCD用光刻胶均价 

 

 

 

资料来源：世名科技公告，天风证券研究所  资料来源：世名科技公告，天风证券研究所 

 

全球看，德国默克集团、日本东京应化株式会社、合成橡胶株式会社、住友化学株式会社、

韩国东进世美肯公司为全球主要供应商。其中德国默克集团是全球最大的 TFT 正性光刻胶
产品供应企业；彩色光刻胶主要生产商有日本合成橡胶株式会社、韩国乐金化学公司、韩

国三星化学工业株式会社、日本东洋油墨株式会社、日本住友化学株式会社、中国台湾奇

美公司、日本三菱化学株式会社，七家公司占全球产量超过 83%；黑色光刻胶集中度更高，
主要厂商有日本东京应化株式会社、韩国三星化学工业株式会社、日本新日铁化学株式会

社、日本三菱化学株式会社等。 

国内看，目前掌握彩色光刻胶量产技术的企业有阜阳欣奕华、北京鼎材科技、江苏雅克科

技、江苏博砚电子；拥有黑色光刻胶技术的企业有彤程新材、上海新阳、博砚电子等；拥

有 TFT-LCD 正性光刻胶技术的企业有鼎材、雅克科技、飞凯材料等。 

 

图 9：不同类型面板光刻胶的国产化程度情况 

 

资料来源：各公司官网，各公司公告，智研咨询公众号，《我国信息显示关键材料发展战略研究》彭寿等，天风证券研

究所 
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面板产业所需的彩色滤光片材料（黑色光刻胶和彩色光刻胶材料）的高分子颜料和颜料的

分散技术是决定彩色滤光材料技术水平的两大重要因素。其中，高分子颜料的制备和生产

技术主要控制在 Ciba 等日本颜料厂商手中。更为重要的是，由于我国企业进入面板显示光
刻胶市场较晚，尚未掌握颜料分散技术致使国内厂商开发的光刻胶无法使用在平板显示器

上。 

从产业链角度看，2020 年京东方 A（000725.SZ）发布公告，拟 4.25 亿元将全资子公司北

旭电子 100%股权进行对外转让。据 CINNO Research 的调研，北旭电子主营产品 TFT 正性
光刻胶是面板材料中技术相对较为成熟的产品，但国内企业由于对上游原材料成本难以控

制，与市场上最大供应商默克相比价格优势不大。因此，虽然显示光刻胶部分已经实现了

国产化，但由于原材料存在瓶颈，因此很难给国内产业链带来降本。 

我国市场显示光刻胶材料方面，目前溶剂、引发剂基本上实现了国产化，但是在整个光刻

胶里面，成本占比最高的是颜料液，还未实现本地配套。 

3.3. 生产成本的拆分：彩胶以色浆、溶剂为主 

彩色光刻胶组成成分有色浆、碱溶性树脂、多官能团单体、光引发剂、溶剂和添加剂等，

其中色浆的占比在 20%-60%。 

1）色浆：占比最大，国产化率最低 

色浆是光刻胶的着色剂，决定着光刻胶的颜色特性，常用的色浆种类主要有纳米颜料色浆、

染料色浆和量子点发光材料。其中颜料本身属于不溶性物质，不能在有机溶剂中溶解，需
要以高度分散的稳定状态才能在彩色光刻胶中应用，彩色光刻胶用颜料的粒径一般为

50nm~100nm，较大的粒径对来自背光源的光具有较高程度的散射，导致彩色光刻胶的透

过率和对比度降低。具体看，色浆是由包括颜料颗粒、分散树脂、分散剂以及溶剂在内的

四个组分形成的纳米颜料分散体。 

 

图 10：彩色光刻胶的组成 

 

资料来源：武乾坤《平板显示器用高解析度彩色光刻胶性能研究》，天风证券研究所 

 

从上海新阳黑色光刻胶项目的流程上看（2017），首先解决颜料的分散控制问题，随后为
高分子材料和光引发剂的开发，最后才是光刻胶的配方开发。原材料的开发是后续整个光

刻胶配方开发的基础。 
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图 11：上海新阳黑色光刻胶项目技术开发安排 

 

资料来源：上海新阳公告，天风证券研究所 

 

全球看，目前 LCD 显示光刻胶用纳米颜料分散液主要被日、韩企业所垄断，如三菱、ENF

（韩）、御国色素（日）等。国内看，根据目前可得信息，产业化走在前面的是世名科技，

部分公司如宝丽迪等仍在下游客户验证中。世名科技 2023 年公告称已完成部分光刻胶色
浆样品多批次送样验证并取得下游核心客户的验证报告。验证报告显示，世名科技 CF 红

色色浆、CF 绿色色浆样品的色度值、粒径及稳定性等各项关键指标已达标，符合 TFT-LCD

彩色滤光片用光刻胶的应用要求，性能与进口产品相当。2024 年 10 月世名科技公告拟向

实控人定增，用于“年产 5000 吨的 LCD 显示光刻胶专用纳米颜料分散液”项目。 

从世名科技公布的专利信息看，彩色颜料分散液包括：苯乙烯、马来酸酐、乙烯基三甲氧
基硅烷、甲氧基聚乙二醇甲基丙烯酸酯混合物、丙烯酸异辛酯、偶氮二异丁腈、二甘醇、

丁酸乙酯、正丁醇和异丙醇。世名科技研发的该颜料分散液所需要的光刻胶树脂为丙烯酸

树脂，光引发剂包括光引发剂 OXE‑01 和异丙基硫杂蒽酮中的一种。 

 

图 12：纳米颜料分散液的主要成分及作用  图 13：色浆结构 

 

 

 

资料来源：世名科技专利，天风证券研究所  资料来源：武乾坤《平板显示器用高解析度彩色光刻胶性能研究》，天风证券

研究所 

 

溶剂是光刻胶组成中占比最大的部分，起到溶解固态材料、调整粘度和挥发性的作用，对

光刻胶的性能，特别是涂布平坦性有很大的影响，选取合适的溶剂是光刻胶配方的重要工
作。彩色光刻胶中常用的溶剂有：丙二醇单甲醚（PGME）、丙二醇甲醚醋酸酯（PGMEA）、

甲醇、异丙醇、丙酮和 N-甲基吡咯烷酮(NMP)等。目前，国内彤程新材拥有 40nm 以下工

艺制程的 EBR 溶剂。 

单体：根据雅克科技专利，现有彩色光刻胶单体通常采用丙烯酸正丁酯基、丙烯酸异丁酯

基、丙烯酸异辛酯、DPHA 和 DPEA‑12 等。 

完成分散剂在颜

料中的分子粘结

技术开发，解决

颜料的分散控制

问题

粘结高分子材料

的开发

光引发剂的开发

完成黑色光刻胶

的配方开发和应

用测试

成分 主要作用
苯乙烯
马来酸酐
乙烯基三甲氧基硅烷
甲氧基聚乙二醇甲基丙烯酸
酯混合物
丙烯酸异辛酯
偶氮二异丁腈
二甘醇
丁酸乙酯、正丁醇、异丙醇

协同，提高分散性能

快速试湿润颜料颗粒表面
、提高分散液流动性

提高分散液再颜料表面的
稳定性
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碱可溶性树脂：如甲基丙烯酸烷基酯（MMA）、酚醛树脂。国内生产企业较少，主要有圣

泉集团、彤程新材、雅克科技。 

总体而言，由于显示器的不同尺寸对于光刻胶有不同的要求，因此对于上游原材料来说，

品类也较为复杂，目前在不同细分材料国内均有企业涉及。其中，色浆处于“0-1”的过
程当中，世名科技定增项目的公告使得显示光刻胶色浆的产业化“近在眼前”；单体和树

脂均有上市公司实现部分产业化。 

 

图 14：国内主要显示光刻胶材料公司情况汇总 

 

资料来源：各公司公告，各公司官网，天风证券研究所 

 

  

公司 进度

世名科技 5000吨/年产能LCD用色浆项目正在推进

宝丽迪
正在验证当中（2024M9），已经成功研发红色

纳米色浆

万思得 产业基地正在建设，规划一期2000吨

德纳化学 丙二醇甲醚醋酸酯(PMA)

江苏华伦
PMA，广泛用于高档 涂料、树脂、油墨印刷、

电子化学品

怡达股份 3万吨电子级PM&PMA

滨州裕能
1.3万吨电子级丙二醇甲醚（PGME）及丙二醇甲

醚醋酸酯（ PGMEA ）联产装置

万润股份 光刻胶单体
瑞联新材 目前量产线正在设计（24H1）
圣泉集团 电子级酚醛树脂
彤程新材 LCD、OLED用酚醛树脂
雅克科技 产业化试生产酚醛树脂

色浆

溶剂

单体

树脂
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4. 半导体光刻胶：品类多，材料国产化率较低 

4.1. 高端国产化率低，中低端已有突破 

半导体光刻胶主要用于晶圆制造过程中的微细图形加工。根据曝光光源波长的不同，半导
体光刻胶可分为 g 线、i 线、KrF、ArF 和 EUV 等五种类型。光刻胶曝光波长越短，则加工

分辨率越高，能够形成更小尺寸和更精细的图案。 

1）G/I 线光刻胶：G/I 线光刻胶属于第一和第二代光刻胶技术，多数适用于 6 寸/8 寸和

436nm/365nm 波长光源，主要用于半导体分立器件、集成电路产品生产流程中的光刻工

艺。 

2）KrF 光刻胶：KrF 准分子激光器可发射波长为 248nm 的光波，主要应用于 KrF 激光光源

光刻工艺，对应工艺制程在 250nm-150nm。 

3）ArF 光刻胶：ArF 准分子激光器可发射波长为 193nm 的光波，其中 ArF 干法光刻利用

ArF 光源进行光刻的工艺，光刻透镜与光刻胶之间是空气，光刻胶直接吸收 ArF 光源发出

的紫外辐射并发生光化学反应；ArF 湿法光刻利用 ArF 光源进行光刻的工艺，光刻机镜头
与光刻胶之间的介质是高折射率的液体（如水或其他化合物液体）光刻光源发出辐射通过

该液体介质后发生折射，波长变短，进而可以提高光刻分辨率。在 EUV 光刻胶研发受限的

情况下，ArF 光刻胶已成为国产光刻材料公司所能做的技术水平最高的光刻胶（主要指商

用领域）。 

4）EUV 光刻胶：EUV 是最新第五代技术，可以应用于 7nm 以下集成电路。主要用于先进

的逻辑芯片和存储 DRAM 芯片制造。该产品目前仍处于应用早期，其市场份额较小且难以

统计，不过未来有望成长为光刻胶最核心的细分市场之一。 

图 15：半导体光刻胶的分类（按波长分类） 

 

资料来源：《光刻技术六十年》，我国半导体光刻胶行业发展现状及对石化产业建议_袁学玲、前瞻产业研究院，天风

证券研究所 

 

从用量看，ArFi 的用量最大（约占 38%），而 ArF、KrF、G/I 线和 EUV 的市场占比分别为

10%、34%、16%和 2%。未来伴随芯片制程的缩进，EUV 和 ArF 光刻胶的市场占比有望进一

步增长。 

图 16：半导体光刻胶市场占比（按用量） 
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资料来源：智研咨询公众号，天风证券研究所 

 

全球半导体光刻胶领域主要被日本 JSR、TOK、住友化学、信越化学、富士材料及美国陶

氏化学等头部厂商垄断，它们掌握超过 90%的半导体光刻胶市场。我国企业量产产品以技

术要求相对较低的 i 线/g 线光刻胶为主，但目前 i 线/g 线光刻胶国产比例也仍有较大提升
空间。在更高端的 KrF、ArF 光刻胶领域，目前国产比例非常低，更高端的 EUV 光刻胶仍

处于研发阶段。 

 

表 3：半导体光刻胶的国产化程度 

应用领域 主要品种 国产化率 技术壁垒 

半导体光刻胶 

g 线 30% 高 

i 线 30% 高 

KrF 10% 高 

ArF <2% 高 

ArFi <2% 高 

EUV 研发阶段 高 

资料来源：智研咨询公众号，天风证券研究所 

细分产品看： 

1）G/I 线光刻胶：全球主要生产厂商有东京应化，杜邦，住友化学等；国内华懋科技、晶

瑞电材、容大感光和上海新阳已实现大规模量产，市场份额逐渐提升。 

2）KrF 光刻胶：东京应化、JSR、信越化学、杜邦占据全球主要市场；国内徐州博康和北

京科华进展较快，2022 年已有多个品种实现销售，晶瑞电材、上海新阳也实现了量产突破。 

3）ArF 光刻胶：有更多企业参与全球 ArF 光刻胶市场，包括 JSR、信越化学、东京应化、
住友化学、富士、陶氏化学等等；我国南大光电自主研发成功，预计可达 90nm-14nm 制

程要求，已在部分技术节点上得到认证，华懋科技后续有多款产品形成销售。 

4）EUV 光刻胶：国内市场目前仍处于研发阶段，主要研究机构有中科院化学所、清华大

学。 
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图 17：各细分半导体光刻胶的主要生产企业 

 

资料来源：智研咨询，天风证券研究所 

 

4.2. 材料端：树脂为基，工艺越先进树脂价值量越高 

光刻胶由树脂、光引发剂、溶剂和添加剂等混合而成。从光刻胶成本占比来看，树脂占比
最大约 50%，其次是单体(活性稀释剂)占比约 35%，剩余成本合计占比约 15%。总体来说，
波长越短的光刻胶，树脂的含量越低，溶剂的含量越高。例如 G 线和 I 线光刻胶的树脂含

量在 10-20%，KrF 光刻胶树脂含量 10%以下，ArF 及 EUV 光刻胶树脂含量在 5%以下。成本
方面，尽管工艺越先进，树脂的含量越低，但由于先进光刻胶对树脂的标准要求更高，反

而呈现树脂成本占比更高的特征。例如，KrF 光刻胶的树脂成本比例高达 75%左右，光敏剂

为 23%左右，溶剂为 2%左右。 

 

表 4：半导体光刻胶用量占比 

光刻胶成分 含量  

溶剂 50-90% 

增感剂 1-8% 

成膜树脂 10-40% 

添加剂 1% 

资料来源：深圳电子商会官网，天风证券研究所 

 

1）树脂：高度依赖进口，定制化程度高 

成膜树脂是用作粘合剂的惰性聚合物，用于光刻胶的“框架”，决定其粘附性和胶膜厚度。
然而，国内对光刻胶树脂的需求几乎完全依赖进口。其中，G 线光刻胶使用环化橡胶树脂，

I 线光刻胶依赖进口线性酚醛树脂。KrF 主要依赖聚对羟基苯乙烯类树脂，而 ArF 则使用聚

甲基丙烯酸酯类树脂，这类树脂的定制化程度很高，国内市场几乎无供应。EUV 用聚对羟
基苯乙烯类树脂，或分子玻璃、金属氧化物，也处于空白。全球主要树脂供应商分为两类：

一类是自产树脂的光刻胶厂商（如信越化学、杜邦），另一类是专门的树脂生产商（如东

洋合成、住友电木、三菱化学）。 

我国在实现 ArF 光刻胶树脂的国内生产方面已获得一定成果，强力新材（中国大陆）、长
兴材料工业（中国台湾）在 PCB 光刻胶树脂上具有一定的优势。圣泉集团是中国大陆本土

面板显示光刻胶树脂和半导体光刻胶树脂的领先厂商。其中，徐州博康已实现 ArF 和 KrF

国家 企业 G/I线 KrF ArF ArFi EUV

JSR √ √ √ √ √

东京应化 √ √ √ √ √

信越化学 × √ √ √ ×

富士电子 √ √ √ √ √

住友化学 √ √ √ √ √

美国 陶氏杜邦 √ √ √ √ √

德国 默克 √ √ √ √ ×

韩国 东进世美肯 √ √ × √ ×

上海新阳 √ √ √ √ ×

彤程新材（北京科华） √ √ √ × ×

华懋科技（徐州博康） √ √ √ √ ×

晶瑞电材（苏州瑞红） √ √ × × ×

南大光电 × × √ × ×

容大感光 √ × × × ×

中国

日本
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原材料至成品光刻胶的供应，八亿时空和彤程新材则已实现 KrF 树脂的量产，目前等待放

量。 

 

图 18：半导体光刻胶树脂国内相关企业情况 

 

资料来源：各公司官网，各公司公告，天风证券研究所 

 

2）光引发剂：国内以久日新材为主 

半导体光刻胶用光敏材料主要分为 PAG（光致产酸剂，简称光酸，Photo-AcidGenerator）
和 PAC（感光化合物，Photo-ActiveCompound），决定了光刻胶的感光度和分辨率。PAG

主要运用于在化学放大型体光刻胶中，包括 KrF 光刻胶（聚对羟基苯乙烯树脂体系）和 ArF

光刻胶（聚甲基丙烯酸酯树脂体系）、EUV 光刻胶，常温下为固态。PAC 是重氮萘醌酯化

合物，主要用于线性酚醛树脂体系光刻胶中，如 g 线/i 线光刻胶。 

表 5：不同光引发剂类型及应用 

光敏材料类型 化合物类别 胶体类型 下游市场应用 机理  

PAG 碘盐、硫盐、萘酰亚胺 KrF 光刻胶、ArF

光刻胶、EUV 光刻

胶 

8 寸，12 寸晶圆制造、

先进封装等 

在光作用下生成酸，改

变树脂的碱溶解性 

PAC 重氮萘醌酯化合物 g 线光刻胶、i 线

光刻胶 

6 寸，8 寸，12 寸晶圆

制造、先进封装、分立

器件、LED、PCB 等 

在光作用下从溶解抑

制剂转变为溶解促进

剂 

传统光引发剂 二苯甲酮类、二芳基碘滃盐等 UV 胶，UV 涂料，

UV 油墨 

PCB 油墨、胶粘剂、家

居装饰、纸上光油、光

纤 

在光作用下生成活性

碎片(自由基、阳离子、

阴离子等),引发预聚体

聚合交联固化 

资料来源：徐州博康信息化学品有限公司公众号，天风证券研究所 

目前，半导体光刻胶用的光敏材料主要依赖于海外进口，不同品质的光敏材料的价格差异

明显。中国市场核心厂商包括 IGMResins、天津久日新材料、常州强力和阿科玛。其中，
2020 年 IGMResins 占全球市场 27%，是全球知名的紫外光油墨和涂料专家，提供多种光引

发剂及相关材料并支持紫外光固化生产；2020 年久日新材在中国市场占 28%。 

溶剂：溶解或者分散光刻胶主体成分，使光刻胶具有一定的流动性，实现光刻胶的均匀涂

覆，主要成分通常为丙二醇甲醚醋酸酯（PGMEA）。根据新思界产业研究中心数据，我国
是全球最大的 PGMEA 生产国家，产能占据全球总产量的 35%左右，生产企业有百川股份、

瑞佳化学、怡达股份、华伦、德纳国际等。在全球市场中，PGMEA 生产企业有陶氏化学、

壳牌化学品公司、利安德巴塞尔工业、伊士曼化工等，以上四家企业占据全球市场一半以

上份额。 

公司 已有半导体光刻胶树脂相关产品

博康化学 KrF、ArF单体材料及相应光刻胶，封装光刻胶

强力新材

（300429.SZ）
KrF树脂、引发剂、单体等多种产品

圣泉集团

（605589.SH）
酚醛树脂（半导体级）、马来酰亚胺树脂、碳氢树脂（高频高速）

八亿时空

（688181.SH）
KrF树脂（百公斤级）

彤程新材

（603650.SH）

高端酚醛树脂、KrF树脂、甲酚甲醛树脂、对羟基苯乙烯树脂、丙

烯酸树脂
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5. 日韩贸易战复盘，我们得到的启示 

日本政府于 2019 年 7 月采取反制措施，限制对韩出口高纯度氟化氢、含氟聚酰亚胺、光

致抗蚀剂三种关键半导体材料。这三种材料是韩国半导体和显示器产业的关键材料。以
2019 年为准，在全球生产的含氟聚酰亚胺、光致抗蚀剂中，日本产量占比高达 90%，在高

纯度氟化氢市场上，日本产量占据 70%左右。 

在实施出口管制之前，韩国的半导体产业严重依赖这三种化学材料，2018 年，三种化学品

从日本进口的占比分别为：氢氟酸（32%）、光刻胶（85%）、含氟聚酰亚胺（21%）。韩
国如何应对？2019 年 8 月，韩国政府将 100 项商品（包括上述三种管制材料）指定为战

略产品，并将在 7 年内投资 7.8 万亿韩元促进国产化。目标是在一年内通过国内生产和从

第三国进口确保三种指定物品的供应。例如，三星集团投资了多家韩国本土的半导体设备

和材料厂商，以提升自身的核心竞争力。 

此外，不可抗力也导致过光刻胶断供的情况出现。2021 年 2 月，日本福岛东部海域发生

7.3 级地震，导致信越化学在当地的产线遭受破坏，因此信越化学向中国大陆多家晶圆厂

限制供应 KrF 光刻胶，并向小规模晶圆厂通知停止供应，之后，KrF 光刻胶供需也一直处
于紧张状态。2022 年 3 月，日本福岛外海再次发生规模 7.3 级地震，信越化学工厂再次受

到影响。高端光刻胶保质期较短，且保存较为困难，芯片制造商通常不会大量囤货。因此，

不论从主观或是客观上来说，实现光刻胶产业链的国产化都迫在眉睫。 

对我国的启示：“防患于未然”政策先行。制裁方面，2022 年 10 月 7 日，美国商务部工
业与安全局（BIS）公布了《对向中国出口的先进计算和半导体制造物项实施新的出口管制》，

美国对中国半导体产业制裁的再次升级。2023 年 3 月，荷兰加入美国对中国的半导体制裁，

并陆续出台相关政策。3 月 31 日，日本政府周五宣布将限制 23 种半导体制造设备的出口，

此举普遍被视为是在配合美国，通过出口管制措施以遏制中国制造先进芯片的能力。 

我国从 2017 年起，密集出台多项政策扶持光刻胶产业，推进光刻胶国产替代率提升。国
家层面先后印发《新材料关键技术产业化实施方案》、《国务院关于印发鼓励软件产业和

集成电路产业发展若干政策的通知》(国发〔2000〕18 号)等鼓励性、支持性政策，推动我

国半导体材料产业的集聚和发展。 

图 19：国内主要光刻胶政策情况 

 

资料来源：前瞻经济学人，天风证券研究所 

 

6. 投资建议 

光刻胶技术壁垒较高且其功能性和产品质量直接影响电子元器件、部件的功能和稳定性，
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一旦出现质量问题会给下游客户带来不可估量的严重损失，下游客户对光刻胶专用化学品

供应商认证所需时间周期较长。一般来说，面板光刻胶的验证周期为 1-2 年，半导体光刻

胶的验证周期为 2-3 年，同时因为光刻胶的种类多，各个客户的测试要求和流程也有不同，

因此，送测验证的时间不确定性很高，一旦通过验证，客户粘性也相对较高。 

 

图 20：光刻胶产业化流程 

 

资料来源：每经网，同花顺财经网，天风证券研究所 

 

经过上文分析，我们提供以下 3 条投资思路： 

1、“0-1 的材料” 

彩色光刻胶色浆：已有量产项目计划的世名科技，有望率先实现行业 0-1 的国产化。同时，
由于彩色光刻胶色浆应用于显示领域的光刻胶，市场对此二阶材料的国产化情况没有深刻

了解，将成为预期差最大之处。 

2、“1-N”的材料：徐州博康（华懋科技参股），公司为国内主要的产业化生产中高端光

刻胶单体企业，随着整个产业链国产化率的提升，业绩弹性可期。KrF 国产树脂的放量，

建议关注强力新材、彤程新材。高端干膜的产业化，主要关注容大感光的项目进程。 

3、材料平台型企业：长期视角看，平台型企业的研发能力及抗风险能力均占优。如雅克

科技、彤程新材。 

4、产业链一体化：华懋科技（全产业链布局），华懋科技持有徐州博康股权，徐州博康

专注于光刻胶原材料到成品的自主研发及生产，具有自主完整的供应链，从而华懋实现从

单体、光刻胶专用树脂、光酸以及最终光刻胶产品的国产化自主可控。 

 

图 21：主要上市公司情况 

 

开始验证 验证结束

Arf为例，需要18个月以上

光
刻
胶

光刻胶性

能测试
小试 批量测试光

刻
胶
化
学
品

营收（亿元）毛利率 净利率

世名科技 300522.SZ 色浆、添加剂等 43.1 226 6.8 26.0% 2.6%

强力新材 300429.SZ
电子材料、感光材料、半

导体及显示材料
75.6 -149 8.0 24.2% -5.7%

容大感光 300576.SZ 油墨、PCB光刻胶 144.4 130 8.0 36.0% 10.6%

八亿时空 688181.SH
中间体、OLED材料、KrF

树脂
47.1 65 8.0 41.5% 13.3%

雅克科技 002409.SZ
新材料、新能源、电子材

料等多种产品
293.6 35 47.4 31.3% 12.7%

彤程新材 603650.SH
橡胶化学品、电子化学品

、可降解材料等
204.9 41 29.4 23.7% 13.7%

产业链一体化 华懋科技 603306.SH
光刻胶单体、树脂、光敏

及成品
101.2 35 20.6 30.6% 11.1%

23FY
公司类型

材料

平台型公司

公司名称 股票代码 产品矩阵
市值（亿

元）

PE

（TTM）
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资料来源：wind，各公司官网，天风证券研究所 

数据截至 20241214 

 

7. 风险提示 

市场竞争加剧：电子化学品行业作为国家重点发展的产业，未来在技术积累和创新、人才

储备、资金投入等方面可能面临比较激烈的市场竞争，从而影响行业整体的盈利水平。 

产业化进程不及预期：目前多家上市及非上市公司均在对关键材料进行研发，从研发到产

业化仍面临着不确定性，因此若产业化进程不及预期，也会相应的影响对公司业绩释放的

判断。 

行业景气度不及预期：光刻胶及其材料下游为显示和半导体，行业需求收到宏观经济的影

响，若未来经济持续下行，则会影响相应需求和盈利能力。 

环保监管政策变化风险：部分产品为电子化学品，随着国家对安全生产、环境保护的重视

程度不断提升，上述行业监管政策存在变化的可能性。 
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在法律许可的情况下，天风证券可能会持有本报告中提及公司所发行的证券并进行交易，也可能为这些公司提供或争取提供投
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投资评级声明 
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