会议要点
1. 磷化铟衬底需求情况
· 核心应用场景及需求规模：
· 光通信及AI算力是当前最大需求领域：2026年需求量接近200万片，2027年预计达到250-280万片，2028年需求量将达400-500万片，2029年需求将进一步提升。
· 其他应用场景包括射频芯片、卫星通信、雷达、传感器、量子技术等，当前整体用量较小，尚未形成规模需求。
· 需求测算方式：
· 单光模块需用到5-8颗光芯片（具体数量取决于单/双通道、芯片类型为EML还是CW），3英寸衬底可产出的可用光芯片数量远低于理论值，最终EML约500-600颗/片，CW约700颗/片，可结合光模块出货量推算衬底需求量。
· 分厂商2026年需求情况：
· 国内厂商：源杰需求约十多万片，华星需求8-10万片，全磊需求5-6万片；可按“光模块出货量×单模块芯片数÷单片衬底可产出芯片数”测算索尔思等其他厂商需求。
· 海外厂商：需求处于爆发阶段，AOI 2029年需求预计达100万片，Lumentum和Coherent的需求比AOI更高。
· 新兴技术对需求的拉动：NPO、CPO技术演进将进一步扩大磷化铟衬底需求，同时对衬底功率要求提升，高功率掺铁衬底需求将增长。
2. 磷化铟衬底供给与供需格局
· 供需缺口情况：
· 2027年总供给预计不足200万片（约一百大几十万片），对应250-280万片的需求，存在明显供需缺口。
· 扩产进度慢于需求增速，缺口将持续上升：扩产涉及炉子调试、良率爬坡、产业工人培训等环节，扩产速度只会慢于预期，跟不上快速放大的需求量。
· 主要供给厂商及扩产情况：
· 海外厂商：通美为行业龙头，技术实力领先；住友、JX等海外厂商也有扩产计划，但扩产速度慢于国内厂商。
· 国内厂商：
· 云锗：2026年出货量领先于其他国内厂商，2027年规划扩产至25万片，但存在团队变动的潜在风险。
· 先导：2027年规划扩产至25万片，扩产进度较好。
· 大庆溢泰：扩产速度为国内最快，原有砷化镓生产经验可复用，产业工人储备充足，且宣称可自主生产扩产所需的炉子，扩产效率高。
· 大尺寸衬底进展：
· 当前3英寸衬底是主流，产线适配度最高；转向4英寸需要对产线进行技改，当前行业供需紧张、厂商优先保障现有产能生产，暂无动力进行技改，2027年仍以3-4英寸衬底为主。
· 6英寸衬底不仅需要技改，还需要更换生产炉子，落地进度更慢，短期不会规模化应用。
· 扩产瓶颈：
· 核心瓶颈包括海外高端生产设备供应紧张（当前已被订满）、良率提升难度大、产业工人培训周期长。
· 衬底厂商的核心竞争力为良率控制能力，除长晶炉子外，切磨抛等后道加工工艺也会拉开厂商间的成本和良率差距。
3. 磷化铟衬底价格趋势
· 2026年价格走势：上半年通美有小幅提价，因2025年旧库存消耗，供应相对平稳；2026年三季度起缺货逐步显现，通美当前报价已达4500元/片，预计2026年还有1-2次涨价，全年价格有望涨至5000元以上。
· 涨价支撑逻辑：
· 衬底成本在最终光模块中的占比较低，下游对涨价的接受度较高。
· 下游客户已开始主动锁单保障供应，进一步推涨涨价预期；当前锁单以锁量为主，锁价难度较大，上游铟、6N红磷原材料价格上涨也对价格形成支撑。
· 相关厂商盈利预期：通美2027年利润预计达2.5-3亿美金。
4. 磷化铟产业链生产环节与良率情况
· 核心生产工序：衬底→外延（20层左右，包含缓冲层、波导层、有源区、掺杂层、光栅层）→光刻刻蚀→划片→测试→封装耦合→光模块组装。
· 各环节良率情况：
· 外延环节：层数多、工艺复杂，磷化铟衬底质地较脆，每一层生长都可能产生微裂纹，是良率最低的环节；单步良率约50%-60%，多层累积后良率显著降低。
· 晶圆制造、封装测试环节：良率约70%-80%。
· 划片环节：因磷化铟脆性易产生微裂纹，良率差异较大，做得好的约50%-60%，做得差的仅30%-40%。
· 工艺演进对良率的影响：
· 高功率激光器需要采用掺铁掺杂工艺，掺铁工艺的良率显著低于无掺杂、掺硫工艺，随着激光器功率提升，整体良率会进一步下降。
· 良率差异影响：当前主流衬底厂商对外供应的衬底均为经过测试的良品，良率差异主要体现在下游加工环节，最终导致单片衬底的可用芯片产出存在差距。
5. 行业竞争格局与认证、出口情况
· 竞争格局展望：
· 短期通美仍为全球龙头，技术优势显著；国内厂商中大庆溢泰、先导扩产进度领先，竞争优势较强，云锗受团队变动影响存在不确定性。
· 国内厂商只要能将衬底品质做到接近通美水平，叠加海外需求缺口较大，将具备广阔的市场空间。
· 供应商认证：
· 常规认证周期约1年；当前供需紧张下，对具备扩产能力的供应商认证周期将加速，有望缩短至半年以内，无扩产能力的供应商认证进度将放缓。
· 出口相关情况：
· 出口需要获得商务部相关许可，政策层面的不确定性较大，厂商需各自解决出口资质问题，具备出口能力的厂商将受益于海外高需求和更高的产品价格。
· 厂商当前优先推进国内扩产，预计2027-2028年才会有厂商考虑海外建厂，当前暂未看到相关规划。
· 产业链分工趋势：衬底厂商暂无向上游延伸做外延的趋势，核心目标为提升自身衬底生产良率。
Q&A
Q： 磷化铟衬底当前的下游使用场景有哪些？各场景的需求规模及增速情况如何？
A: 当前磷化铟衬底用量最大的领域是光通信及AI算力领域，2026年该领域需求量接近200万片，2027年预计达到250-280万片，2028年需求量将达到400-500万片，2029年需求量会进一步提升。其余应用场景包括射频芯片、卫星通信、雷达、传感器以及量子技术领域，目前这些领域的需求量相对较小，暂未形成大规模应用。
Q： 当前光通信领域需求的磷化铟衬底主要是几英寸的？更大尺寸衬底的推广进度如何？
A: 目前光通信领域使用最成熟的是3英寸磷化铟衬底。衬底需要搭配外延工艺使用，外延层数普遍在20层左右，当前行业产能紧张，企业优先保障生产交付，没有多余动力进行产线技改，因此4英寸衬底的推广进度较慢。长期来看2029-2030年行业可能会逐步转向6英寸衬底，但6英寸产线需要更换核心生产炉体，整体更新迭代需要较长时间。
Q： 当前磷化铟衬底的供给和涨价情况如何？
A: 2026年上半年磷化铟供应相对平稳，通美有小幅度提价，主要原因是通美有2025年的旧库存支撑供应。从2026年6月开始行业已经逐步出现缺货情况，后续存在进一步提价的可能，当前通美的磷化铟衬底报价已经达到4500元/片，预计年内还有1-2次涨价，价格很有可能上涨到5000元/片以上。
Q： 通美当前的出口限制情况和盈利预期如何？
A: 通美可以通过多种方式应对出口限制，目前经营情况良好，预计2027年通美的利润将达到2.5-3亿美金。
Q： 磷化铟衬底切割激光器的理论产出数量较高，但实际产出较少的原因是什么？
A: 主要原因是各环节损耗和良率叠加导致实际产出远低于理论值：首先磷化铟衬底材质较脆，晶体切片环节本身就有较多损耗；其次衬底需要做平均20层的外延工艺，包含缓冲层、波导层、有源区、掺杂层、光栅层等，每一层沉积过程中都可能出现微裂纹或者结合不良的问题，各环节良率会逐层损耗；后续还有切割划片、测试、封装耦合、模块组装等环节，每个环节都存在良率损耗，多层良率叠加之后，最终可正常使用的激光器芯片数量远低于理论值，一片3英寸衬底最终仅能产出几百到不足1000颗可用芯片。
Q： 磷化铟衬底加工成为EML或光源的完整工序有哪些？各工序对应的良率水平如何？
A: 整体流程分为外延、芯片制造、后道测试封装三大环节：1. 外延环节：先做1-2层缓冲层，用于晶格匹配与应力释放；之后制作下限制波导层，用于控制光场分布；再制作3-10层的多量子阱有源区，该环节复杂程度高、良率相对较低；接着制作上波导层并进行掺杂，掺杂技术从无掺、掺硫发展到掺铁，100毫瓦CW激光器可使用掺硫工艺，200毫瓦及以上高功率激光器必须使用掺铁工艺，掺杂层难度高、良率较低；最后制作光栅层，外延环节整体良率为各层良率的乘积。2. 芯片制造环节：外延完成后进行光刻、刻蚀工艺。3. 后道环节：先对晶圆进行划片，由于磷化铟材质较脆，划片过程容易产生肉眼不可见的微裂纹，会降低芯片发光功率，导致该环节折损率较高；划片后进行单颗芯片测试，测试完成后进行封装耦合，最终组装到光模块中，该环节整体良率约为70%-80%。
Q： 一片3英寸磷化铟衬底，以100G EML或者100毫瓦CW激光器为最终产出目标，最终可以产出多少颗合格产品？
A: 产出数量受各环节良率影响，100G EML单衬底产出约500-600颗，100毫瓦CW激光器单衬底产出约700颗。
Q： 随着光芯片速率提升，整体良率会出现明显下降吗？
A: 速率提升对应功率要求提升，需要使用掺铁掺杂工艺，相较于无掺、掺硫工艺，掺铁工艺会带来整体良率下降。同时磷化铟衬底的微裂纹缺陷在低功率场景下可能不影响产品合格性，但在高功率场景下会导致产品不合格，进一步拉升高功率产品的良率水平。
Q： 目前国内主要厂商在磷化铟掺硫、掺铁工艺上的布局情况如何？
A: 由于光芯片功率提升必须使用掺铁工艺，目前国内外延厂商均在向掺铁工艺方向布局。
Q： 2026、2027年磷化铟衬底的下游需求情况如何？
A: 需求可以根据光模块芯片用量测算，单光模块的磷化铟芯片用量约为5-6颗，部分场景可达7-8颗，具体用量取决于单通道、双通道配置。2026年国内需求方面：云锗需求约10多万片，华星需求约8-10万片，群磊需求约5-6万片；索尔思可根据其光模块出货量推算，若年出货1000万支，对应芯片需求约6000万颗，折合衬底需求约10-12万片【口径验证修改】。海外需求处于爆发期，AOI预计2029年磷化铟衬底需求将达到100万片，Lumentum和Coherent的需求预计比AOI更高。2027年整体需求预计为250万片-280万片。
Q： 目前已有多家磷化铟厂商宣布扩产，还有不少企业跨界进入该领域，2027年磷化铟衬底是否还会处于紧缺状态？
A: 2027年磷化铟衬底仍会处于紧缺状态。2027年整体需求预计为250万片-280万片，而供给端受扩产进度限制，产能爬坡需要经历炉子调通、良率爬升的过程，叠加工艺人才储备需要时间，2027年有效供给预计仅为一百大几十万片，不足200万片，存在明显供给缺口。
Q： 公司合作的磷化铟衬底供应商有哪些？各家产品情况如何？
A: 目前主流磷化铟衬底供应商有通美、云锗、先导、大庆溢泰这几家，供应商对外交付的衬底都是经过测试的良品，不良品不会向外供应。衬底的良率损失主要发生在我方后续的外延、划片等生产工序中，各家供应商交付的产品使用起来差异不大。
Q： 国内几家磷化铟衬底供应商和通美相比，在技术水平、扩产进度等方面的情况如何？
A: 通美目前仍是综合实力较强的磷化铟衬底供应商。国内厂商的情况如下：
云锗：目前国内实际出货量相对更高云锗：2026年出货量高于先导，是当前国内实际出货量相对更高的厂商，计划2027年扩产至25万片，但目前可能存在团队变动的问题，该信息有待核实。
先导：计划2027年扩产至25万片，整体发展情况较好。
溢泰：是几家中扩产速度最快的厂商，其原有砷化镓业务的工艺、生产设备可迁移参考至磷化铟生产，且产业工人可从砷化镓业务线直接转岗，同时其号称生产炉子为自制，进一步加快了扩产节奏。
Q： 是否了解几家磷化铟衬底供应商的自身生产良率情况？
A: 各家供应商自身的生产良率属于内部信息，我们并不了解，仅能掌握我方采购后进行后续生产环节的相关良率情况。
Q： 海外磷化铟衬底厂商的扩产情况和国内相比有什么差异？
A: 住友、JX金属等海外厂商也有扩产计划，但因为原材料受限，扩产困难，国内厂商的扩产速度优势明显，国内预计扩产最快的是溢泰，因为工人可以从砷化镓这边比较快的迁移过来。
Q： 下游客户对磷化铟衬底涨价的接受度如何？后续价格走势怎么看？
A: 磷化铟衬底成本在最终光模块中的占比不高，下游对涨价的接受度较好。目前涨价的核心逻辑是供需缺口下的产品稀缺，下游客户普遍开始锁单，2026年磷化铟衬底价格还有1-2次的涨价空间。
Q： 目前磷化铟衬底的锁单模式是什么样的，是锁量又锁价还是只锁量不锁价？
A: 目前锁单主要先通过投标方式开展，下游客户希望同时锁量锁价，但锁价难度较大。价格难锁定的主要原因是上游原材料价格上涨，其中铟价格2026年出现上涨，同时6N红磷价格也在上涨，且还存在供应安全性问题。
Q： 未来全球磷化铟衬底的竞争格局将发生怎样的变化？国内厂商的市场份额会有怎样的走势？
A: 目前中美厂商在磷化铟衬底领域的竞争力最强，其中通美是行业内实力最强的企业。国内厂商的发展情况需关注本轮扩产进度以及扩产后的良率水平，相对看好大庆溢泰和先导，这两家企业目前正处于扩产阶段且判断已实现有效扩产；云锗受团队变动影响较大。
Q： 当前国内厂商在光芯片领域的送样情况如何？光芯片相关验收、认证周期是否会因为当前供需紧张的市场环境有所缩短？
A: 正常情况下光模块相关的认证周期通常为一年左右，需要完成下游端的最终认证。当前磷化铟衬底产能紧张、供给稀缺，认证周期会有所加速，针对具备扩产能力的供应商会重点加快认证进度，目标将认证周期缩短至半年以内，不具备扩产能力的供应商认证进度会相对较慢，以此推动供应商快速扩产满足下游需求。
Q： NPO、CPO等技术路线的演进，会对磷化铟衬底提出哪些新的要求？
A: NPO、CPO技术的发展会大幅提升磷化铟的需求规模，同时对衬底的功率要求更高，需要使用更大功率的磷化铟衬底，要求衬底必须进行掺杂，且整体工艺要求也会进一步提升。
Q： 国内磷化铟衬底厂商在NPO、CPO所需的衬底领域是否具备竞争优势？
A: 国内厂商首先需要将衬底品质提升至通美的同等水平，核心是解决出口问题。海外对磷化铟衬底的需求量很大，仅通美一家无法满足全部需求，若国内厂商能实现出口，将获得充足的市场空间。
Q： 后续政策变化对磷化铟衬底出口会有多大影响？出口限制是否会逐步缓解改善？
A: 磷化铟衬底出口涉及政策监管，不确定性较高，主要取决于企业各自的资质获取能力，谁能拿到商务部的出口许可证、实现出口，谁就能够占据发展优势。除申请出口资质外，去海外建厂也是解决出口问题的可选路径。
Q： 当前国内磷化铟衬底厂商是否有去海外建厂的趋势？
[bookmark: _GoBack]A: 目前国内厂商的重心是先完成国内的扩产，优先把国内产能拉起来，预计2027年、2028年可能会有1-2家企业产生海外建厂的想法，当前暂未看到相关规划。国内扩产阶段除产能建设外，还需要完善认证体系、完成产业工人培训，相关配套资源目前都集中在国内。源头信息加微信 WUXL3408
Q： 国内厂商扩产节奏相比预期会更快还是更慢？后续磷化铟的供需缺口会呈现怎样的变化趋势？
A: 国内磷化铟衬底的扩产节奏不会快于预期，只会慢于预期，同时供需缺口会持续上升。主要原因是下游需求快速放大，而磷化铟衬底生产步骤多，各环节良率提升需要过程，且产业工人的培训周期较长，整体扩产速度跟不上需求增长速度。下游客户也会优先与具备快速扩产能力的磷化铟衬底企业合作，加快认证、加大订单量，具备扩产能力的厂商将拥有更强的竞争优势。
Q： 磷化铟相关的光模块、衬底需求测算逻辑是怎样的，12万片的需求数是否正确？
A: 需求测算逻辑为：光模块出货量对应衬底需求时，若为800G光模块用EML芯片则系数乘8；若为800G光模块用70毫瓦CW芯片则按单通道/双通道除4，1.6T光模块用两颗100毫瓦CW芯片则除2。单块3英寸衬底可产出的芯片数量，EML芯片约为800颗，70毫瓦CW芯片约为八九百颗，1.6T对应的CW芯片约为六七百颗。此前计算时误将乘6算为除6，修正后12万片的需求数是正确的。
Q： 磷化铟芯片切割环节的良率大概在什么水平？
A: 切割良率根据各家工艺水平存在差异，做得好的可以达到50%-60%，做得差的在30%-40%。
Q： 磷化铟外延片的良率统计口径是怎样的，多层结构下良率如何计算？
A: 磷化铟外延片共有20层左右，分为缓冲层、波导层等5-6种不同类型的层，良率统计口径由各厂商自行确定，最终总良率需要将每一层的良率相乘，每层通常会有十几个点的良率损失。
Q： 磷化铟衬底环节各家的成本差异主要来自哪里，BOM成本未来走势如何，扩产企业之间的成本控制差异大吗？
A: 衬底环节的成本差异核心不是来自原材料，核心是拼良率，BOM成本的具体情况及未来走势暂不明确。
Q： 磷化铟衬底生产除长晶炉外，切磨抛后道加工工艺的差距大吗，是否存在设备瓶颈？
A: 后道切磨抛环节确实存在瓶颈，不同厂商的工艺差距较大。设备是最重要的影响因素，目前海外的设备使用效果最好，但已经被全部订走，这也是行业扩产难的核心原因之一。
Q： 磷化铟衬底从3英寸向4英寸、6英寸升级的进展如何，明后年的出货结构会有什么变化？
A: 目前行业最成熟的是3英寸衬底，所有产线工艺都是按照3英寸调试的，若要从3英寸转向4英寸，需要对整条产线做工艺技改，调整外延、划片等环节的参数，会占用生产时间，在当前行业供需紧缺的阶段厂商没有动力调整，6英寸衬底的落地速度会更慢。2027年衬底出货会以3英寸为主，同时会有部分4英寸衬底出货。
Q： 磷化铟衬底从3英寸向4英寸升级的技术难度大吗？
A: 3英寸转4英寸的技术难度有，但没有那么大，核心限制是当前行业供需紧张，厂商优先保障现有产能生产，没有空余时间进行技改。
Q： 国内磷化铟衬底厂商是否有向上游延伸做外延的趋势？
A: 目前衬底厂商没有向延伸做外延的趋势，各厂商优先聚焦提升自身衬底环节的良率。


会议要点1.磷化铟衬底需求情况•核心应用场景及需求规模：–光通信及AI算力是当前最大需求领域：2026年需求量接近200万片，2027年预计达到250-280万片，2028年需求量将达400-500万片，2029年需求将进一步提升。–其他应用场景包括射频芯片、卫星通信、雷达、传感器、量子技术等，当前整体用量较小，尚未形成规模需求。•需求测算方式：–单光模块需用到5-8颗光芯片（具体数量取决于单/双通道、芯片类型为EML还是CW），3英寸衬底可产出的可用光芯片数量远低于理论值，最终EML约500-600颗/片，CW约700颗/片，可结合光模块出货量推算衬底需求量。•分厂商2026年需求情况：–国内厂商：源杰需求约十多万片，华星需求8-10万片，全磊需求5-6万片；可按“光模块出货量×单模块芯片数÷单片衬底可产出芯片数”测算索尔思等其他厂商需求。–海外厂商：需求处于爆发阶段，AOI2029年需求预计达100万片，Lumentum和Coherent的需求比AOI更高。•新兴技术对需求的拉动：NPO、CPO技术演进将进一步扩大磷化铟衬底需求，同时对衬底功率要求提升，高功率掺铁衬底需求将增长。2.磷化铟衬底供给与供需格局•供需缺口情况：–2027年总供给预计不足200万片（约一百大几十万片），对应250-280万片的需求，存在明显供需缺口。–扩产进度慢于需求增速，缺口将持续上升：扩产涉及炉子调试、良率爬坡、产业工人培训等环节，扩产速度只会慢于预期，跟不上快速放大的需求量。•主要供给厂商及扩产情况：–海外厂商：通美为行业龙头，技术实力领先；住友、JX等海外厂商也有扩产计划，但扩产速度慢于国内厂商。–国内厂商：•云锗：2026年出货量领先于其他国内厂商，2027年规划扩产至25万片，但存在团队变动的潜在风险。•先导：2027年规划扩产至25万片，扩产进度较好。

