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⚫ 玻璃基板性能优异，有望引领基板发展方向。受益 AI 算力激增，玻璃基板成为英伟

达、英特尔、苹果等海外龙头厂商提升芯片性能的主要发力方向。玻璃基板具有耐

热性高、热膨胀系数低、电绝缘性高、机械强度高和链接间距小等优点，规模化生

产后有望实现降本，将成为引领基板发展的革新力量。玻璃基板位于产业链中游，

上游为硅砂、石英等原材料，下游覆盖面板、IC 封装、CMOS、MEMS 等领域。玻

璃基板生产工艺复杂，主要制备技术包括表面处理、表面图形制造等。  

⚫ 供给端：三重逻辑共振，玻璃基板国产替代化进程加速。当前，玻璃基板行业主要

由美日厂商垄断，该现象在高世代线尤为突出。以 8.5代线玻璃基板市场为例，市占

率前三的康宁、旭硝子、电气硝子占据 70%以上的市场份额。玻璃基板国产替代有

望加速，主要得益于：1）行业潜在产能缺口。当前，海外玻璃基板龙头厂商为调节

自身利润，纷纷采取涨价、控制产能的策略，供给不足造成的潜在产能缺口有望为

我国厂商带来市场空间。2）我国厂商持续加码产线建设。以彩虹股份、东旭光电为

代表的我国玻璃基板产业公司产能扩张加速，布局趋于高端，供应能力持续增强，

市场竞争力显著提升。3）国产基板具有价格优势。由于国内厂商受国家相关产业补

贴、下游面板厂商主要集中于国内运输成本低，我国玻璃基板价格优势显著。 

⚫ 需求端：多领域技术演进释放玻璃基板需求空间。1）显示领域：Mini/Micro LED

催生增量需求。Mini/Micro LED 凭借性能优越、降本空间大、下游应用广泛等优

势，将成为未来主流的显示技术。Mini/Micro LED 渗透率攀升，有望带动玻璃基板

需求高增。行家说 Research预测，到 2026年，全球 Mini LED背光产品出货量将增

至 4918万台，2022-2026年CAGR约为 30%；GGII预测， 2027年全球Micro LED

市场规模有望突破 100 亿美元，5 年 CAGR 高达 151%。2）先进封装领域： TGV

技术将凭借其成本低、高频电学特性优良、工艺流程简单、机械稳定性强等优势对

TSV 起到一定的补充作用；玻璃基材也将凭借其卓越的机械、物理和光学特性，运

用于先进封装。Yole 测算，全球玻璃载板市场规模将于 2028 年增至 4000 万美元左

右。当前，全球 TGV 玻璃晶圆市场份额高度集中，康宁、 LPKF、Samtec、Kiso 

Micro Co.LTD、Tecnisco 等全球前五名厂商市占率超过 70%；我国厂商云天半导

体、沃格光电、成都迈科等陆续突破 TGV 技术，打破了海外厂商高度垄断的市场竞

争格局。玻璃载板的应用尚处于起步阶段，海外厂商英特尔、AMD、苹果、三星等

厂商陆续布局相关生态；我国厂商沃格光电已具备玻璃基板级封装载板小批量产品

供货能力，长电科技的玻璃基板封装项目预计于 2024 年实现量产。 

 

⚫ 玻璃基板具备多重技术优势，市场潜力有望随 AI 算力高增进一步释放。受益国产替

代逻辑及 Mini/Micro LED、先进封装领域需求激增，国内相关厂商有望凭借自身技

术积累拓展玻璃基板业务带来成长新曲线。建议关注玻璃基板布局厂商沃格光电、

长电科技、兴森科技，玻璃晶圆布局厂商水晶光电、蓝特光学，玻璃通孔工艺布局

厂商赛微电子，以及 TGV 激光设备厂商帝尔激光、大族激光、华工科技。 

风险提示 
⚫ 新技术渗透率不足风险；下游需求不足风险；市场竞争加剧风险。 
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1 AI 浪潮催动，玻璃基板应用持续深化 

AI 算力需求激增，玻璃基板成为海外龙头厂商主要布局方向。根据 IDC 预测，全球 AI 服务器的

市场规模将从 2022 年的 195亿美元增长至 2026 年的 347亿美元，CAGR 达 15%。在 AI 算力高

增、市场竞争日趋激烈的背景下，玻璃基板成为海内外龙头厂商提高芯片性能的主要技术革新方

向。以英特尔、三星、AMD、苹果为代表的龙头大厂纷纷布局玻璃基板及相关技术，玻璃基板有

望迎来广阔的增长空间。 

图 1：2022-2026 年全球 AI 服务器市场规模  图 2：海外主要龙头厂商布局玻璃基板 

 

 厂商 布局情况 

英特尔 将在 2030 年大规模生产玻璃基板，已在亚利桑

那厂投资 10 亿美元建立玻璃基板研发线及供应链 

三星 玻璃基板原型生产线预计将于 2024 建设，25 年

生产原型，26 年正式量产 

AMD 预计最早于 2025-2026 年的产品中导入玻璃基

板，以提升其 HPC产品的竞争力 

苹果 将玻璃基板融入电子设备的战略，预计将显著拓

宽公司产品应用领域范围 
 

数据来源：IDC、东方证券研究所  数据来源：未来半导体、半导体产业纵横、科创板日报、半导体行业观察、东

方证券研究所 

 

玻璃基板有望凭借性能优势引领基板发展方向。基板（Substrate）是将电子元器件集成在一起的

物理支撑平台，通常由绝缘材料制成，起到保障电子元器件稳定性和可靠性的作用。当前，基板

多由金属、陶瓷和有机材料制成。未来，随着 TGV等相关技术不断成熟，玻璃材料的脆性和导热

性得以改善，玻璃基板（Glass substrate）将凭借其高尺寸稳定性、各向同性的高透光性能和高

绝缘性能，成为引领基板发展的革新力量。 

表 1：玻璃基板具有优良的应用特性 

应用特性 特性描述 

尺寸稳定性高 
玻璃基板热膨胀系数低，不受湿度影响，玻璃化转变温度高，可在很大

的工作范围内稳定工作 

透光性强 
玻璃可实现全方位透光，具有高显色系数，加入微量元素后可制备各种

颜色和特性的玻璃 

绝缘性高 
玻璃基板介电常数一般在 7-10 之间，表面电阻率在 10^12Ω/sq 以上，

是优秀的电气绝缘材料 

脆性可改善 

通过玻璃化温度的特点进行再加热处理，可以提高抗弯曲强度和抗冲击

强度 3-5 倍；也可以通过改变组成比例、甚至形成“玻璃钢”来提高而

达到很好的导热、耐冲击强度的基板 

导热性可改善 
通过改变组成可得到高导热的玻璃材料，使玻璃的导热系数达到（1-

10）W/m•K；玻璃产品薄型化也有利于散热 

数据来源：《印制电路信息》（林金堵）、百度爱采购、东方证券研究所 
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工业电子玻璃经表面处理后进行导电图形制造，可以制成玻璃基板。玻璃基板选用氧化钠成份低

的电子工业玻璃（如普通玻璃、光学玻璃、硼硅酸盐玻璃等）作为原材料，经表面处理后采用化

学法或物理法完成导电图形制造。化学法类似 PCB的金属化过程，主要步骤为表面处理、玻璃敏

化、玻璃活化和化学镀铜等。物理法先对玻璃表面除进行油清洁，然后进行等离子体（粗化），

最后进行真空镀膜。 

 

表 2：玻璃基板制备关键技术 

制备过程 制备技术 技术描述 

表面处理 

表面除油 一般采用碱性、酸性或两者兼之的化学溶液处理和清洁 

表面粗化 
粗化技术包含两种方法：1）化学方法：除油后的玻璃，采用氢氟酸法，如 1:5（HF）、25 ℃

/30 蚀刻，清洁；2）物理方法：除油后玻璃，采用含 HF 的等离子体蚀刻处理或激光粗化处理 

表面导电图

形制造 

化学法 
主要步骤包括：1）表面除油清洁；2）表面粗化；3）表面敏化；4）表面活化；5）化学镀铜 

此外，化学法还包括化学气相沉积法等 

物理法 

主要步骤包括：1）表面除油清洁；2）等离子体（粗化）；3）真空镀膜 

其中，真空镀膜步骤还可分为：1）真空蒸发法：材料被加热（电阻或电子束）处理而沉积在

玻璃表面上形成图形；2）真空溅射法：利用直流溅射（或射频溅射或磁控溅射）等方法把材

料溅射出来的物质在玻璃表面沉积成膜或图形 

数据来源：《印制电路信息》（林金堵）、东方证券研究所 

 

玻璃基板位于产业链中游，应用领域持续深化。玻璃基板上游原材料为硅砂、纯碱、石灰石、硼

酸和氧化铝等。它们是玻璃的形成物，构成了玻璃的主体，决定了该种玻璃的物理和化学性质。

随着制备技术的不断成熟，玻璃基板的性能优势逐步显现，其下游应用得以持续扩展和深化，具

体覆盖了面板、IC 封装、CMOS、MEMS 等领域。 

 

图 3：玻璃基板产业链上下游情况 

 

数据来源：华经产业研究院、东方证券研究所 
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玻璃基板是决定面板品质的核心组件。以应用最成熟的 TFT-LCD 为例，一张 TFT-LCD 液晶面板

通常需要用两张玻璃基板，分别作为底层玻璃基板和彩色滤光片底板使用。TFT-LCD 将液晶层夹

在彩色滤光片和镶嵌有电晶体的玻璃基板之间。背光模组中的光源发出光线后，在电场作用下，

液晶分子原有的旋转排列发生扭曲，使通过并照射在彩色滤光片上光的旋转幅度发生改变，从而

产生不同的颜色。玻璃基板是面板的核心组件，面板成品的分辨率、透光度、厚度、重量、可视

角度等指标都与所采用的玻璃基板质量密切相关。 

图 4：TFT-LCD 液晶面板构成示意图 

 
数据来源：stoneitech.com、东方证券研究所 

 

玻璃基板可作为芯片载板，应用于先进封装中。从广义角度，芯片载板大致可分为中介层

（Interposer）、IC 载板（Substrate）、印制电路板（PCB）。玻璃材料可作为中介层、IC 载板、

印制电路板，在先进封装中充分发挥其性能优势。与其它基板材料相比，玻璃芯片载板有如下优

点：1）耐高温，可使图案失真减少 50%；2）具有超高平坦度，可提高光刻焦深；3）具备尺寸

稳定性；4） 可使通孔密度增加 10 倍；5）可灵活改进功率传输的设置和信号路由的设计；6）传

输速率高、损耗低；7）支持更高的温度下的先进集成供电。英特尔称，玻璃基板能够构建更高

性能的多芯片 SiP，使芯片上多放置 50%的裸片，有助于 Chiplet 的实现。 

 

图 5： 玻璃基板可作为芯片载板运用于先进封装  图 6：英特尔玻璃 IC 载板 

 

 

 

数据来源：半导体产业纵横、东方证券研究所  数据来源：IT 之家、东方证券研究所 
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2 玻璃基板国产化进程正当时 

玻璃基板行业增速稳健，市场主要由美日企业垄断。根据 MarketsandMarkets 预测，全球玻璃基

板市场预计将从 2023 年的 71 亿美元增长到 2028 年的 84 亿美元，CAGR 达 3.5%。美国康宁

（Corning）为玻璃基板行业绝对龙头，全球市场份额占比高达 48%；旭硝子（AGC）、电气硝

子（NEG）、东旭光电紧随其后，占比分别为 23%、17%、8%。玻璃基板行业的垄断在高世代

线尤为突出。在 8.5 代线玻璃基板市场，康宁以 29%的市场份额位列全球第一，旭硝子、电气硝

子分别以 24%、21%的市场份额分列二、三位。 

 

图 7：2023-2028 年全球玻璃基板市场规模预测  图 8：全球玻璃基板市场份额占比情况 

 

 

 

数据来源：MarketsandMarkets、东方证券研究所  数据来源：中商产业研究院、东方证券研究所 

 

玻璃基板国产替代加速，主要得益于：1）行业潜在产能缺口；2）我国厂商加码产线建设；3）

国产基板价格优势。当前，海外玻璃基板龙头厂商为调节自身利润，纷纷采取涨价、控制产能的

策略，供给不足造成的潜在产能缺口有望为我国厂商带来市场空间。以彩虹股份、沃格光电为代

表的我国玻璃基板厂商产能扩张加速，布局趋于高端，供应能力持续增强，市场竞争力显著提升。

受益国家相关产业政策支持，我国玻璃基板有望凭借自身成本优势抢占市场空间。 

 

1）海外厂商经营策略调整带来行业潜在产能缺口。2024 年，受显示玻璃价格持续下滑、能源成

本上涨等因素影响，以康宁为代表的玻璃基板行业龙头为优化自身盈利能力，纷纷采取提价并控

制产能的策略。根据 Omdia 测算，当前全球玻璃基板仅仅维持在供略大于求的水平，一旦厂商发

生轻微事故或突发订单激增，玻璃基板供需情况或将于 2024 年 Q2 后趋紧，甚至于 Q3 首次出现

供不应求的局面。 
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图 9：2022Q3-2024Q4 全球玻璃基板供需情况（百万平方米/月） 

 
数据来源：Omdia、东方证券研究所 

 

 

2）我国玻璃基板厂商加码产线建设。我国龙头厂商京东方、TCL 科技、彩虹股份、东旭光电等

在用于显示领域的高世代玻璃基板产线均有规划，彩虹股份、东旭光电G8.5+/G8.5代玻璃基板产

线已投产。彩虹股份 G8.5+玻璃基板产线产能达 580万片/年，东旭光电 G8.5代 TFT-LCD液晶玻

璃基板产能达 540 万片/年。 

 

 

表 3：我国玻璃基板厂商产能规划情况 

厂商 产能规划 

京东方 G8.6 代 AMOLED 产线预计于 2026 年正式投产，预计玻璃基板产能 3.2 万片/月 

TCL 科技 
TCL 科技旗下公司华显光电拟投资建设第 11 代超高清新型显示器件生产线，产

能将达 9 万张/月 

彩虹股份 
玻璃基板产线覆盖G6、G7.5、G8.5+代；其中采用溢流法的G8.5+玻璃基板产线

于 2023 年投产，产能达 580万片/年 

东旭光电 
TFT-LCD 液晶玻璃基板产线覆盖 G5、G6 和 G8.5 代，其中，G8.5 代 TFT-LCD

液晶玻璃基板产能达 540 万片/年 

数据来源：各公司年报、观研天下、东方财富网、联建光电官网、东方证券研究所 

 

 

3）国产玻璃基板具备一定价格优势。第一，国内厂商受相关产业政策补贴。国内对于面板产业

链的支持力度大，厂商可以获得一定的政府补助，因此国产玻璃基板价格会显著低于进口的玻璃

基板。第二，国内厂商运输成本低。Modor Intelligence 预测，2020-2025 年，以中国为代表的亚

太地区将成为玻璃基板规模最大、增速最快的市场。凭借先天地理位置优势，国内厂商就近配套

可以降低运输风险和成本。 
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图 10：2020-2025 年玻璃基板市场需求热力图 

 

数据来源：Mordor Intelligence、东方证券研究所 
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3 多领域技术演进，释放玻璃基板需求空间 

3.1 Mini/Micro LED 催生增量需求 

显示技术持续演进，Mini/Micro LED 兴起。显示技术自 1950s 兴起，经历了彩色显像管、等离

子、液晶显示（LCD）、有机发光二极管（OLED）到 Mini/Micro LED 几轮技术变革。按光源分

类，显示技术可分为自发光（以 LED 为代表）和非自发光两种（以 LCD 为代表），LED、Mini 

LED 也可用于非自发光显示器，用作背光灯从后方照亮显示器像素。Grand View Research 报告

称，2022 年，LCD 市场份额占比达 35%，居主导地位；由于高操作可靠性、高适用性，OLED

市场份额逐步提升；Mini/Micro LED 技术作为新兴显示技术，尚处于起步阶段。 

 

图 11：显示技术分类 

 
数据来源：CSDN、东方证券研究所 

 

Mini LED 背光是 LCD 背光的主要类型之一。Mini LED 背光将传统 LCD 背光模组中的灯珠缩小

到 50-200 微米，可实现局部调光，带来亮度和对比度的飞跃。按驱动方式分类， Mini LED 背光

可分为被动矩阵式驱动（PM，Passive Matrix）和主动矩阵式驱动（AM，Active Matrix）。 

 

图 12：TFT-LCD 结构示意图  图 13：Mini LED 背光是 LCD 背光的主要类型之一 

 

 

 

数据来源：stoneitech.com、东方证券研究所  数据来源：容亿行研、东方证券研究所 
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Micro LED 是一种自发光技术，由微米级半导体发光单元阵列组成，是一种将电能转化为光能的

电致发光器件。Micro LED由基板、彩色滤光片、LED驱动器、无数用RGB三种发光颜色的 LED 

芯片组成的微米级像素单元等部分构成。与其他显示技术不同，Micro LED 采用高像素密度的二

维 Micro LED 阵列，每一个像素都能够寻址控制和独立驱动发光，具有自发光、高效率、低功耗、

高集成、高稳定性、全天候工作的优点，被认为是最有前途的下一代新型显示与发光器件之一。 

 

图 14：Micro LED 构成示意图 

 

数据来源：Researchgate.net、东方证券研究所 

 

 

Mini/Micro LED 渗透率逐步提高，可以归因于：1）Mini/Micro LED 性能优越；2）技术升级带

来降本空间；3）下游终端创新，市场覆盖范围扩大。与传统 LCD、OLED相比，Mini/Micro LED

在亮度、对比度、响应时间、色域范围上均具备一定优势，是未来显示技术的发展方向。随着驱

动方案升级及巨量转移等技术难点取得突破，Mini/Micro LED 降本可期。此外，下游终端产品持

续创新，AR、VR、大屏显示、商用显示等产品将成为 Micro LED 的增量需求来源；Mini LED 背

光由于可以自主调节分区数，可实现低、中、高端市场的全覆盖。 

 

1）Mini/Micro LED 性能优越。与传统 LCD、OLED 相比，Mini/Micro LED 可实现点间距 0.1-

1.0mm/＜0.1mm，最大对比度 1000000:1，NTSC色域 80%-110%/140%， 8-10万小时寿命，纳

秒级反应时间，具有亮度高、对比度高、色域范围高、使用寿命长、响应时间快等优势，有望成

为未来显示领域的主流技术。 

 

表 4：各显示技术优缺点比较 

 光源 亮度 对比度 响应时间 色域范围 寿命 调光方式 价格 

传统 LCD 背光/LED 较高 低 慢 低 长 DC 低 

OLED 自发光 低 高 快 高 较短 PWM 高 

Mini LED LED 背光 高 较高 较快 较高 较长 PWM 较低 

Micro LED 自发光 高 高 快 高 长 - 高 

数据来源：搜狐网、东方证券研究所 
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2）技术升级带来降本空间。Mini LED 背光降本可归结于玻璃基板的应用、AM 驱动方案的成熟。

TCL 科技称，PCB 基 Mini LED 背光的面板成本为相同规格 WOLED 面板的 9 成，而玻璃基 Mini 

LED 背光仅为 7 成。在中高分区采用 AM 驱动方案时，由于驱动芯片、基板等成本降低，AM 驱

动的 Mini LED 背光方案较 PM 恒流方案可节省 40%的成本。Micro LED 技术突破是降本的重要

推力。当前对 Micro LED 的研究聚焦巨量转移等核心痛点，着力提高 Micro LED 性能、良率以达

降本目的。Omdia 预测，2027 年，10-14 英寸 Micro LED 显示面板的成本将骤降至目前水平的

25%。 

 

表 5：不同 Mini LED 背光方案比较 

驱动方案 规格代表 架构 基板 优点 缺点 

PM-恒源模式

（静态） 

1 扫 48 通道/1

扫 32 通道 

灯驱分离，≥

2 层 

多 层 PCB

（FR4） 
无频闪，健康护眼 

驱动芯片成本高，布线复

杂，需要多层 PCB 板，价

格高 

PM-扫描模式

（动态） 

4 扫 32 通道/6

扫 16 通道 

灯驱分离，≥

2 层 

多 层 PCB

（FR4） 

芯片用量相对较少，驱动芯

片成本较低 

需要多层 PCB 板；多分区

布线困难，散热难处理；有

频闪、鬼影、啸叫，人眼舒

适性差 

AM 驱动模式

（静态） 

1 颗 IC 驱动 1

区/4 区/8 区 

灯驱合一，只

需一层 

玻璃基 /单层

PCB（FR4、

铝基板） 

无频闪，健康护眼；布线简

单，可以用单层 PCB 板或

玻璃基板，成本较低 

驱动芯片用量较大，需要权

衡分区数 

数据来源：容亿行研、东方证券研究所 

 

表 6：全球 Micro LED 研究进展 

企业/单位 项目进度 

QustomDot & XTPL 

QustomDot & XTPL测试展示 QustomDot新一代 InP基量子点墨水，与 XTPL最先进的 Delta打印系统

之间展现出色兼容性，将成为 Micro LED 显示开发关键 

NS Nanotech 

团队制造首款外量子效率达到 8%的红光 nano LED，可满足商业应用需求；绿色 nano LED外量子效率

大于 25% 

厦门大学 

团队通过红色发光钙钛矿量子点包覆绿色钙钛矿量子点，形成核壳结构的方法，可实现低成本、高质量

Micro LED全彩显示效果；制备具有半悬浮结构的 GaN基 Micro LED，半悬浮器件的光提取效率提升了

68%，输出光功率提升了 114% 

Science Corp. 开发 Micro LED 光遗传视觉假体 FlexLED,包含了 8192 个像素，像素发光面积为 66 微平方米 

LG 
研究团队基于流涕自组装技术，实现红光、绿光和蓝光 Micro LED 的同时转移，且在 15 分钟内的转移

良率为 99.99% 

VueReal 

在其MicroSolid打印转移平台上将 LED（晶圆上）的间距降至 7微米以下，实现全彩Micro LED沉积，

能满足高效 Micro LED 显示器生产 

康佳 
自主研发的 HMT 混合式巨量转移技术，率先突破每小时千万颗的转移效率，转移良率达到 99.9%-

99.99%，修补后良率达到 99.999%-99.9999% 

KAIST 

构建一种对侧壁缺陷不敏感的外延结构，可解决 Micro LED 器件小型化导致效率降低的问题，且 Micro 

LED 器件热量减少约 40%；开发制造超高分辨率 LED 显示器的核心技术，通过聚焦离子束实现了 0.5

微米的 LED 像素，小于头发平均厚度的 1/100 

KIMM 通过蓝光 LED 和钙钛矿量子点色转换层技术制造出了全彩柔性 Micro LED 设备，该设备具有 1 毫米像
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素间距，像素密度为 25.4PPI，设备可进行 5 毫米半径的弯曲 

福州大学 
通过化学镀制备了超小间距 Ni/Au 凸点，均匀性一致且内部没有空隙或杂质，利于超高密度 Micro LED

显示芯片与其主动驱动芯片集成 

鸿海集团、阳明交大

等 
开发新型高色纯度氮化铟镓基红光 Micro LED，并导入非对称分散式布拉格反射镜 

JBD 开发 AlGalnP红光 Micro LED光效由 50万尼特提升至 75万尼特，应用于 0.4cc的超微型彩色光引擎中 

Mojo Vision 开发了淡绿色 Micro LED 显示器，其分辨率已从 14000PPI提升到 28000PPI 

麻省理工 
开发出全彩垂直堆叠结构 Micro LED，阵列密度高达 5100 PPI，尺寸仅为 4微米，号称是目前所拥有最

高阵列密度和最小尺寸的 Micro LED 

Sundiode、Soft-Epi 实现在单个蓝宝石晶圆上生长单片全 InGaN RGB LED 结构 

沃格光电 研究院在 2023 年成功完成全球首款 TGV 玻璃 Micro-LED基板的研发工作 

数据来源：LEDinside、东方证券研究所 

 

3）下游终端创新，市场覆盖范围扩大。Mini LED背光凭借其性能优势适用于高端显示器、4K/8K

大尺寸电视、笔电及平板等领域中。背光分区数量是决定产品性能的关键，Mini LED 背光可通过

自主调降分区数量，实现低、中、高端市场全覆盖。三星、LG、友达光电、群创光电等公司投入

大量资金研发 Micro LED，有力推动了 Micro LED在显示屏、车灯、消费级电视、AR眼镜等高端

产品的应用。 

 

表 7：全球主流厂商 Micro LED 产品进度 

公司名称 产品进度 

三星 

1、2023 年，三星显示收购美国 Micro OLED 研发公司 eMagin； 

2、2024 年 3 月，三星显示表示 Micro OLED 显示技术将于 2027-2028 年正式商业化； 

3、2024 年 4 月，三星发布 89英寸 Micro LED 电视，可立控制两千多万颗微型 LED 芯片 

LG 

1、2023 年 5 月，LG 电子发布用于虚拟拍摄的 LBAF 系列显示屏，像素间距 1.56 毫米，像素密度 409600 

pixels/㎡，最大亮度 1500 尼特，最大对比度达 100000:1； 

2、2023 年 6 月，LG Display 展示 12 英寸可拉伸 Micro LED 显示器触摸屏版本，最多可进行 20%的拉伸 

友达光电 

1、2023 年，友达光电收购德国一级汽车供应商 BHTC，推动汽车 Micro LED 产品的应用； 

2、2023 年 5 月，友达光电展示 14.6 英寸实现 202PPI 像素的 Micro LED 折叠显示屏、Micro LED 高透明显

示结合 LCD 面板的仪表盘、全球分辨率 163PPI 的 13.5 英寸透明 Micro LED 面板； 

3、2025 年，友达光电预计推出为 Micro LED 智能手表面板 

群创光电 2023 年 5 月，群创光电展示 28 英寸 Micro LED 车载显示器 

雷鸟创新 
2023 年 1 月，发布雷鸟 X2 新一代双目全彩 Micro LED 光波导 AR 眼镜，该产品镜片耦出的图像亮度高达

1000 尼特，对比度高达 100000:1 

华硕 
2023 年 4 月，华硕推出 135 英寸 Micro LED 显示屏 ProArt Cinema PQ07,4K 分辨率、2000尼特峰值亮度、

P0.78 像素间距 

沃格光电 
2023年 10月，沃格光电携手雷曼光电正式推出全球首款 PM驱动玻璃基 Micro LED显示屏，确定了 TGV玻

璃基在直显领域的可行性以及在行业发展中的重要降本作用 

数据来源：LEDinside、东方证券研究所 
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Mini/Micro LED 市场渗透率提升在即。行家说 Research 预测，到 2026 年，全球 Mini LED 背光

产品出货量将增至 4918 万台，2022-2026 年 CAGR 约为 30%；其中，TV 将成为拉动 Mini LED

背光产品出货量增长的主要力量。GGII 预测，2022 年全球 Micro LED 市场规模约 1 亿美元，到

2027 年全球 Micro LED 市场规模有望突破 100 亿美元，5 年 CAGR 高达 151%。 

 

图 15：2022-2026 年全球 Mini LED 背光产品出货量情况  图 16：2022-2027 年全球 Micro LED 市场规模 

 

 

 

数据来源：行家说 Research、东方证券研究所  数据来源：GGII、东方证券研究所 

 

3.2 TGV 推动玻璃基板应用于先进封装 

在摩尔定律放缓的时代，先进封装通过改变连接距离和连接方式，不断刷新芯片的性能。先进封

装包括 2.5D/3D 封装、扇出晶圆级封装和系统级封装，在提高芯片集成度、缩短芯片距离、加快

芯片间电气连接速度、性能优化的过程中扮演重要角色。其中，2.5D 封装将芯片并排放置在中介

层（Interposer）顶部，通过芯片的微凸块（uBump）和中介层中的布线实现互连；3D 封装则将

多个半导体芯片堆叠在一起创建三维结构，将集成提升至新高度。 

 

图 17：2.5D、3D 封装技术示意图 

 

数据来源：Engineering White Papers、东方证券研究所 
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硅通孔（TSV，Through Glass Via）完全穿过硅中介层或芯片实现垂直电气连接，是实现

2.5D/3D 封装的关键技术。TSV 通过在晶圆中填充以铜，提供贯通硅晶圆裸片的垂直互连，用最

短路径将硅片一侧和另一侧进行电气连通，可以提高系统集成密度，方便实现系统级的异质集成。

TSV 制造的主要工艺步骤包括孔刻蚀、绝缘层沉积、扩散阻挡层/种子层沉积、导电材料填充及表

面平坦化等。 

 

图 18：TSV 技术在先进封装中的应用  图 19：TSV 技术工艺流程图 

 

 

 

数据来源：半导体技术网、东方证券研究所  数据来源：艾邦半导体网、东方证券研究所 

 

玻璃通孔（TGV，Through Glass Via）是一种穿过玻璃中介层或芯片的垂直电气互连技术，对

TSV 起到一定的替代作用。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。对于先进封装领域的应用，每

片晶圆需要数万个直径为 10-100 微米的 TGV 通孔，并对通孔进行金属化以获得所需的导电性。

与 TSV相比，TGV技术具有成本低、高频电学特性优良、工艺流程简单、机械稳定性强等优势。

目前，制约TGV技术运用的核心难点在于深孔形成工艺。由于没有类似硅的Bosch深刻蚀工艺，

采用 TGV 技术难以快速制作高深宽比的玻璃深孔或沟槽。 

 

图 20：与 TSV 技术相比，TGV 性能更优  图 21：TGV 技术工艺流程图 

技术优势 原因 

高频电学特性 玻璃材料介电常数为硅材料的 1/3，损耗

因子比硅材料低 2-3 个数量级 

低成本 大尺寸超薄面板玻璃易获取，不需要沉积

绝缘层，制作成本大约只有硅基转接板的
1/8 

工艺流程简单 不需要在衬底表面及 TGV 内壁沉积绝缘

层，且超薄转接板中不需要减薄 

机械稳定性强 玻璃转接板翘曲率低 
 

 

 
数据来源：半导体工程师、东方证券研究所  数据来源：半导体材料与工艺、东方证券研究所 

 

全球 TGV 晶圆市场份额高度集中，国内厂商相继实现技术突破。News Channel Nebraska 

Central 2022 年数据显示，仅康宁一家就占据全球 TGV 晶圆产值市场份额的 26%；康宁、 LPKF、

Samtec、Kiso Micro Co.LTD、Tecnisco 等全球前五名厂商市占率超过 70%。近年来，国内厂商
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在 TGV技术，尤其是深孔形成工艺相继取得突破。以云天半导体、沃格光电、成都迈科等为代表

的国内厂商有望打破海外厂商高度垄断的 TGV 市场竞争格局。 

表 8：海内外主流厂商 TGV 技术进度 

公司 技术进度 

康宁 
熔融制程为康宁的专利创新技术核心。公司能为 3D IC 基板生产出表面极为纯净、光滑、平坦且尺寸稳定的玻璃

基板，做到 TGV 孔径 20-100微米，纵横比 10：1 

LPKF 
公司最新开发的 TGV 工艺将激光加工的精度与玻璃基材的优势结合，兼容面板和晶圆，每秒可加工 5000 个穿

孔。目前公司可以批量生产的最小孔径为 5 微米, 使用原材料为 50 微米厚度的玻璃 

Samtec 
公司拥有业界唯一经过验证的超高密度 TGV 金属化和气密密封工艺，其 TGV 技术支持通孔直径最小为 40 微

米，通过位置精度为±5 微米，总厚度变化 TTV 为 15 微米 

Kiso Micro 
Co.LTD 

公司现有石英玻璃基板上细间距通孔形成和金属填充技术，TGV 开口直径为 40 微米，间距 150 微米，能够实现

无微裂纹的玻璃过孔、无空隙填充的玻璃过孔金属、玻璃和金属顶面的高平整度 

Tecnisco 

公司现有技术 Cross Edge®是一种产品制造过程中两种或多种不同工艺的组合，如切削、刨削、抛光、金属化

和接合，应用在 TGV 三维晶圆级封装（WLP）使其成为半导体小型化的理想选择，标准规格下最小厚度为 300

微米，最小通孔直径 150 微毫米，最大纵横比 5:1 

肖特 
公司面向半导体应用的玻璃品类厚度在 0.5-30 微米，拥有高透光率，卓越的机械性能、耐热性、耐化学性，高

射频性能，适用于半导体行业的晶圆级封装；与国内水晶光电合作研发 RealView光学玻璃晶圆 

AGC 
可以做到小型化，使微布线具有优异的平整度、形状稳定性以及玻璃的细通孔；通过玻璃的高绝缘性和低介电损

耗角正切，可以实现具有优异高频特性的高速、大容量通信 

云天半导体 
公司成功开发先进的 TGV 激光刻蚀技术，可以在 50~500 微米厚的玻璃上形成孔径 7 微米的玻璃通孔/盲孔；通

孔可以做到深宽比 70:1，锥度可达 90°，具有较好的表面和孔内粗糙度、孔型圆度 

沃格光电 

公司具备行业领先的玻璃薄化、TGV、溅射铜（镀铜铜厚可达 7微米）以及微电路图形化、玻璃基巨量微米级通

孔（最小孔径可至 10 微米，厚度最薄 50 微米，线宽线距小至 8 微米）； 

子公司湖北通格微投资建设年产 100 万平米芯片板级封装载板产业园项目，该项目一期年产 10 万平方米产线预

计于 2024H2 正式投入量产 

成都迈科 

公司核心技术 TGV3.0率先突破超高深径比通孔技术难题（最小通孔<7微米，纵横比＞50:1），并开发了适用于

深孔填充的电镀液和无空洞的深孔实心金属化技术； 

公司在东莞松山湖建立 TGV 基板与三维集成封装中试线，预计年产能约 7 万片，年产值可达 2-3 亿元； 

已形成 TGV 工艺服务、3D 玻璃和 TGV 特色工艺装备体系，主要应用在先进三维系统封装、高 Q 微波/THz 器

件、光学/射频 MEMS、微流控芯片等领域，已经为中国电科、肖特玻璃、华为、康佳光电、京东方等企业供货 

五方光电 
已具备 TGV 产品批量交付能力，其玻璃晶圆成孔圆度、正反面同心度、通孔锥度、通孔间距、最大深宽比、通

孔尺寸公差、通孔内微裂纹、微孔一致性等方面具有显著优势 

赛微电子 
公司旗下代工厂掌握国际领先的玻璃通孔 MetVia®TGV ，能在先进的三维集成电路中实现多层芯片之间的互

联，在三维方向使得堆叠度最大而外形尺寸最小，从而提升芯片速度和低功耗性能 

大族半导体 
成功研制出激光诱导蚀刻快速成型技术（LIERP），验证解决了在深径比大的基材上加工微孔的问题，可实现各

种尺寸的盲孔、异形孔、圆锥孔制备 

帝尔激光 
拥有 TGV 激光微孔设备通过精密控制系统及激光改质技术，实现对不同材质的玻璃基板进行微孔、微槽加工，

可应用在半导体芯片封装、显示芯片封装等 

蓝特光学 
率先对 TGV 项目产业化，面向半导体三维封装的通孔晶圆（TGV）可实现通孔间距 50-150 微米，最小孔径 20

微米，最大深宽比 10:1 

数据来源：未来半导体、沃格光电年报、东方证券研究所 
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海内外厂商积极布局玻璃载板，构建相关生态。Yole Intelligence表示，玻璃芯基板预示着先进基

板新时代的开始，将被运用于 AI 和服务器领域的革命性应用。2023 年，英特尔最先宣布推出基

于下一代先进封装的玻璃基板开发的最先进处理器，并计划于 2026-2030年量产。2024年初，三

星电机提出将建立一条玻璃基板原型生产线，计划于 2026 年实现量产。此外，苹果、AMD、SK、 

LG、Ibiden 等公司也陆续考虑开发玻璃基板。当前，我国公司沃格光电掌握玻璃基板级封装载板

技术，且具备小批量产品供货能力，其玻璃基板级封装载板产品采用 TGV 技术，可实现 2.5D、

3D 垂直封装；长电科技已在进行玻璃基板封装项目的开发，预计 2024 年可实现量产。 

 

表 9：全球主流厂商玻璃载板产品进度 

公司 研发/生产进度 

英特尔 
将在 2030年大规模生产玻璃基板，已在亚利桑那厂投资 10亿美元建立玻璃基板研

发线及供应链 

苹果 
公司正讨论制定将玻璃基板融入电子设备的战略，未来苹果采用玻璃基板预计将显

著拓宽应用领域范围 

AMD 

正对包括日企新光电气、台企欣兴电子、韩企三星电机和奥地利奥特斯在内的多家

主要半导体基板企业的玻璃基板样品进行性能评估测试；公司预计最早于 2025-

2026 年的产品中导入玻璃基板，以提升其 HPC产品的竞争力 

三星 玻璃基板原型生产线预计将于 2024 建设，25 年生产原型，26 年正式量产 

SK 
SK集团旗下 SKC已设立子公司 Absolix，并正在与 AMD等半导体巨头探讨大规模

生产玻璃基板 

LG LG Innotek 表示玻璃将是未来半导体封装基板的主要材料，正在考虑开发玻璃基材 

Ibiden 拟研发玻基板业务 

沃格光电 
具备玻璃基板级封装载板技术，且具备小批量产品供货能力，可实现各类芯片包括

存储芯片的多层堆叠（2.5D/3D 垂直封装） 

长电科技 玻璃基板封装项目预计于 2024 年量产 

数据来源：科创板日报、未来半导体、东方证券研究所 

 

玻璃载板增长势能初现。根据 Yole 预测，IC 载板市场规模将由 2022 年的 151 亿美元增至 2028

年的近 290 亿美元，6 年 CAGR 约为 11%；其中，玻璃载板市场规模初步增长， 将于 2028 年增

至 4000 万美元左右。国内玻璃晶圆产能增长趋势也较为显著。根据半导体行业观察预测，2024

年至 2026 年期间，我国玻璃晶圆产能将达 160 万片/月。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 
 
 

电子行业深度报告 —— 先进封装持续演进，玻璃基板大有可为 

 

  

有关分析师的申明，见本报告最后部分。其他重要信息披露见分析师申明之后部分，或请与您的投资代表联系。并请阅读本证券研究报告最后一页的免责申明。 

19 

图 22：2022-2028 年全球 IC 载板市场规模增速 

 

数据来源：Yole Intelligence、东方证券研究所 
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4 投资建议 

玻璃基板具备多重技术优势，市场潜力有望随 AI 算力高增进一步释放。受益国产替代逻辑及下游

市场需求激增，国内相关厂商有望凭借自身技术积累拓展布局玻璃基板业务带来成长新曲线。建

议关注玻璃基板布局厂商沃格光电(603773，未评级)、长电科技(600584，买入)、兴森科技

(002436，未评级)，玻璃晶圆布局厂商水晶光电(002273，买入)、蓝特光学(688127，买入)，

玻璃通孔工艺布局厂商赛微电子(300456，未评级)，以及TGV激光设备厂商帝尔激光(300776，

未评级)、大族激光(002008，未评级)、华工科技(000988，买入)。 

当前，我国相关厂商玻璃基板业务尚处于导入阶段。以沃格光电为例，公司凭借行业领先的技术

实力及前瞻性产品布局，率先推进玻璃基新型显示及先进封装项目建设，部分相关产品已进入前

期量产阶段，在玻璃基板行业具有一定的代表性。 

 

沃格光电：玻璃基板及 TGV 技术领军者 

深耕平板显示及光电器件领域，“一体两翼”战略赋能公司成长。江西沃格光电股份有限公司成

立于 2009 年，初始主营业务为 FPD 液晶显示面板精加工业务，产品主要应用于智能显示行业。

2018 年上市后，公司积极开展产品化转型，并推动核心技术量产落地，围绕“一体两翼”战略进

行转型，主营业务从传统玻璃精加工业务向“一体”——Mini/Micro LED 背光/直显，“两翼”—

—半导体封装、CPI/PI 膜材等产品领域扩展。 

 

图 23：沃格光电发展历史沿革 

 
数据来源：公司官网、证券时报网、iFinD、东方证券研究所 

 

 

公司始终把技术创新作为核心驱动力，围绕玻璃基板及 TGV进行技术储备。公司在薄化、镀膜、

光刻、TGV 和膜材研发等方面均具备深厚的技术实力，玻璃薄化技术、玻璃基巨量互通技术、溅

射铜以及微电路图形化技术行业领先。 
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表 10：沃格光电核心技术 

核心技术 先进性描述 

薄化技术 

1、 公司是国内第一批专业的面板薄化生产商，在 TFT-LCD、OLED 光电玻璃薄化业务上有着较强的技术优势； 

2、 拥有多项自主研发的蚀刻前处理以及蚀刻创新技术，可以减小 LCD 薄化过程中表面缺陷的放大程度，提升产

品良率，降低生产成本，确保产品品质； 

3、 可应用于玻璃基 Mini 背光、Mini/Micro 直显、半导体封装载板和车载玻璃 QD 板，目前用于 MLED 显示产品

和半导体封装载板的玻璃基板最薄可实现 0.09-0.2 毫米； 

镀膜技术 

1、 拥有 ITO镀膜、On-Cell镀膜、In-Cell抗干扰高阻镀膜、ATO高阻膜、金属膜、高透低反导电薄膜、一体黑、

特种光学膜等技术，镀膜技术在业内始终处于绝对领先水平； 

2、 具有行业领先的玻璃基板厚镀铜技术、车载显示特殊效果镀膜技术；基于 OLED In-Cell 抗干扰镀膜等研发项

目已通过前期验证，将有望进入商用量产阶段。 

光刻技术 

1、 公司光刻技术先进性在于与设备厂商共同开发的可兼容不同尺寸的超薄玻璃基板和液晶面板，产线尺寸覆盖

性强，可在 500mm*600mm-730mm*920mm之间切换不同尺寸进行生产，基本可覆盖标准 G4.5代线以下尺

寸及 G5 代线、G5.5 代线、G6 代线等部分分切尺寸。 

TGV 技术 
1、 公司是全球少数掌握 TGV 技术的厂家之一，具备行业领先的玻璃薄化、TGV、溅射铜以及微电路图形化技

术，拥有玻璃基巨量微米级通孔的能力，最小孔径可至 10 微米，厚度最薄 0.09-0.2 毫米实现轻薄化。 

CPI/PI 浆

料合成及

膜材研发

技术 

1、 PI/CPI膜厚在 2-50微米范围，Td点＞500°C，可持续使用高温＞350°C以上，拥有优异的光学特性、抗化

性及机械特性； 

2、 CPI varnish 设计为可溶性聚酰亚胺（SPI type），烘烤温度低且时间需求短，无需做特别处理； 

3、 超薄 2 微米 PI 薄膜可搭配镀铜组成锂电池复合铜箔，有效降低铜箔总质量并提升电池能量密度，在安全性

能、原材料成本以及对电池能量密度提升方面优势明显，契合锂电池集流体发展方向。 

数据来源：公司公告、东方证券研究所 

 

积极展开项目投资，重点布局 Mini/Micro LED、IC 载板及 AMOLED 领域。公司玻璃基材

Mini/Micro LED 基板生产项目预计总产能为 524 万平方米/年，第一期年产 100 万平米玻璃基板全

自动化智能制造线已于 2023H2 正式投产；芯片板级封装载板项目由湖北通格微作为实施主体，

总产能可达 100 万平方米/年，一期年产 10 万平米产线预计于 2024H2 正式投产；AMOLED 显示

屏玻璃基光蚀刻精加工项目预计 2026 年正式投产，产能可达 2.4 万片/月。 

表 11：沃格光电主要项目投资情况 

项目名称 投入资金 项目建设内容 

玻璃基材的 Mini/Micro LED 基板生产项目 16.5 亿 

项目完全达产的建设周期约为 24 个月，第一期年产 100 万平米玻璃

基板全自动化智能制造线已于 2023H2 正式投产；项目实施建成后，

达产年将实现生产玻璃基材的Mini/Micro LED基板年产能 524万平方

米 

年产 100 万平米芯片板级封装载板项目 12.2 亿 

项目由湖北通格微公司作为实施主体，建设玻璃基芯片板级封装载板

自动化生产产线，形成具备规模效应的封装载板产能。本项目实施建

成后，将实现年产 100万平米玻璃基芯片板级封装载板产能；其中，

一期年产 10 万平米产线预计于 2024H2 正式投产 

AMOLED 显示屏玻璃基光蚀刻精加工项目 5 亿 
本项目建设期预计 2 年，预计 2026 年正式投入生产，进入产能爬坡

阶段。达产年预计实现产能 2.4 万片/月 

数据来源：公司公告、东方证券研究所 
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公司客户资源丰富。公司深耕光电玻璃精加工业务十余年，积累了京东方、华星光电、天马微电

子、群创光电等国内外知名面板类客户；子公司东莞兴为拥有诸多终端车企资源，主要服务于丰

田、本田、大众、通用、吉利、蔚来等客户；子公司北京宝昂的高端光学膜材模切产品主要服务

于京东方、维信诺、夏普等面板厂和全球知名客户等终端品牌。 

 

图 24：沃格光电战略合作伙伴 

 

数据来源：公司官网、东方证券研究所 

 

 

公司营收持续增长，归母净利润初步改善。2019-2023 年，公司营业总收入由 5.2 亿元增至 18.1

亿元，CAGR高达 39%。2022年公司归母净利润出现大幅下降，亏损 3.3亿元，主要原因为公司

传统加工业务客户需求下滑、部分业务关停，公司计提减值准备并增加销售费用所致。为减少亏

损，公司积极开拓市场，2023年偏光片业务快速增长使归母净利润出现边际改善。 

 

图 25：2019-2023 年沃格光电营收及增长率  图 26：2019-2023 年沃格光电归母净利润及增长率 

 

 

 

数据来源：公司公告、东方证券研究所  数据来源：公司公告、东方证券研究所 
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公司综合毛利率承压，光电玻璃精加工业务为业绩主要贡献者。公司毛利率于 2019 年大幅下降，

此后一直保持在 20%左右，具体原因为：1）面板厂产能过剩竞争加剧，导致公司产品销售单价

存在不同程度的下降；2）公司扩大投资导致折旧等固定成本增加。分产品看，光电玻璃精加工

业务为公司传统业务，是稳定公司营收和综合毛利率的主要力量。 

 

图 27：2021-2023 年沃格光电分业务营收情况（百万元）  图 28：2018-2023 年沃格光电分业务毛利率情况 

 

 

 

数据来源：公司公告、东方证券研究所  数据来源：公司公告、东方证券研究所 

 

 

风险提示 

新技术渗透率不足风险。玻璃基 Mini LED 背光、Micro LED 市场渗透率不足、玻璃载板产业化进

程低于预期，将对玻璃基板行业相关公司业绩增长产生负面影响。 

下游需求不足风险。玻璃基板为与产业链上游，下游主要包括面板、IC 封装等领域，终端覆盖笔

电、电视、AR 等领域。下游需求增长不足将导致产业链相关公司业绩增长不及预期。 

市场竞争加剧风险。玻璃基板领域市场前景广阔，未来若更多企业进入市场，将加剧市场竞争，

对行业整体利润率造成冲击。 
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