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AI算力催化封装基座升级，工艺突破推动玻璃基板迈向产业化窗口

1. 传统有机材料逐步逼近性能边界，玻璃基板确立材料升级主线
➢ 随着各类先进处理芯片向Chiplet异构集成与大尺寸2.5D/3D先进封装演进，传统有机载板与硅中介层逐步逼近性能边界。传统

BT/ABF等有机材料在更大封装尺寸下面临形变翘曲严重与高频信号损耗加剧等制约因素。玻璃材料凭借低热膨胀系数、极高平整
度、低介电损耗以及优异的尺寸稳定性，能够直接回应高密度互连与低信号衰减的严苛需求。

2. 显示场景夯实导入基础，先进封装与CPO打开成长空间
➢ 玻璃基板应用落地呈现阶梯式演进，主要应用领域可分为显示领域、半导体先进封装和CPO共封装光学等。显示终端与消费电子

领域的微型发光二极管及近眼显示设备率先对其大尺寸加工与线路布设能力进行了产业验证。半导体先进封装场景构成了玻璃基
板中长期爆发的主要增量，高算力集群对大尺寸与低损耗封装的需求；玻璃芯基板（Glass Core Substrate）通过把传统有机 
BT 树脂芯层替换成超薄玻璃芯并配合 RDL 增层布线，产业化路径具备较高的可行性，有望成为后摩尔时代先进封装体系的核心
基座，海外头部芯片厂商（如英特尔与博通）正加速材料工艺验证与量产导入。在更前沿的CPO光电共封装架构中，玻璃基板兼
具高光学透明度与优异的电学适配性。该材料能够同步承载光波导、垂直通孔与精细重布线层，为未来数据中心网络节点的光电
信号协同集成提供理想平台。

3. 原片与TGV筑牢工艺底座，电镀填孔与RDL布线决定量产上限
➢ 玻璃基板的工艺链条包含原片制造、微孔加工、种子层沉积、电镀填孔以及重布线层加工等关键节点。TGV成孔技术已基本完成

工艺验证并进入规模化导入阶段，当前行业已形成激光钻孔、喷砂及LIDE等多种成熟技术路线。伴随激光诱导蚀刻等技术路线的
完善，微米级通孔成型环节已进入产业成熟期，量产瓶颈全面向后段制程转移。磁控溅射金属化需要在极高深宽比的孔壁上形成
连续且附着力优异的导电种子层，直接决定了电镀工序的基础良率。在微小孔径内实现无空洞的低阻铜填充是目前最具挑战的工
艺环节，其质量决定了基板的导电性能与长期热可靠性。RDL多层重布线层迈向更高密度的互连集成，对光刻对准精度与层间介
质粘附力提出了极高要求，相关设备与药水环节有望率先受益于产业化进程。

4. 相关标的
➢ 玻璃原片建议关注：戈碧迦、凯盛科技、旗滨集团、力诺药包等。玻璃基板建议关注：沃格光电、京东方A、彩虹股份、宸展光

电等。激光设备建议关注：大族激光、帝尔激光、德龙激光、海目星等。光刻、磁控溅射设备建议关注：洪田股份、汇成真空、
芯碁微装等。电镀设备建议关注：三孚新科、东威科技等。药水建议关注：三孚新科、天承科技、光华科技等。

风险提示：技术进展不及预期、行业竞争激烈、市场需求不及预期等。

2资料来源：方正证券研究所整理
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01半导体级应用蓄势开启，玻
璃基板确立材料升级主线
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1.1封装演进抬升材料门槛，玻璃基板进入升级窗口
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1.3有机载板逼近性能边界，玻璃材料凸显低损耗低翘曲优势
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1.1 封装演进抬升材料门槛，玻璃基板进入升级窗口

4资料来源：TSMC，Intel，SK hynix，方正证券研究所整理

➢ 封装体系由单芯片承载走向系统级互连，中介层/桥接结构与IC载板共同承担芯片互连和信号扇出功能。早期封装更多是将单颗芯片连接

至PCB主板；随着GPU、ASIC、CPU与HBM向Chiplet异构集成和2.5D/3D先进封装演进，芯片间数据传输、供电连接和外部接口持续增多，封

装不再只是完成芯片保护和物理连接，而是需要在封装内部完成更高密度的芯片间互连，并将信号和电源逐步引出至PCB。

➢ CoWoS与EMIB代表2.5D先进封装的两类典型互连方案，均指向更高密度的芯粒集成与更复杂的封装承载需求。 CoWoS以大面积硅中介层为

核心，将逻辑芯片与HBM等芯粒置于中介层之上，通过中介层完成高密度横向互连，再由下方IC载板实现电源分配、信号扇出和系统连接；

EMIB则采用嵌入式硅桥方案，仅在关键芯粒互连区域嵌入小型硅桥，以替代完整硅中介层，在降低硅面积占用的同时提供局部高密互连能

力。无论采用大面积中介层还是局部硅桥，AI/HPC封装对芯粒数量、HBM集成和高速互连的需求持续提升，均会进一步抬升IC载板在承载

面积、线路扇出和供电分配方面的要求。

➢ 随着封装面积、HBM数量和互连复杂度提升，先进封装对中介层和IC载板提出更高要求。一方面，大面积硅中介层面临尺寸、成本和面积

利用率压力，局部桥接、RDL中介层等方案成为补充路径；另一方面，IC载板需要承接更大封装面积和更复杂线路扇出，载板核心层材料

升级开始成为下一阶段重要方向。由此，玻璃基板开始从显示级应用向半导体级封装延伸，并沿玻璃芯基板和玻璃中介层两类方向推进。

图表:芯片封装发展历史图 图表：先进封装形态演进图 图表：HBM与逻辑芯片高密互连封装示意图
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1.2 玻璃基底方向承接载板升级，中介层方向补充高密互连
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➢ 玻璃芯基板以玻璃替代传统IC载板中的BT等有机芯板，并通过ABF增层实现精细布线与信号引出。在高端FC-BGA/ABF载板中，BT等有机芯板

位于载板中部，主要提供结构支撑、贯通连接和尺寸稳定基础；ABF等介质增层位于芯板上下两侧，负责精细线路布设、信号引出和电源分

配。玻璃芯基板是在延续既有载板工艺框架的基础上，将核心支撑层由BT等有机材料替换为玻璃芯板，再通过ABF增层、RDL等结构完成布

线和扇出，因此并非对ABF增层体系的完全替代。

➢ 中介层与桥接结构主要承担芯片间高密互连，TSV相较于TGV仍在性能上占优。在2.5D/3D封装中，逻辑芯片与HBM之间的高密互连通常依托

硅中介层、硅桥或RDL等结构实现；TSV即硅通孔，通过在硅片或芯片中形成垂直导通通道，实现上下层电连接，是HBM堆叠和部分硅中介层

方案中的关键互连方式。硅中介层采用半导体光刻技术制造，间距可缩小至 1 微米以下。而玻璃由于 TGV 工艺的限制，最小间距仅为 2 

微米，温度循环工况下TGV孔壁极易产生微裂纹、铜布线界面分层剥离。对于带宽要求最高的连接，例如 HBM 到 GPU 的连接，硅仍然胜出。

➢ 玻璃芯基板导入并非重构载板体系，而是在核心层材料替换基础上延续增层布线框架。 从结构上看，玻璃芯板位于载板中部，仍需与上下

ABF增层、RDL、铜布线和焊球等环节配合，完成芯片侧信号引出、电源分配和向PCB连接；从工艺上看，TGV提供上下贯通通道，金属化与

电镀填孔保证通孔导电能力，ABF/RDL继续承担细线路布设与I/O重分布。由此，当前产业导入更偏向substrate/玻璃芯基板方向，玻璃中

介层和全玻璃封装仍属更长期演进方向。

图表：2.5D封装中芯片、中介层与封装基板位置示意图

资料来源：TOPPAN，AGC，Samsung Semiconductor，TrendForce，方正证券研究所整理

图表：玻璃芯基板与玻璃中介层结构对比图图表：FC-BGA基本结构示意图
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1.3 有机载板逼近性能边界，玻璃材料凸显低损耗低翘曲优势
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➢ 有机载板在大尺寸高密互连场景中逐步逼近材料边界，尺寸稳定性和高速传输成为核心制约。随着AI芯片向Chiplet、HBM和2.5D/3D封装演

进，封装面积、线路扇出和互连复杂度持续提升，封装基板需要同时满足高速信号传输、稳定供电和层间精确连接要求。传统BT/ABF等有

机材料受热膨胀系数、吸湿性和高频电性能约束，封装尺寸越大，材料形变、翘曲、图形偏移和信号损耗问题越容易放大，进而影响封装

良率、系统性能和制造成本。

➢ 玻璃材料兼具低介电损耗、高平整度和尺寸稳定性，有望回应先进封装对低损耗、低形变和高精度布线的需求。玻璃较低的介电损耗有利

于降低高速信号传输衰减，高平整度和低图形畸变有助于提升精细线路布设和层间连接精度，热膨胀系数可向硅材料匹配则有助于缓解大

尺寸封装中的热应力问题。相较有机载板，玻璃芯板更适合承接高I/O、高带宽和高稳定性封装需求，并为后续TGV、金属化、电镀填孔和

RDL工艺导入提供材料基础。

➢ 面板级制造潜力进一步放大玻璃基板价值，大尺寸封装有望受益于面积利用率和制造效率提升。传统圆形晶圆在大尺寸封装中面积利用率

受限，而玻璃材料可适配更大尺寸方形面板加工，长期有望提升封装面积利用率和产出效率。随着AI芯片封装向更大面积、更高集成度和

更复杂系统级封装演进，玻璃基板的低损耗、低形变和面板级加工优势有望共同支撑高端封装载板材料升级。

图表:圆形晶圆与方形面板面积利用率对比图

资料来源：Intel，AGC，Corning，方正证券研究所整理

图表:有机载板、硅中介层与玻璃基板性能对比
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02显示场景夯实导入基础，先
进封装与CPO打开成长空间
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2.1基础应用奠定导入场景，半导体封装提升价值空间

2.2玻璃芯基板承接升级需求，英特尔、博通差异化路线抢占高点

2.3CPO开启近封装光学路径，玻璃基板承接光电协同空间
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2.1 基础应用奠定导入场景，半导体封装提升价值空间
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➢ 显示与消费电子是玻璃基板较早导入场景，Mini LED背光和Micro LED直显有望率先验证加工与布线能力，AI眼镜/近眼显示进一步拓展应

用边界。 玻璃基板具备高平整、尺寸稳定、耐热和大尺寸加工优势，在Mini/Micro LED中主要承担灯板承载、精密线路布线和显示驱动

功能，难点集中在厚铜线路、叠层布线、侧边走线和良率控制；AI眼镜/ARVR近眼显示则进一步强化轻薄化、微显示和光学适配需求。相

较半导体级封装，这类应用对TGV、RDL和洁净度要求较低，更适合作为产业化早期导入场景。

➢ 半导体封装打开玻璃基板价值量提升空间，应用重点由显示承载转向高密互连。 与显示应用相比，半导体封装对玻璃基板提出更高要求：

不仅需要低介电损耗、高平整度、低翘曲和热膨胀系数匹配，还需要通过TGV、金属化、铜填充和RDL实现上下层导通与高密度布线。玻璃

基板在半导体封装中可进一步用于玻璃芯基板、玻璃中介层、面板级封装以及光电共封装结构，其功能由单纯承载材料升级为信号、电源

和结构协同的平台型材料。

➢ 从应用层级看，玻璃基板有望沿显示与消费电子、先进封装、光电共封装逐步升级。 短期看，显示和消费电子场景有助于验证大尺寸玻

璃加工、铜布线和客户导入能力，沃格光电、雷曼光电等已在玻璃基Mini/Micro LED显示方向推进产品验证，京东方等面板厂具备显示终

端和面板制造基础，雷鸟创新等AI眼镜/近眼显示终端厂商迭代有望拓展消费电子应用边界；中期看，AI/HPC先进封装对大尺寸、高I/O和

低损耗的需求将提升玻璃基板价值量；长期看，CPO、光波导、RF器件等光电和高频场景有望进一步放大玻璃材料的低损耗、透明性和高

尺寸稳定优势。由此，玻璃基板并非单一AI封装主题，而是沿显示与消费电子、先进封装、光电共封装和高频器件逐级打开应用空间。

图表:玻璃基Mini LED背光终端产品示意图

资料来源：沃格光电，雷曼光电，京东方，AGC，方正证券研究所整理

图表:TGV玻璃基板先进封装工艺链条示意图图表:AI眼镜产品示意图

http://ipoipo.cn/


2.2 玻璃芯基板承接升级需求，英特尔、博通差异化路线抢占高点

9资料来源：The Elec，TrendForce，Intel，Samsung Electro-Mechanics，方正证券研究所整理

图表:有机基板vs玻璃芯基板

➢ 博通锚定玻璃芯 FC-BGA 技术路线，依托三星电机送样验证开启 AI ASIC 封装基板迭代升级。三星电机与博通达成协议，为其人工智能专用集成电路（ASIC）

提供玻璃基板，于2025年底交付多个玻璃芯基板样品供其评估。这些样品直接用玻璃取代了FC-BGA（倒装芯片球栅阵列）有机核心层，而非像2.5D封装那样用玻

璃取代硅中介层。FC-BGA封装，是一种将芯片有源面朝下，通过芯片表面的微小金属凸点直接连接到基板上，并在基板底部通过球形焊球阵列与电路板互连的先

进封装技术。FC-BGA改用芯片倒扣工艺省去引线，信号路径大幅缩短、散热变好、引脚密度翻倍。然而，FC-BGA封装基板在工作过程中会产生大量热量，若热量

不能及时散发，将导致器件温度升高，影响其性能和可靠性。通过玻璃基板对核心层的替代可有效解决。博通正在测试多种模型，但只有经过实际ASIC封装验证

的最优化设计才会被选中进行量产，目前正在评估三星提供的玻璃基板原型，特别是在HBM4集成场景下的散热表现，Absolics工厂也已开始为博通提供样品。

➢ 英特尔 EMIB 技术持续迭代，以玻璃芯基板替代有机载板。为匹配高功耗、HBM 集成需求，英特尔迭代出 EMIB-M、EMIB-T 两大版本，其中EMIB-T 引入 TSV 硅

通孔实现垂直供电，有效降低信号噪声。在此基础上，英特尔推出Glass core substrate方案，将 EMIB 搭配自研玻璃基板与 TGV 玻璃通孔技术，通过EMIB技

术将多个芯粒直接嵌入玻璃核心基板，用玻璃换掉传统BT有机芯板。在2026年NEPCON Japan大会上，英特尔展示了78mmx77mm封装面积的玻璃基板方案，面积达

到了标准光罩尺寸的两倍。在垂直截面上，采用10-2-10堆叠架构，包括10层重布线层（RDL）、双层玻璃基板、以及10层堆叠层，利用玻璃材料特性实现了高密

度布线。英特尔在封装内集成了双EMIB桥接器，用于连接多个计算芯片。EMIB封装加上玻璃基板对于提升AI架构性能至关重要，玻璃材料实现了更紧密的连接，

而且有更好的稳定性。

图表:FC-BGA封装结构简图

http://ipoipo.cn/


2.3 CPO开启近封装光学路径，玻璃基板承接光电协同空间

10资料来源：NVIDIA，IDTechEx，Reuters，Broadcom，方正证券研究所整理

图表:基于玻璃基板的CPO封装方案示意图

➢ AI集群互连带宽与功耗压力提升，CPO推动光互连由板级向近封装侧迁移。 随着大模型训练和推理集群规模扩大，GPU、交换芯片与存储

节点之间的数据交换量快速增长，传统板级电互连和可插拔光模块在高速率下逐步面临链路损耗、功耗、延迟和散热压力。CPO通过将光

引擎靠近交换ASIC或计算芯片，使电信号在更短距离内完成光电转换，有望降低高速电互连损耗、提升带宽密度并优化系统功耗。

➢ 玻璃基板兼具光学与电学适配性，有望成为CPO中连接光信号与电信号的关键载体。 在CPO架构中，ASIC主要处理电信号，硅光芯片或光

引擎承担光电转换，封装基板需要同时承载光路、电路和结构支撑。玻璃材料具备透明性、低介电损耗、尺寸稳定性和微细加工能力，适

合在同一基板上集成光波导、TGV和RDL，实现光信号传输、电气互连和芯片封装的协同布局。

➢ CPO短期仍以交换芯片和网络侧验证为主，长期向AI核心计算芯片侧延伸仍需可靠性与成本收敛。 当前CPO更适合在交换机、网络芯片等

高带宽且形态相对标准化的场景率先推进，向主GPU、ASIC等核心计算芯片侧大规模导入仍需解决光源、光纤耦合、散热、可维护性、封

装良率、测试和成本等问题。产业端虽已有头部交换芯片、硅光和封装平台厂商推进近封装光学方案验证，但玻璃基板在CPO中的大规模

应用仍处于前瞻布局阶段，后续需跟踪样品验证、工艺成熟度和客户导入节奏。

图表:CPO交换芯片与硅光引擎集成示意图

http://ipoipo.cn/


03原片与TGV筑牢工艺底座，电镀
填孔与RDL布线决定量产上限
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3.1 AI算力推动封装链路升级，设备工艺提供核心增量

12

➢ 玻璃基板加工流程可概括为：玻璃原片/减薄磨抛→激光诱导等方式形成通孔→PVD或化学镀沉积金属种子层→电镀完成TGV及双面布线区金属填充→层压ABF等介质增

层材料→种子层沉积、光刻图形化、电镀和去胶重复形成多层布线→钝化保护与焊盘开窗。

➢ 玻璃原片：半导体封装用玻璃对纯度、热膨胀系数、介电损耗和尺寸均匀性提出了极高要求，技术壁垒远超普通显示玻璃。当前全球特种电子玻璃市场由康宁、日本

AGC、德国肖特三家寡头垄断，合计占据全球显示基板市场近90%份额。国内企业在硼硅玻璃领域已有一定积累，半导体级原片仍存在差距，国产化尚处验证导入期。

➢ 设备工艺：TGV解决垂直通道，金属化解决绝缘玻璃表面导电与附着力，电镀解决通孔低阻导通，RDL解决芯片、HBM、基板之间的高密度平面互连；四者缺一不可。

从产业化痛点看，良率的决定变量包括孔壁种子层连续性、铜填充空洞率、层间粘附力及RDL对准精度；此外薄玻璃搬运（<100μm易碎）与小间距致裂（<50μm易微

裂纹）构成TGV特有的工程瓶颈，前者依赖临时键合或厚芯层设计，后者已由Intel通过LIDE技术实现无微裂纹突破。然而，在玻璃中介层（Interposer）路线中，薄

型化与超高密度集成仍面临较大挑战，短期内难以实现规模化量产。

➢ 下游需求：由AI算力、HBM存储、CPO光模块、RF/MEMS四大场景共同牵引。在AI算力领域，英特尔已展示78×77mm超大尺寸玻璃基板封装方案，台积电CoPoS采用方形

面板设计以玻璃基板取代部分传统材料。在CPO光电共封装方向，玻璃基板凭借光学透明性与低介电损耗的双重优势，成为光/电混合集成的理想载体。

资料来源：Yole Group、方正证券研究所整理

图表:玻璃基板下游应用图表:TGV工艺图

http://ipoipo.cn/


3.2 高端原片具备配方壁垒，国产厂商加速送样验证
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➢ 上游原片存在技术壁垒：玻璃基板原片的配方涉及高纯度石英砂、氧化硼等，玻璃基板原片的核心基材包括硼硅酸盐玻璃、无碱玻璃与石

英玻璃三大类，其化学成分以二氧化硅、三氧化二硼为主，高性能配方还需添加高纯碳酸锶、高纯碳酸钡、电子级氧化铝等辅料以调控热

膨胀系数与介电性能。半导体封装用的玻璃原片对纯度、热稳定性要求更高，技术壁垒极深。

➢ 海外寡头垄断，国产企业加速切入：在半导体封装专用玻璃原片领域，寡头垄断程度较高——由康宁、肖特（Schott）、AGC三家主导，

康宁 + AGC 合计控制全球68.4%的原材供应。国产企业加速切入，力诺药包作为药用硼硅玻璃龙头，玻璃基板已向台积电送样，

150×150mm尺寸于2026年4-5月通过测试，中试线已正式点火。旗滨集团作为浮法玻璃龙头，正加速半导体玻璃研发并送样验证。

图表:三种材料制备的光波导性能对比

资料来源：半导体在线、康宁、肖特、方正证券研究所整理

图表:三种玻璃工艺对比

http://ipoipo.cn/


3.3 TGV成孔技术已进入产业成熟期，玻璃基板瓶颈转向后段制程
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➢TGV技术定义与技术定位：TGV（Through-Glass Via，玻璃通孔）技术，指在玻璃基板上制备贯穿性微孔并填充导电材料，以实现上下层芯片

间垂直电气互连。玻璃作为绝缘体，相对介电常数约为3.8，远低于硅的11.7，损耗因子（0.0002@100MHz）比硅低2到3个数量级，可从根本上解

决高频衬底损耗问题。

➢从产业发展阶段看，TGV成孔技术已基本完成工艺验证并进入规模化导入阶段。当前行业已形成激光钻孔、喷砂及LIDE等多种成熟技术路线，

其中LIDE凭借高深宽比、低损伤及高效率优势逐步成为主流方案。随着通孔尺寸、深宽比及加工效率持续提升，TGV成孔环节已不再是制约玻璃

基板产业化的核心因素，产业链关注重点正逐步转向后续金属化、电镀填孔、RDL精细线路及薄玻璃搬运等环节。

➢LIDE两步法分为激光改性与湿法蚀刻。第一步，采用超快激光在玻璃内部指定位置精确改性，形成选择性结构变化，不直接去除材料，无机械

接触、无碎屑、无热应力。激光改性环节采用的是国神光电超快飞秒激光器，该激光器脉宽＜600fs，加工过程为冷加工，具备超高加工精度。

第二步，将改性后的玻璃浸入氢氟酸蚀刻液，改性区域蚀刻速率比未改性区快100倍以上，精准形成通孔。

➢传统激光烧蚀采用高能量直接烧蚀玻璃，易致孔壁微裂纹、碎屑残留，影响玻璃强度与电学性能。而LIDE工艺可制备最小孔径10μm、深宽比

达50:1的高质量通孔，侧壁光滑、锥度可控。

资料来源：《三维集成电子封装中TGV技术及其器件应用进展》、LPKF官网、激光制造网、《玻璃通孔技术研究进展》、方正证券研究所整理

图表：激光诱导蚀刻过程示意图
图表：传统方法制备玻璃基板通孔效果

http://ipoipo.cn/


3.4 种子层连续性为金属化关键，磁控溅射决定后续电镀良率
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➢ 金属化是TGV工艺承上启下的关键环节，其本质是在绝缘玻璃表面及通孔内壁构建连续导电层，为后续铜电镀提供导电通路。其中，种子层

连续性、侧壁覆盖率及界面附着力直接决定后续填孔质量与最终良率，因此成为玻璃基板产业化的重要工艺节点。

➢ 当前行业主流方案为磁控溅射金属化。该工艺通过在真空环境下依次沉积Ti（或Cr）粘附层与Cu种子层，既解决铜与玻璃之间附着力不足

的问题，又为后续电镀建立连续导电基底。相较传统溅射，磁控溅射利用磁场约束电子运动，大幅提高等离子体密度与沉积效率，具备膜

厚均匀性好、沉积温度低及大面积制备能力等优势，已成为玻璃基板金属化主流路线。

➢ 对于高深宽比TGV而言，金属化难点并非膜厚控制，而在于孔内侧壁覆盖率与种子层连续性控制。由于通孔内部存在明显阴影效应，溅射粒

子难以均匀到达孔壁深处，容易形成局部薄膜过薄甚至断点，进而影响后续电镀导通质量。因此行业需通过优化溅射气压、偏压及功率参

数提升深孔覆盖能力。以汇成真空为例，公司已布局TGV深孔金属化设备，公开资料显示其PVD方案可实现孔径20μm、深宽比20:1通孔的种

子层全覆盖，膜厚均匀性控制在±3%以内，验证了国产设备在高深宽比TGV金属化领域的工程化能力。
图表:磁控溅射原理图

资料来源：西北工业大学分析测试中心、先进封装材料、腾胜科技公司、鹏城半导体、汇成真空、方正证券研究所整理

图表:磁控溅射腔体结构示意图

http://ipoipo.cn/


3.5 电镀填孔为量产核心环节，无空洞铜填充难度显著提升
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➢ TGV成孔解决的是“通道形成”问题，而电镀填孔决定的是“导通质量”问题。对于玻璃基板而言，TGV通孔需通过铜填充实现上下层垂直
互连，其填充质量直接影响导通电阻、散热能力及长期可靠性，因此电镀填孔已成为决定玻璃基板良率的核心环节。

➢ 高深宽比结构带来的传质受限是电镀填孔的主要难点。当孔径持续缩小、深宽比不断提升时，铜离子向孔内扩散效率显著下降，孔口区域
更易优先沉积并提前封闭，进而形成空洞、夹缝等缺陷。空洞一旦产生，不仅增加导通电阻，还可能在热循环过程中引发失效，因此无空
洞填充能力成为衡量工艺水平的关键指标。

➢ 针对上述难题，行业普遍采用实心铜填充方案，而其中周期反向脉冲电镀（PPR）已成为高深宽比TGV填充的主流技术路线。其核心原理是
在正向沉积与反向剥离之间周期切换，利用通孔内部与孔口区域电场分布差异，优先去除孔口过快生长区域，同时保留通孔内部净沉积，
从而促进中心区域桥接并实现后续无空洞填充。随着工艺演进，PPR波形已由简单同步脉冲逐步发展至异步脉冲及带间歇停顿的复合脉冲模
式，以适应更高深宽比结构对传质效率与沉积均匀性的要求。第一种波形和第二种波形最主要的区别是第二种波形可以在TGV通孔内部产生
贯穿电流，加速搭桥的时间，第三种波形是可以针对更高深宽比特征，及时补充离子。因此相较传统直流电镀，PPR能够显著改善孔内电流
分布与离子输运条件，提高填充均匀性并扩大工艺窗口，在抑制空洞、夹缝等缺陷方面优势明显。然而随着玻璃基板向更小孔径、更高深
宽比持续演进，电镀难度并未降低，反而呈现非线性提升趋势。产业化竞争焦点正逐步由前段成孔转向后段金属化与铜填充工艺，电镀环
节的重要性持续提升。

资料来源：《玻璃基先进封装关键电镀工艺及其电镀质量控制综述》、方正证券研究所整理

图表:三种脉冲方式图表:高深宽比TGV填充缺陷示意图

http://ipoipo.cn/


3.6 RDL迈向高密度集成，对准精度与层间附着力成为关键制约
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➢ 再布线层（RDL）承担将TGV垂直互连点重新分配并连接至芯片I/O的功能，是玻璃基板实现高I/O、高带宽异构集成的核心载体，其布线能
力直接决定封装集成密度。得益于玻璃基板亚纳米级表面平整度（Ra<1nm），其具备优于有机载板的尺寸稳定性与光刻基础条件，为亚微
米级精细线路制造提供了理想平台。当前RDL加工主要采用半加成法或改进型半加成法，基本流程是在玻璃表面形成超薄铜种子层，通过
高分辨率光刻定义线路图案，再经由电镀增厚与差异化刻蚀完成图形转移。然而，玻璃基板不具有有机基板那样的柔性，大尺寸布线中对
光刻对准精度及干膜附着力提出了远超传统封装基板的要求。

➢ 多层互连是RDL迈向高密度的必经之路，通常需要在玻璃表面交替制备聚合物绝缘层与铜布线层。当前制约产业化的核心瓶颈在于层间粘
附力控制：如何通过等离子体处理或化学改性等手段提升聚合物与玻璃、聚合物与金属之间的界面结合强度，并有效抑制冷热循环过程中
的层间分层，是实现大面积、多层布线玻璃基板必须攻克的技术堡垒。一旦层间可靠性不足，多层堆叠的结构优势将无从发挥。这一挑战
贯穿RDL工艺始终，也是各家厂商技术路线分化的关键节点。

➢ 产业化进展表明，多层RDL已进入工程验证阶段。2024年台积电已在37cm×47cm玻璃基板上利用数字光刻和低温溅射技术成功堆叠5层RDL，
最小线宽约3μm，侧壁倾角约71°，翘曲控制仅0.2mm，验证了大尺寸多层布线的可行性。厦门云天半导体则通过大马士革工艺在玻璃正
面制备出5层无机薄膜介质RDL堆叠结构，最细线宽达1.5μm，代表了国内在该领域的前沿水平。上述突破表明，玻璃基板正通过TGV垂直
互连与高密度RDL的协同配合，逐步兑现其支撑高I/O、高带宽异构集成的技术潜力。

资料来源：《高性能封装玻璃基板TGV技术的研究现状、挑战与未来展望》、方正证券研究所整理

图表:玻璃通孔（TGV）及再布线层（RDL）三维互连结构图 图表:实物 SEM 图

http://ipoipo.cn/


04 产业化窗口逐步临近，海
内外分梯队差异化推进落地

4.1 海外龙头主导产业节奏，2027 年起进入规模化量产周期

4.2 国内设备环节率先突围，材料加速验证补短板
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4.1 海外龙头主导产业节奏，2027 年起进入规模化量产周期

19资料来源：半导体产业纵横、方正证券研究所整理
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4.2 国内设备环节率先突围，材料加速验证补短板

20资料来源：半导体产业纵横、方正证券研究所整理
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05 相关标的与投资建议
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产业链相关投资标的

22资料来源：iFinD机构一致预期（时间截止2026年6月18日）、方正证券研究所整理
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风险提示
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➢ 技术进展不及预期。TGV工艺良率提升不及预期，深高宽比通孔填充、多层布线对准等瓶颈难以突破，若核心工艺进展放

缓，或将影响产业化进度。

➢ 行业竞争激烈。康宁、AGC、英特尔等国际巨头技术积累深厚，在专利、工艺、产能方面具有先发优势，国内企业追赶面

临压力。

➢ 市场需求不及预期。玻璃基板增量需求主要依托 AI 算力、HBM 封装扩张驱动，下游 AI 产业化落地进度不及预期时，

行业扩容空间收缩，将影响玻璃基板的需求。

http://ipoipo.cn/


分析师声明与免责声明
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评级说明
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类别 评级 说明

公司评级

强烈推荐 分析师预测未来12个月内相对同期基准指数有20%以上的涨幅。

推荐 分析师预测未来12个月内相对同期基准指数有10%以上的涨幅

中性 分析师预测未来12个月内相对同期基准指数在-10%和10%之间波动。

减持 分析师预测未来12个月内相对同期基准指数有10%以上的跌幅。

行业评级

推荐 分析师预测未来12个月内行业表现强于同期基准指数。

中性 分析师预测未来12个月内行业表现与同期基准指数持平。

减持 分析师预测未来12个月内行业表现弱于同期基准指数。

基准指数说明 A股市场以沪深300 指数为基准;香港市场以恒生指数为基准，美股市场以标普500指数为基准。

http://ipoipo.cn/


方正证券研究所

上 海 市 静 安 区 延 平 路 7 1 号 延 平 大 厦 2 楼

深圳市福田区竹子林紫竹七道光大银行大厦31层

广州市天河区兴盛路12号楼隽峰院2期3层方正证券北京市朝阳区朝阳门南大街10号兆泰国际中心A座17层

长沙市天心区湘江中路二段36号华远国际中心37层

专注 专心 专业
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