天水华天科技股份有限公司 (002185)
个股分析报告
行业：半导体封装测试（OSAT）
报告日期：2026年9月13日
研究纪要未提供明确的价格数据截止日期时间说明，仅包含行情链接及零散价格信息（如东方财富网显示16.20元、跌1.10%，九方智投显示16.17元、涨1.25%），数据缺失，无法确认统一截止时点
本报告基于公开信息由AI自动整理生成，仅供参考，不构成投资建议


一、核心摘要
华天科技2026年上半年实现营业收入105.11亿元，同比增长35.09%；归母净利润8.13亿元，同比增长259.15%，但扣非归母净利润仅2.50亿元，归母净利润与扣非净利润之间的5.63亿元差额主要来自非经常性损益，其中金融资产公允价值变动及投资收益约4.87亿元、政府补助2.21亿元。因此，业绩表面高增长与主营盈利改善并不完全等价，主营业务表现应重点观察扣非利润和经营现金流。
公司主营为集成电路封装测试，2025年集成电路封测收入172.10亿元、占总收入99.98%，2026年上半年收入105.1亿元、毛利率14.35%，较2025年13.30%继续改善。增长动力主要来自封测需求回升、产能利用率提升、产品结构向FCBGA、SiP、晶圆级封装等先进封装升级，以及原材料价格与封装产品定价联动机制；但公司仍处于OSAT产业链中游，2025年主营净利率约4.1%，盈利弹性受折旧、产能利用率和客户议价能力影响较大。
公司客户结构相对分散，2025年前五大客户销售额约43.46亿元、占营业收入25.25%，第一大客户占比11.73%，有助于降低单一客户波动风险；同时，公司已形成天水、西安、南京、昆山、上海、江苏、韶关及马来西亚Unisem的多基地布局。不过，公司先进封装相较全球及国内领先厂商仍处于追赶阶段，2.5D/3D产线已通线，FOPLP完成客户验证，CPO仍在研发，技术量产成熟度和商业化进度仍需验证。
近期重大事项包括拟以29.96亿元收购华羿微电子100%股权，该交易已获深交所并购重组审核委员会通过，但仍需取得中国证监会同意注册的批复；标的业务覆盖功率器件设计与封测，2025年实现收入16.8亿元、净利润0.79亿元。技术面上，股价约在16元附近，但不同来源报价及涨跌幅存在差异，短线判断为震荡偏强，长线量化形态评分32、偏弱，且均线、RSI、布林带和52周高低点等关键数据缺失，技术信号的可靠性有限。
二、公司概况
2.1 基本信息
	项目
	内容

	证券代码
	002185.SZ

	公司全称
	天水华天科技股份有限公司

	成立日期
	2003-12-25

	上市日期
	2007-11-20（深交所）；发行价11元，发行4400万股

	注册/办公地
	甘肃省天水市秦州区秦州大道360号

	董事长/法定代表人
	肖胜利

	董秘
	常文瑛

	审计机构
	大信会计师事务所

	注册资本
	约33.27亿元

	总股本
	3,323,423,616股（etnet，更新2026-06-03）／3,326,757,908股（etnet，更新2026-06-30），两次口径略有差异，以最新年报为准

	控股股东
	天水华天电子集团股份有限公司，持股21.88%（2026-06-30，etnet）／22.28%（2026-03-31）

	第二大股东
	国家集成电路产业投资基金二期（华芯投资），持股2.18%（2026-06-30）／2.89%（2026-03-31）

	行业归属
	计算机、通信和其他电子设备制造业/半导体产品

	公司自述行业地位
	业务规模位列中国大陆前三、全球第六（公司2026-04 IR口径/媒体口径，未经Yole、TrendForce等第三方排名原文独立核实）



2.2 主营业务与产品布局
集成电路封装测试（OSAT代工，纯代工模式，不做设计、不做晶圆制造）：2025年收入172.10亿元，占比99.98%，毛利率13.30%；2026H1收入105.1亿元，占比100.00%，毛利率14.35%
1. LED业务（子公司迈克光电，LED背光源/照明）：2025年收入268.81万元，占比0.02%，毛利率-245.83%，2025年同比-95.95%，处于收缩退出状态
1. 封测产品系列：DIP/SDIP、SOT、SOP、SSOP、TSSOP/ETSSOP、QFP/LQFP/TQFP、QFN/DFN、BGA/LGA、FC、MCM(MCP)、SiP、WLP、TSV、Bumping、MEMS、Fan-Out(FO)、PLP、2.5D/3D
1. 下游应用领域：计算机、网络通讯、消费电子及智能移动终端、物联网、工业自动化控制、汽车电子
1. 地区收入结构（2025年）：国内109.3亿元（63.49%）／国外62.85亿元（36.51%）；2026H1国内67.04亿元（63.78%）／国外38.07亿元（36.22%）
1. 生产基地分工：天水（引线框架类为主）、西安（基板类+QFN/DFN）、南京（存储器、射频、MEMS）、昆山（晶圆级TSV/Bumping/WLCSP/Fan-Out）、江苏（Bumping/WLCSP）、韶关（引线框架类）、上海（晶圆测试与成品测试）、马来西亚Unisem（引线框架类+基板类+晶圆级）
2.3 产业链上下游地位与成本利润结构
华天科技为纯代工模式的集成电路封装测试（OSAT）企业，按客户要求及行业技术标准提供封装测试服务，不从事芯片设计，也不从事晶圆制造。封测代工模式下晶圆由客户提供，不计入公司采购范围。以下按上游成本端、下游客户端、营运资金占用、毛利率趋势四个角度梳理其产业链地位。
1. 封测环节真实投入品为：引线框架、封装基板（含BT基板）、塑封料（环氧塑封料）、金丝/键合丝、银浆、锡球、粘片胶、包装管与编带材料、刀片类辅耗材，以及封装测试设备；晶圆由客户提供，不计入公司采购范围。
1. 公司披露的国内上市材料供应商（2023-06深交所“走进上市公司”活动及调研纪要）：塑封料为华海诚科；基板为深南电路、兴森科技；引线框架为康强电子，另子公司华天科技（宝鸡）自供引线框架。历史上还披露过珠海越亚半导体、上海博邦国际贸易、天水华洋电子科技、贺利氏（招远）贵金属材料、上海长华新技电材、铭凯益电子（昆山）等供应商（2019年互动）。
1. 定价权判断：华天对上游属“部分价格接受者”，引线框架等为标准化大宗耗材；但2025年年报明确“通过建立原材料价格与封装产品定价联动机制，有效对冲成本波动影响，稳定了产品盈利水平”，说明其在下游具备一定的成本转嫁/联动定价能力，而非完全被动。
1. 重要混淆提示：九方智投/新浪披露的“封测产品前五大供应商”（泰州友润电子24.83%、四川金湾电子21.37%、上海长华新技电材、华天电子集团、江苏艾森半导体等，小计约64%）及对应采购单价（引线框架0.11元/只、塑封料48.47元/KG等），其主体是并购标的“华羿微电”（标的公司），不是上市公司华天科技本身，两者不可混用。
1. 供应商集中度：华天科技本部前五大供应商合计占比本次未取得一手可核实数据，数据缺失。
1. 客户为Fabless设计公司/IDM。公开可查的具名客户（媒体梳理，需谨慎）：海思（公司确认提供封测服务）、长鑫存储/长鑫科技（公司确认有业务合作）、长江存储、比亚迪、广汽、新华三、新能安、杭可科技、大洋电机、大疆、东微半导、华微电子、士兰微、英诺赛科、浪潮信息、铂科电子、高斯宝电气、麦格米特等。该客户清单主要来自东方财富“财富号”自媒体整理，来源单一、未与公司公告逐条交叉核实，具体客户名单以最新年报/公告为准。
1. 公司2026-09在互动平台明确“公司与中芯国际无直接业务合作”（与2019年“少量业务合作”的表述已变更）。
1. 客户集中度（2025-12-31，chaguwang引用年报“前5名客户”表）：前五大客户合计销售43.46亿元，占营业收入25.25%；客户1占比11.73%（201,862.27万元）、客户2占比5.87%（101,114.59万元）、客户3占比2.88%（49,526.95万元）、客户4占比2.65%（45,532.79万元）、客户5占比2.12%（36,541.99万元）。该数据来源单一（chaguwang），未能与年报原文交叉核实，具体以最新年报为准。
1. 对照：媒体称通富微电第一大客户占比高达52.29%（绑定AMD），即华天的客户结构显著比通富分散，抗周期但缺少绑定大客户的规模弹性。该对比数字为媒体口径，未独立核实。
1. 行业结构性议价动态：Fabless客户对OSAT供应商通常采取多源采购策略，单一客户集中度较低，但客户具备较强的供应商切换与年降议价能力；华天以分散客户结构换取抗单一客户波动能力。
1. 营运资金占用：本次未能取得公司层面干净的应收账款周转天数。现有一手线索：2024年报“按欠款方归集的期末余额前五名应收账款”合计207,470,152.62元、占应收账款与合同资产合计32.98%，第一名单家占18.69%（来源：华天科技2024年年度报告）；但该报表附注同节营业收入仅37.78亿元（国内市场30.85亿、国外6.92亿），明显是某一子公司的分部口径而非合并口径，因此这组应收占比不能直接当作公司整体营运资金结论使用。建议将应收周转天数/应收占营收比标为待补数据，或直接用合并应收账款余额（2024年末）与当年营收144.62亿元自行测算。
1. 客户集中度：2025-12-31前五大客户合计销售43.46亿元，占营业收入25.25%（客户1为11.73%、客户2为5.87%、客户3为2.88%、客户4为2.65%、客户5为2.12%），数据来源为chaguwang引用年报“前5名客户”表，来源单一、未能与年报原文交叉核实，具体以最新年报为准；仅取得2025年单一年度数据，历年序列缺失。供应商集中度：上市公司本部前五大供应商合计占比数据缺失；检索中出现的“前五大供应商合计约64%（泰州友润电子24.83%、四川金湾电子21.37%等）”为并购标的华羿微电口径，非上市公司本部，不可混用。
	年度
	毛利率
	净利率
	简要说明

	2024
	约12.29%（由2025年+1.01pct反推所得推算值）
	归母净利润6.16亿元（+172.29%）；2024年扣非归母净利润仅3,342万元（+110.85%）；扣非后加权ROE仅0.21%；净利率具体数值本次未取得一手可核实数据
	行业景气度处于修复阶段，毛利率仍处较低水平；2024年非经常性损益合计5.83亿元（其中政府补助4.63亿元、金融资产公允价值变动及投资收益2.78亿元），扣非后盈利能力极低

	2025
	13.30%（同比+1.01pct）
	归母净利润7.11亿元（+15.30%），对应净利率约4.1%（7.11/172.14）；扣非净利率未取得一手可核实数据
	集成电路行业景气度回升、订单同比大幅增长、产能利用率显著提高、产品结构向先进封装（FCBGA、SiP、晶圆级）倾斜，叠加“原材料价格与封装产品定价联动机制”对冲成本，共同推动毛利率上行

	2026H1
	14.35%（集成电路业务口径）
	归母净利润预告7.50–8.50亿元（+231.16%~275.31%），其中约4.6亿元来自交易性金融资产公允价值变动收益及投资收益（公司自己标注为非经常性损益），扣非口径未披露
	营收105.1亿元（+35.09%），规模效应进一步释放，毛利率继续走高；但净利高增长中很大一部分并非主营业务贡献，判断盈利能力必须用扣非口径



华天科技位于半导体价值链的“中游制造代工”段（微笑曲线底部偏左）：不掌握设计/IP端的高毛利，也不掌握设备/EDA的卡口，靠产能规模、先进封装技术等级与客户结构赚取加工费，行业底部时毛利率可跌至个位数区间、盈利能力被折旧吞噬。其毛利率继续改善的真实驱动力是三条：①产品结构由传统引线框架类向FCBGA/SiP/晶圆级/Bumping/2.5D-3D等先进封装升级（先进封装增速显著高于传统封装）；②产能利用率随周期回升摊薄固定折旧；③“原材料—封装定价联动机制”带来的成本转嫁，而不是单纯的行业涨价。
三、财务数据与估值分析
3.1 近期经营业绩
	报告期
	营业收入
	同比
	归母净利润
	同比

	2026H1
	105.11亿元
	+35.09%
	8.13亿元
	+259.15%

	2025全年
	172.14亿元
	+19.03%
	7.105亿元
	+15.30%

	2024全年
	144.62亿元
	+28.00%
	6.163亿元
	+172.29%

	2023全年
	112.98亿元
	数据缺失
	2.263亿元
	数据缺失

	2022全年
	119.06亿元
	数据缺失
	7.54亿元
	数据缺失

	2025H1
	77.80亿元
	数据缺失
	2.26亿元
	+1.68%

	2024H1
	67.18亿元
	数据缺失
	2.23亿元
	+254.23%


最新一期为2026年半年报（2026-06-30，2026-08-21/22披露）。同期补充数据：扣非归母净利润2.50亿元，同比扭亏（+3177.78%）；基本每股收益0.2483元；毛利率14.34%；ROE 4.28%；资产负债率51.51%；经营活动现金流净额10.12亿元，同比-36.07%。单季拆分：Q2营收57.11亿元（同比+35.61%，环比+18.99%，单季收入创新高），Q2归母净利润7.27亿元（同比+196.57%，环比+737.25%），Q1归母净利润仅0.87亿元。业绩预告（2026-07-13）预计2026H1归母净利润7.50–8.50亿元（同比+231.16%~275.31%），实际8.13亿元落在区间中部。口径提示：归母8.13亿元与扣非2.50亿元差额5.63亿元主要来自非经常性损益，其中约4.87亿元为金融资产公允价值变动及证券投资收益，即本期利润中证券投资贡献接近一半。东财同行表列'净利润8.481亿元'疑为含少数股东权益的总净利润口径，与归母8.13亿元口径不同，勿混用。2025全年另列基本EPS 0.22元、毛利率13.26%；2024全年EPS 0.1923元；2023全年EPS 0.0706元。来源：中证网（2026-08-22）、界面新闻、经济参考网/新华网（2026-08-23）、智通财经/证券之星、东方财富新闻、东方财富F10、stockstar主要指标、aastocks盈利摘要、stockanalysis.com、Reuters财务。
3.2 盈利预测
3.3 估值水平与机构评级
四、近期消息与公告
4.1 2026年半年度业绩预告（预增）
公告日期2026年7月14日，公告编号2026-046。预计2026年1-6月归母净利润7.50亿–8.50亿元，同比增长231.16%–275.31%（上年同期22,647.85万元即约2.2648亿元）；预计扣非净利润2.00亿–2.80亿元，上年同期为亏损813.15万元，实现扭亏为盈，同比+2,559.59%–+3,543.42%；基本每股收益预计0.2290–0.2595元/股（上年同期0.0706元/股）。变动原因：①集成电路市场需求持续提升，公司加大市场拓展、优化产品结构，生产规模与营收利润同步增长；②本报告期交易性金融资产公允价值变动收益及投资收益同比增加约4.6亿元，属非经常性损益（即利润大增有相当部分来自投资收益而非主业，需重点标注）。来源：深交所公告原文、智通财经、财中社。
4.2 2026年半年度报告（正式披露）
披露日期2026年8月21日晚间。营业收入105.11亿元，同比+35.09%；归母净利润8.13亿元，同比+259.15%；扣非净利润2.50亿元，同比+3177.78%（扭亏）；经营活动现金流净额10.12亿元，同比-36.07%；基本EPS 0.2483元；加权平均ROE 4.44%（同比+3.09个百分点）；非经常性损益合计5.63亿元，其中金融资产公允价值变动及处置损益4.87亿元、政府补助2.21亿元。单季：Q2营收57.11亿元（同比+35.61%，环比+18.99%），Q2归母净利7.27亿元（同比+196.57%，环比+737.25%）；Q1归母净利约0.8679亿元。分红安排：不派现金红利、不送红股、不以公积金转增股本。以8月21日收盘价计：PE(TTM)约44.62倍，PB(LF)约3.04倍（中证网测算，非官方）。来源：中证网/中证智能财讯、中国基金报、中证金牛座、aastocks。交叉核实：上述105.11亿元营收、8.13亿元归母净利、+259.15%三个数字在中证网、中国基金报、aastocks三处一致，可采信。
4.3 并购重组：拟29.96亿元收购华羿微电子100%股份，已获深交所重组委过会
交易内容：公司拟以发行股份及支付现金方式，购买天水华天电子集团、西安后羿投资、西安芯天钰铂等27名交易对方合计持有的华羿微电子股份有限公司100%股份，并募集配套资金。交易作价29.96亿元（收购价，来源：经济参考报、中证金牛座）。配套募资：拟向不超过35名特定投资者募集配套资金不超过4亿元（40,000万元）（来源：同花顺/中国上市公司网 2026-08-14）。时间线：2025年9月25日开市起停牌（停牌公告编号2025-045）；2025年10月16日第八届董事会第七次会议审议通过交易预案；2025年10月17日开市起复牌（公告编号2025-048，含一般风险提示）；2026年8月13日深交所并购重组审核委员会2026年第12次会议审议，结果为“本次交易符合重组条件和信息披露要求”，即过会；公告日期2026年8月14日（公告编号2026-051）。当前状态：尚需取得中国证监会同意注册的批复，最终能否获批及时间存在不确定性（公告原文明确提示）。标的华羿微电基本面（2023–2025）：营业收入11.4亿/13.8亿/16.8亿元；净利润-1.48亿/0.14亿/0.79亿元（2023亏损、2024扭亏、2025快增）。业绩承诺（3年，差异化）：设计事业群承诺净利润分别不低于1.39亿、1.66亿、1.89亿元；封测事业群仅承诺期内累计净利润为正。交易逻辑：完善封测主业布局（补功率器件封测）+开辟自有品牌功率器件设计第二增长曲线+协同。来源：经济参考报、深交所公告、中国基金报、格隆汇。交叉核实提示：同花顺/中国上市公司网一文将标的写成“华羿微电（600360）”，600360实为另一家公司（华微电子），此处系该文笔误，标的华羿微电目前并非上市公司，建议以深交所公告为准。
4.4 最新一笔公告（9月）：开展外汇套期保值业务
时间：2026年9月11日，公司以通讯表决方式召开第八届董事会第十八次会议，审议通过《关于开展外汇套期保值业务的议案》。公告编号：2026-056；公告日期2026年9月11日（部分网站标注9月12日发布）。规模：不超过等值2.47亿美元，额度自董事会审议通过之日起12个月内可循环滚动使用，任一时点最高合约价值不超过该额度。保证金/权利金：期限内任一时点占用资金余额不超过公司最近一期经审计净利润的50%。交易品种：远期结售汇、外汇掉期、外汇互换、外汇期货、外汇期权及其他合规外汇衍生品；币种限于主要结算货币（如美元）。目的与原则：对冲涉外业务汇率风险敞口，不以套利、投机为目的；资金来源为自有资金，不涉及募集资金。该议案属董事会决策权限，无需提交股东大会审议，不构成关联交易；已由董事会审计委员会审议通过。来源：证券日报、中财网、新浪财经、网易、证券之星。交叉核实：2.47亿美元、12个月、不超过最近一期经审计净利润50%等关键数字在多来源一致，可采信。
4.5 其他公司层面动态（较早，供背景）
2025年8月1日公告：子公司华天江苏、华天昆山及全资合伙企业先进壹号共同出资设立南京华天先进封装有限公司，注册资本20亿元（华天江苏10亿元占50%、华天昆山6.65亿元占33.25%、先进壹号3.35亿元占16.75%），主营2.5D/3D封测。2025年9月有多笔“下属企业出资参与设立专项基金及产业基金（含关联交易）”公告。2025年7月1日公告获得政府补助。2025年5月19日2023年股票期权激励计划首次授予部分第一个行权期采用自主行权。分红：2024年度分红方案10派0.58元（除权除息日2025-05-06，实施）；2025年中期不分配不转增。股东结构（来源：华西证券APP页面，页面更新日期2026-08-29，仅在单一来源查到，需谨慎）：天水华天电子集团21.88%（未变）、香港中央结算2.49%（增持）、国家大基金二期2.18%（减持）、股东人数862,569户（较上期+459,911户）。
4.6 需标注的不确定性/未完成核实项
1. 业绩“含金量”问题：2026 H1归母净利8.13亿元中，非经常性损益5.63亿元（投资收益/公允价值变动4.87亿+政府补助2.21亿），扣非仅2.50亿元；业绩预告与半年报均明确约4.6亿元利润来自投资类收益。任何引用“净利同比+259%”时须并列扣非口径，避免误导。2. 并购尚未最终落地：仅深交所重组委过会，仍需证监会注册批复，存在不确定性（公司公告已提示）。3. 大基金二期持股比例存在来源分歧：财联社页面称“截至2026年3月31日持股2.89%”；华西证券页面（更新至2026-08-29）称2.18%并显示“减持”。二者时点/来源不同，未取得官方季报直接核对，建议以公司定期报告十大股东表为准。4. 股东人数骤增（+459,911户）仅见于华西证券单一来源，未能交叉验证，需存疑。5. 本次任务未能完成检索“股份回购”与“大股东增减持专门公告”两条线索（检索步骤被截断）：从现有材料看，2026年内未发现公司发布股份回购公告，也未确认近期有大股东增持/减持的专门公告（十大股东层面的“减持”仅为季度报告口径）。此两项存在遗漏风险，建议后续补检索深交所/巨潮资讯原文。6. 日期口径：所有价格相关指标（PE、PB）为媒体依8月21日收盘价测算，非官方；半年报正式披露日为2026年8月21日晚。当前时点约为2026年9月11-12日（以最后一笔公告日期界定）。
4.7 一句话小结
截至2026年9月中旬，华天科技近期消息面由三条主线构成：①2026H1业绩大幅预增并于8月21日落地半年报（营收105.11亿、归母净利8.13亿，但含大额非经常性投资收益，扣非仅2.50亿）；②29.96亿元收购华羿微电100%股权已于8月13日过会、待证监会注册；③9月11日董事会通过不超过2.47亿美元外汇套期保值业务。此外未发现2026年内的回购公告或明确的大股东增减持公告（此项未穷尽检索，存遗漏风险）。
五、股价走势与技术面分析
5.1 价格概况
	指标
	数值

	最新价格（东方财富网）
	16.20元（-1.10%）

	最新价格（九方智投）
	16.17元（+1.25%）

	成交额（搜狐引用数据）
	5.48亿元

	主力资金净流入（搜狐引用数据）
	1766.68万元

	主力净买入（财联社14:15数据）
	2.64亿元



5.2 技术指标
	指标
	数值
	简要解读

	布林带（Bollinger Bands）
	数据缺失
	研究纪要提及阿布量化有布林相关指标分析（boll_death），但未提供具体上轨、中轨、下轨数值，无法给出区间判断

	RSI
	数据缺失
	纪要提及已验证RSI等技术指标，但未给出具体数值，无法判断超买超卖状态

	均线系统（MA5/10/20）
	数据缺失
	纪要未提供具体均线数值，无法判断均线簇支撑/压力位置

	52周高低点
	数据缺失
	纪要提及挖掘52周区间，但未给出具体数值，无法确定长期价格边界

	技术形态（阿布量化3年趋势）
	评分32，看跌（高位倒锤头流星线），趋势线下跌趋势向上小反弹终止，强阻力位猜想阻力位持续有效，泻力性下跌（大周期趋势跟踪）
	长线趋势偏弱，短期反弹可能面临强阻力，存在泻力性下跌风险

	短线技术分析（新浪股市汇）
	震荡偏强
	短线整体属于震荡偏强格局



研究纪要显示，华天科技（002185）当前股价在16元附近波动，不同来源报价存在差异（东方财富网16.20元跌1.10%，九方智投16.17元涨1.25%），数据截止时点不统一。技术指标方面，纪要提及布林带、RSI、均线系统及52周区间均已尝试验证，但未提供具体数值，无法进行定量分析。仅有的技术形态信息显示：阿布量化3年长线趋势评分32，看跌（高位倒锤头流星线），趋势线下跌趋势中向上小反弹终止，强阻力位猜想有效，存在泻力性下跌风险；短线方面，新浪股市汇描述为震荡偏强。资金面上，搜狐引用数据显示成交额5.48亿元、主力资金净流入1766.68万元；财联社14:15数据显示主力净买入2.64亿元。整体来看，多空信号交织，短线偏强与长线偏弱并存，但关键技术指标的具体数值缺失，无法给出精确的技术面判断。
5.3 短线走势展望（未来一周，情景推演，仅供参考）
⚠️ 风险提示：以下内容仅为基于研究纪要中有限数据的主观情景推演，不构成投资建议，技术指标具体数值缺失，请谨慎参考。
① 关键技术位置
	位置
	区间
	说明

	短期压力
	16.2~16.5元
	基于研究纪要中16元关口多空换防及东方财富网16.20元报价推断，突破需成交额配合放大；若有效突破，可能打开向上空间

	第一支撑
	15.8~16.0元
	基于16元整数关口心理支撑及近期震荡区间下沿推断；若跌破，可能下探更低区间

	强支撑
	数据缺失
	研究纪要未提供52周低点或布林下轨等具体数值，无法给出强支撑区间，建议投资者自行查阅最新技术指标确认



② 未来一周情景（主观权重，非统计概率）
1. 震荡整理（相对权重较高，约六成左右（主观判断，非统计概率））：股价在15.8~16.5元区间内窄幅波动，成交额维持5亿元左右水平，等待方向选择。触发条件：无重大消息面变化，大盘及半导体板块平稳，成交额未显著放大。
1. 偏弱下行（权重中等（主观判断，非统计概率））：股价跌破15.8元第一支撑，向更低区间寻求支撑。触发条件：阿布量化提示的泻力性下跌风险兑现，或主力资金转为净流出，成交额萎缩。
1. 反弹走强（权重中等偏低（主观判断，非统计概率））：股价放量突破16.2~16.5元短期压力区间，向上拓展空间。触发条件：半导体/先进封装板块走强，或公司出现催化剂消息，单日成交额显著放大至7亿元以上。

③ 资金与流动性背景
研究纪要显示，华天科技近期成交额约为5.48亿元（搜狐引用数据），主力资金净流入1766.68万元，财联社14:15数据显示主力净买入2.64亿元。纪要中提及已尝试验证股东结构及前十大股东集中度，但未提供具体数据（如公募基金、社保、QFII等机构持仓情况），因此无法判断筹码集中度及机构参与程度。纪要中出现的股东结构数据缺失，且即使有数据也可能存在滞后性，实际结构可能已发生变化。基于现有信息，该股流动性处于中等水平，但缺乏股东集中度数据，无法进一步评估订单簿深度及滑点风险。
若单日成交额持续放大至7亿元以上（较近期5.48亿元水平明显增加），可视为资金介入信号，但需结合价格突破关键位共同验证。
④ 关注要点（仅为观察思路，非操作指令）
1. 关注16.2~16.5元短期压力区间的突破情况，需成交额配合放大方可确认有效性
1. 关注15.8~16.0元第一支撑区间的防守情况，若跌破可能下探更低区间
1. 关注单日成交额是否持续放大至7亿元以上，作为资金介入的观察信号
1. 关注半导体/先进封装板块整体走势及公司消息面变化，作为情景切换的触发条件
以上情景推演基于研究纪要中截至数据日期（纪要未明确具体日期，部分数据引用自不同来源且时点不统一）的收盘数据及历史价格、技术指标测算，短期股价还会受消息面、资金面、大盘环境等多重因素扰动，技术指标本身存在滞后性和局限性，不构成对未来实际走势的保证，也不构成买卖建议，请结合最新市场信息独立判断并自行承担投资风险。
六、行业格局与竞争对手分析
6.1 行业现状
2025年全球半导体销售额7,917亿美元，同比+25.6%，创历史新高；国内集成电路行业增加值同比+26.7%（高于电子信息制造业整体+10.6%）。封测行业的增长引擎已从消费电子切换为AI/高性能计算、存储、汽车电子。全球OSAT竞争格局中，日月光（ASE）、安靠（Amkor）位居全球前二，中国大陆厂商长电科技、通富微电、华天科技构成国内第一梯队，甬矽电子、晶方科技等为细分特色厂商。
6.2 竞争格局
1. 行业背景（2025年，公司IR口径）：全球半导体销售额7,917亿美元，同比+25.6%，创历史新高；国内集成电路行业增加值同比+26.7%，高于电子信息制造业整体+10.6%。
1. 封测行业增长引擎已从消费电子切换为AI/高性能计算、存储、汽车电子。
1. 全球OSAT竞争梯队（按公开排名口径，建议以Yole/TrendForce原文复核）：全球第一为日月光ASE（台湾3711），全球第二为安靠Amkor（美股AMKR），中国大陆第一为长电科技（600584.SH），中国大陆第二为通富微电（002156.SZ），中国大陆第三/全球第六为华天科技（002185.SZ）。
1. 华天科技差异化核心三点：①客户结构最分散（第一大客户11.73% vs 通富52.29%），抗单一客户波动但缺少绑定巨头共同吃行业红利的爆发力；②产能布局最全球化（天水/西安/昆山/南京/江苏/韶关/上海+马来西亚Unisem），2025年境外收入增速（+21.00%）高于境内（+17.93%）；③先进封装处于“追赶者”位置，2.5D/3D产线2025H1完成通线、设立南京华天先进封装（20亿注册资本）、CPO仍在研发、FOPLP完成客户验证，相对日月光/长电/安靠在2.5D/3D量产成熟度上仍落后。
1. 扩产/战略动作：2025-08公告子公司华天江苏、华天昆山与先进壹号共同出资设立南京华天先进封装有限公司，注册资本20亿元，主攻2.5D/3D封测；盘古半导体（江苏盘古半导体科技股份有限公司）先进封测项目总投资30亿元，已部分投产（媒体口径，2026-09）；收购华羿微电，2025-09启动，2026-02公告拟以发行股份+现金购买华羿微电子股份有限公司100%股份，交易总价29.96亿元，已过董事会/股东会并获深交所受理，华羿微电为控股股东华天集团控股子公司（构成关联交易），主营高性能功率器件“设计+封测”双赛道。
1. 南京基地投资额存在80亿 vs 300亿两种悬殊说法：2018年协议口径总投资80亿元、分三期（存储器/MEMS/AI封测，公告口径）；另有自媒体称“南京基地总投资300亿元、二期100亿元、2028年达产”（来源为东方财富自媒体帖，未获一手公告核实）——引用需二选一并注明来源性质。
1. “全球第六、中国大陆前三”是公司自述/媒体口径，未找到Yole、TrendForce、中国半导体行业协会等第三方排名的原文页码，建议标注为“公司披露口径”。
6.3 主要竞争对手
	公司
	定位
	说明

	日月光 ASE（台湾3711）
	全球第一OSAT
	全球最大OSAT，规模+先进封装（VIPack/FOCoS）全平台领先

	安靠 Amkor（美股AMKR）
	全球第二OSAT
	美国最大，绑定高通/苹果等，车规+先进封装强

	长电科技（600584.SH）
	中国大陆第一
	国内规模第一，收购星科金朋后具备SiP/先进封装与海外产能

	通富微电（002156.SZ）
	中国大陆第二
	深度绑定AMD（第一大客户占比约52.29%，媒体口径未独立核实），CPU/GPU封测弹性最大，规模口径一度领先华天

	华天科技（002185.SZ）
	中国大陆第三/全球第六（公司披露口径）
	客户最分散（第一大客户仅11.73%），天水/西安/昆山/南京/Unisem全球多点布局，先进封装（2.5D/3D、CPO、FOPLP）追赶中

	甬矽电子（688362.SH）
	细分特色
	中高端SiP/FC封装，聚焦射频、运算、存储，成长弹性大

	晶方科技（603005.SH）
	细分特色
	晶圆级封装（WLCSP）龙头，CIS/传感器封测细分，与华天昆山/江苏基地存在直接竞争

	Unisem（马来西亚上市，华天控股）
	海外子公司
	华天全球交付与汽车/射频产能



华天科技与国内另两家封测龙头（长电科技、通富微电）相比，核心差异有三：一是客户结构最分散（第一大客户占比11.73%，远低于通富绑定AMD的52.29%），抗单一客户波动能力强，但缺少绑定巨头共同吃行业红利的规模弹性——长电、通富的规模领先部分正来自绑定大客户；二是产能布局最全球化（天水/西安/昆山/南京/江苏/韶关/上海+马来西亚Unisem），便于承接海外客户与地缘分散需求，2025年境外收入增速（+21.00%）高于境内（+17.93%）；三是先进封装处于“追赶者”位置，2.5D/3D产线2025H1完成通线、设立南京华天先进封装（注册资本20亿元）、CPO仍在研发、FOPLP完成客户验证，但相对日月光、长电科技、安靠在2.5D/3D量产成熟度上仍落后。此外，华天归母净利率极低（2025年约4.1%），且利润中非经常性损益占比很高，判断其盈利能力时必须使用扣非口径。
七、风险提示
1. 主营盈利质量和业绩持续性风险：2026年上半年归母净利润8.13亿元，但扣非归母净利润仅2.50亿元，非经常性损益合计5.63亿元，其中金融资产公允价值变动及投资收益约4.87亿元；若后续投资收益减少或金融资产价值波动，归母利润可能明显回落。
1. 封测行业周期及产能利用率风险：公司主要收入集中于集成电路封装测试，2025年该业务占收入99.98%，固定资产和多基地布局使盈利对订单和产能利用率较敏感；若存储、消费电子、通信或其他下游需求走弱，折旧成本可能进一步压缩毛利率。
1. 先进封装技术和商业化风险：公司2.5D/3D产线已通线、FOPLP完成客户验证、CPO仍在研发，但相较日月光、长电科技和安靠等厂商仍处于追赶阶段；若技术验证、客户导入或量产爬坡不及预期，先进封装升级可能难以转化为收入和利润。
1. 并购审批与整合风险：公司拟以29.96亿元收购华羿微电子100%股权，目前仅完成深交所并购重组审核委员会审核，仍需中国证监会同意注册；交易最终能否完成存在不确定性，且标的2023年曾亏损，收购后的业务协同、业绩承诺兑现和整合效果仍需观察。
1. 客户议价和订单波动风险：虽然2025年前五大客户占比约25.25%、第一大客户占比11.73%，客户集中度相对分散，但Fabless客户通常采取多源采购并具有供应商切换和年度降价能力，可能限制公司将材料、人工及折旧成本完全转嫁给客户。
1. 扩产和资本开支风险：公司在天水、西安、南京、昆山、上海、江苏、韶关及马来西亚拥有多基地布局，并推进南京华天先进封装等项目；若新增产能释放速度快于订单增长，可能出现产能利用率不足、折旧上升和现金回报周期延长。
1. 海外经营与汇率风险：公司2026年上半年境外收入38.07亿元、占比36.22%，并通过马来西亚Unisem开展海外业务；公司虽已批准不超过等值2.47亿美元的外汇套期保值额度，但汇率波动、海外业务经营变化及套期保值执行效果仍可能影响利润和现金流。
1. 技术面和数据可比性风险：当前价格数据约在16元附近，但东方财富与九方智投报价及涨跌幅不一致，且均线、RSI、布林带和52周高低点数据缺失；现有长线偏弱与短线震荡偏强结论无法形成完整的量化验证，不能据此对趋势作出确定判断。
八、结论与展望
华天科技的主营增长逻辑在于半导体封测需求回升、产能利用率提升和先进封装占比提高。2026年上半年营收同比增长35.09%，毛利率升至14.34%，Q2单季营收57.11亿元、归母净利润7.27亿元，显示主营规模和盈利修复仍在延续。客户分散化、海外基地布局以及2.5D/3D、FOPLP等技术项目，为公司承接存储、汽车电子、计算机及高性能计算等需求提供了基础。
后续观察重点应放在扣非利润能否持续改善、先进封装产线能否形成稳定订单和收入、扩产后产能利用率及折旧压力，以及华羿微电并购能否完成注册、交割并兑现设计业务业绩承诺。2026年上半年经营活动现金流净额10.12亿元，同比下降36.07%，而归母利润中投资收益和公允价值变动占比较高，说明公司主营盈利质量仍需通过后续财报验证。
公司未来同时面临行业周期、客户议价、先进封装竞争和资本开支等多重变量。收购华羿微电有望补充功率器件设计与封测能力，但也涉及关联交易、股份及现金支付和配套募资，整合及审批结果存在不确定性；外汇套期保值额度不超过等值2.47亿美元，可对冲部分汇率敞口，但仍需关注衍生品管理及海外业务波动。
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