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第一章 前言

股权激励，本质上就是股东通过制定附加条件给予企业员工一定的股东权益，让员工的利益和

企业直接挂钩，使其具有主人翁意识，在促进员工发展的同时，带动企业发展。是一种让员工和企

业同生长，共存亡的激励方式。

股权激励计划只有合理实施，才能给企业带来预期的收益。股权激励实施的合理与否直接关系

到激励作用的强弱。股权激励模式的选择要因企业而异，根据企业的自身特点而选择。

那么，企业如何制定股权激励策略？

下面，我们先从半导体金属行业市场进行分析，然后重点分析并解答以上问题。

相信通过本文全面深入的研究和解答，您对这些信息的了解与把控，将上升到一个新的台阶。

这将为您经营管理、战略部署、成功投资提供有力的决策参考价值，也为您抢占市场先机提供有力

的保证。
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第二章 2023-2028 年半导体金属市场前景及趋势预测

第一节 半导体制造工艺中涉及金属的材料梳理

半导体即在常温下导电性能介于导体与绝缘体之间的材料，其在集成电路（最主要应用，即芯

片）、消费电子、通信系统、光伏发电、照明应用、大功率电源转换等领域有着诸多应用。材料和

设备是半导体产业的基石，一代技术依赖于一代工艺，一代工艺依赖于一代材料和设备来实现。半

导体材料处于整个半导体产业链的上游环节，对半导体产业发展起着重要支撑作用，具有产业规模

大、技术门槛高、研发投入大、研发周期长等特点。同时，半导体材料行业是半导体产业链中细分

领域最多的产业链环节，根据 SEMI的分类与数据，晶圆制造材料包括硅片、光掩膜、光刻胶及辅

助材料、工艺化学品、电子特气、抛光液和抛光垫、靶材及其他材料，封装材料包括引线框架、封

装基板、陶瓷基板、键合丝、包封材料、芯片粘结材料及其他封装材料，每一大类材料又包括几十

种甚至上百种具体产品，细分子行业多达上百个。 

根据 SEMI的数据，2021年半导体前道制造材料的成本占比为 62.8%，后道封装材料成本占比

为 37.2%。进一步对前道制造材料成本以及后道封装材料成本进行拆分，其中成本占比最大的为硅

片/其他衬底成本（20.72%）；其余材料成本占比从大至小排序分别为封装基板（14.88%）、湿电

子化学品（8.79%）、光刻胶及配套材料（8.29%）、掩膜版（8.10%）、键合丝（5.58%）、引线框

架（5.58%）、封装树脂（4.84%）、CMP材料（4.46%）、陶瓷封装（4.09%）、电子特气

（2.51%）、靶材（1.82%）、芯片粘结材料（1.49%）。
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硅片及其他衬底材料是半导体芯片的关键底层材料。从芯片的制造流程来看，需要的步骤包括

生产晶圆、氧化、光刻、刻蚀、薄膜沉积、互连、测试、封装等。以硅片半导体为例，自然界中硅

砂很多，但硅砂中包含的杂质太多，需要进行提炼后使用。将提炼后得到的高纯硅熔化成液体，再

利用提拉法得到原子排列整齐的晶锭，再将其切割成一定厚度的薄片，切割后获得的薄片便是未经

加工的“原料晶圆”。第二步即为氧化过程，其作用是在晶圆表面形成保护膜，保护晶圆不受化学杂

质影响、避免漏电电流进入电路、预防离子植入过程中的扩散以及防止晶圆在刻蚀时滑脱；第三步

为光刻，即使用光线将电路图案“印刷”到晶圆上。第四步为刻蚀，在晶圆上完成电路图的光刻后，

用该工艺来去除任何多余的氧化膜且只留下半导体电路图；在刻蚀的同时，也需要进行第五步薄膜

沉积/离子注入：通过不断沉积薄膜以及刻蚀去除掉器件中多余的部分，同时添加一些材料将不同

的器件分离开来，每个晶体管或存储单元就是在这个过程中构建起来的；在上述过程完成后，需要

将器件互连并进行测试，测试无误后才能进行最后的封装，得到最后的半导体芯片。由于半导体

（集成电路）制造的过程十分复杂，涉及的金属材料品种包罗万象，本节中我们以 SEMI对半导体

材料的分类为脉络，逐个分析涉及金属的半导体材料，主要包括衬底及外延、掩膜版、电子特气、

靶材、其他材料（高 K材料及电镀液）、键合丝、引线框架、焊料，下文将分别对这些半导体材料

涉及的金属做进一步阐述。

一、衬底&外延（前道制造）：三代半导体材料依次登场

衬底环节是金属材料在半导体器件中的关键环节，所谓衬底即是一种用于制造半导体器件的材

料基底，常见的衬底包括硅、锗、碳化硅等。在生产半导体芯片的工艺流程中，晶圆生产通常为第

一道工序，而晶圆便是由衬底材料切割而来。从半导体的发展历史看，半导体衬底材料经历了三代

的更新迭代，并正在向着第四代材料稳步迈进。其中第一代半导体材料以锗（Ge）和硅（Si）为

主，其中锗目前半导体应用较少，而硅仍是目前最主流的半导体衬底材料；第二代半导体材料以砷

化镓(GaAs)、磷化铟(InP)、锑化铟(InSb)和硫化镉(CdS)等 I-V族化合物材料为主，由于化合物半

导体的宽禁带优势以及下游应用领域的进一步发展，砷化镓与磷化铟未来的使用量将提升；第三代

半导体材料则是以碳化硅(SiC)、氮化镓(GaN)、氧化锌(ZnO)和氮化铝(AIN)等为代表的宽禁带(禁

带宽度大于 2.2eV)半导体材料，其中碳化硅与氮化镓备受关注；而第四代半导体材料主要包括氮

化铝（AlN）、金刚石、氧化镓（Ga2O3）,它们被称为超宽禁带半导体材料，目前尚处于起步阶

段。

从四代半导体的性能参数对比看，第一代半导体表现出较低的禁带宽度、介电常数以及击穿电

场，其优势在于低廉的成本以及成熟的工艺，因此更加适应低压、低频、低温的工况。第二代半导

体材料具有发光效率高、电子迁移率高、适于在较高温度和其它条件恶劣的环境中工作等特点，同

时工艺较第三代半导体材料更为成熟，主要被用来制作发光电子、高频、高速以及大功率器件，在

制作高性能微波、毫米波器件方面是绝佳的材料。第三代半导体材料随着智能时代的来临而备受青
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睐，禁带宽度明显增加，击穿电压较高，抗辐射性强，电子饱和速率、热导率都很高。基于上述特

性第三代半导体材料不仅能够在高压、高频的条件下稳定运行，还可在较高的温度环境下保持良好

的运行状态，并且电能消耗更少，运行效率更高。而第四代半导体材料显示出最大的优势便是其更

宽的禁带宽度，因此其更适合应用于小尺寸、高功率密度的半导体器件。半导体代际区分的关键指

标为“巴利加优值”，它以 IEEE荣誉勋章获得者 B.贾扬特•巴利加（B.JayantBaliga）的名字命名。

本质上，它表示的是器件的输出在高电压下对输入信号细节的再现程度，优值越高，再现程度越完

整。我们假设第一代半导体硅基材料的优值为 1，第二代半导体材料优值需要达到其 10倍以上，

第三代半导体材料优值需要达到其 100倍以上，第四代半导体材料优值需要达到其 1000倍以上。

（1）锗衬底：步入迟暮之年的半导体材料

锗是世界上第一个晶体管以及第一块集成电路芯片所用的半导体材料，在半导体发展的早期，

晶体管市场的主流是锗，硅晶体管销量不及它的零头。而由于成本、稳定性以及工况温度的问题，

硅逐渐取代了锗，成为了半导体行业最主要的衬底材料。目前锗在电子/半导体领域的应用仅限于

少数特殊的硅锗(SiGe)器件，尽管这种化合物的载流子迁移率能达到标准硅的两到三倍，但仍然不

是主流工艺。目前仍然可以从部分供应商那里买到锗单晶的晶体管，但它们的量极少，远不是主流

产品。锗现在的主要应用是光学系统，因为它对 8至 14微米热波段的红外光是相对透明的，这使

得它很适合用于镜头系统和热成像系统中的光学窗口。根据 ExactitudeConsultancy的数据，2022

年锗金属下游需求中，光纤领域和红外领域占比最大，分别达到 36%与 24%。

（2）硅衬底：半导体的主流材料

与锗一样，单晶硅也是第一代半导体材料；不同于锗单晶的使用量逐年下降，硅可以说是半导

体的中流砥柱，目前绝大部分的集成电路以及其他半导体器件都是以硅作为衬底材料制作的，这是

由于硅具有以下优势：1）安全无毒，对环境无害，属于清洁材料。2）天然绝缘体，可通过加热形

成二氧化硅绝缘层，防止半导体漏电现象，因此在晶圆制造时可以不用在器件表面沉积多层绝缘

体，降低晶圆制造生产成本。3）储量丰富，硅元素在地壳中占到 27.7%，价格低廉从而降低半导

体的材料成本。4）制作工艺成熟。经过长时间的发展，与其他半导体材料相比较，硅材料的应用

技术更加成熟且更具有规模效益，在这样的条件下，硅材料显得“物美价廉”，这样的特质给予了硅

材料不可替代的行业地位。据 Yole预测，硅基材料器件未来仍将占据半导体市场的主导地位，预

计未来市场渗透率仍超过 80%（此前长期超过 90%）。

根据国际半导体产业协会（SEMI）统计，2022年全球半导体硅晶圆出货面积达 145.65亿平方

英寸，较 2021年增长 3.9%，超过了 2021年创下的记录；总营收达 137亿美元，增长 9.6%，同样

创下历史新高。随着汽车、工业、物联网以及 5G建设的驱动下，半导体用硅在 2022年需求均有增

长。SEMI于 2023年 10月最新预期，由于总体经济环境充满挑战，2023年半导体硅晶圆出货面积

将出现下滑，约 125亿平方英寸，较 2022年下降 14.10%。受通膨、升息等因素影响，个人电脑及
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智能手机等市场需求疲软，产业链库存问题严重，台积电此前在 2022年预期，2023年全球半导体

业产值或将面临衰退窘境。联电也于同一时间预期 2023年晶圆代工业产值将负增长。SEMI预期，

在 5G、汽车及工业应用对半导体的强劲需求驱动下，随后几年半导体硅晶圆出货面积将出现反

弹，2024年有望较 2023年增加 8.52%，达 135.78亿平方英寸，2025年再增加 12.92%，达到

153.32亿平方英寸。

（3）砷化镓衬底：崭露头角的第二代半导体之星

第二代半导体材料砷化镓是由金属镓与半金属砷按原子比 1:1化合而成的化合物。砷化镓具有

灰色的金属光泽，其晶体结构为闪锌矿型。砷化镓早在 1926年就已经被合成出来了，1952年确认

了它的半导体性质。用砷化镓材料制作的器件频率响应好、速度快、工作温度高，能满足集成光电

子的需要。砷化镓是目前最重要的光电子材料，也是继硅材料之后最重要的微电子材料，适合于制

造高频、高速的器件和电路。在人工智能、元宇宙产业的驱动下，催化了以 Mini/MicroLED为主的

新型显示技术的快速发展，这也让 LED用半导体型砷化镓的市场需求得到进一步拓展。新型 LED显

示屏幕所需的红黄光 LED制作工艺极其复杂，难度极高，然而砷化镓衬底在用来生产红黄光 LED方

面具有天然的优势。目前，砷化镓红黄光 LED主要用于室内及室外显示屏、汽车刹车灯、家用电

器、交通指示灯、MiniLED显示屏等，是照明市场上的主要衬底材料。得益于下游新兴市场的壮

大，砷化镓的年需求量也逐渐增多。据 Yole数据显示，2019年全球砷化镓衬底市场销量（折合 2

英寸）约为 2000万片，全球砷化镓衬底市场规模约为 2亿美元；预计到 2025年全球砷化镓衬底市

场销量（折合 2英寸）将超过 3500万片，年复合增长率为 9.72%。届时全球砷化镓衬底市场规模

将达到 3.48亿美元。
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（4）磷化铟衬底：不可忽视的另一颗第二代半导体材料新星

磷化铟是磷和铟的化合物，磷化铟作为半导体材料具有优良特性。使用磷化铟衬底制造的半导

体器件，具备饱和电子漂移速度高、发光波长适宜光纤低损通信、抗辐射能力强、导热性好、光电

转换效率高、禁带宽度较高等特性，因此磷化铟衬底被广泛应用于制造光模块器件、传感器件、高

端射频器件等。20世纪 90年代以来，磷化铟技术得以迅速发展，并逐渐成为主流半导体材料之

一。由于下游市场需求有限以及成本较高，磷化铟衬底市场规模相对较小。未来，在数据中心、5G

通信、可穿戴设备等新兴市场需求的带动下，磷化铟衬底市场规模将持续扩大，成本也将随着规模

效应而降低，进一步促进下游应用领域的发展。根据 Yole预测，2026年全球磷化铟衬底（折合 2

英寸）预计销量为 128.19万片，2019-2026年复合增长率为 14.40%。

磷化铟衬底上游为铟金属，其大部分产量由我国提供。根据我们在 2023.9.12外发的研报《锑

银共振，铟待花开——光伏对金属材料需求测算报告》中的测算，2022年铟的主要应用中，最大

下游市场为 ITO靶材，需求占比达到 72%；其次是焊料和合金、电子半导体领域，需求占比分别为

12%和 11%；光伏领域占比为 1%。我国是全球最大的消费电子生产国，全球平板显示器产能正在向

国内转移，因此国内市场对铟的需求快速上升。

（5）碳化硅衬底：正在崛起的第三代半导体材料

以碳化硅为代表的第三代半导体大功率电力电子器件是目前在电力电子领域发展最快的功率半

导体器件之一。碳化硅作为第三代半导体材料的典型代表，也是目前晶体生产技术和器件制造水平

最成熟，应用最广泛的宽禁带半导体材料之一，目前已经形成了全球的材料、器件和应用产业链。

碳化硅是高温、高频、抗辐射、大功率应用场合下极为理想的半导体材料。由于碳化硅功率器件可

显著降低电子设备的能耗，因此碳化硅器件也被誉为带动“新能源革命”的“绿色能源器件”。另外，

现在的宽禁带半导体器件几乎都做在外延层上，而碳化硅也是这些外延层生长的重要衬底。半导体

照明领域：采用碳化硅作为衬底的 LED器件亮度更高、能耗更低、寿命更长、单位芯片面积更小，

在大功率 LED方面具有非常大的优势。

各类电机系统：在 5千伏以上的高压应用领域，半导体碳化硅功率器件在开关损耗与浪涌电压

上均有应用，最大可减少 92%的开关损耗，半导体碳化硅功率器件功耗降低效果明显，设备的发热

量大幅减少，使得设备的冷却结构进一步简化，设备体积小型化，大大减少散热用金属材料的消

耗。新能源汽车及不间断电源等电力电子领域：新能源汽车产业要求逆变器的半导体功率模块，在

处理高强度电流时，具有远超出普通工业用途逆变器的可靠性；在大电流功率模块中，具有更好的

散热性，高效、快速、耐高温、可靠性高的半导体碳化硅模块完全符合新能源汽车的要求。半导体

碳化硅功率模块小型化的特点可大幅降低新能源汽车的电力损失，使其在 200℃高温下仍能正常工

作。更轻、更小的设备重量减轻，从而减少汽车自身重量带来的能耗。半导体碳化硅材料除了在新

能源汽车中占有重要地位外,在高铁、太阳能光伏、风能、电力输送、UPS不间断电源等电力电子
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