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基本数据（2021 年 10 月 29 日） 

通行 报告日股价（元） 193.5 

12mth A 股价格区间（元） 69.11~212.9 

总股本（百万股） 225 

无限售 A 股/总股本 100% 

流通市值（亿元） 435 
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相关报告： 

《全球薄膜电容龙头增长中枢上台阶》
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法拉电子（600563） 

业绩符合预期，优质赛道动能强劲 

 21Q3 业绩符合预期 

公司公布三季报，21Q3 公司营收 7.4 亿元，同比+47.7%，环比+5.1%；

归母净利润 1.9 亿元，同比+37.1%，环比-5.2%；扣非后归母净利润 1.8

亿元，同比+40.7%，环比-5.1%。整体业绩符合预期。 

 成本管控优秀，存货持续提升 

受上游原材料价格大幅上涨和产品结构调整的影响，21Q3 公司毛利率

约 40.3%，环比-3.1pcts。公司成本管控能力突出，期间费用率环比持平，

维持在历史较低水平，约 10.4%。净利率约 25.9%，环比-2.6pcts。资产

负债表端，公司存货环比+14%至 4.8 亿元，继续创新高，我们预计主

要是一方面上游原材料价格上涨，另一方面下游行业高景气，公司补库

存行为。 

 优质赛道动能强劲 

1）新能源保持较快增速。国内，21Q3 光伏风电新增装机量合计约

18.1GW，同比+30%，环比+37%。海外，21Q3 逆变器出口金额约 13.9

亿美元，同比+46%，环比+21%。2）电动车高增长，国内，21Q3 新能

源车销量约 95 万辆，同比+175%，环比+40%；欧洲，21Q3 新能源车

销量约 49 万辆，同比+45%，环比-5%。3）工控保持向好态势，根据

国家统计局的数据，7~9 月装备制造业 PMI 分别为 52.4、51.3 和 51.8，

环比虽有所回落，趋势依然向好。 

 公司有望成为薄膜电容全球第一 

公司积极布局优质赛道，并建立了领先优势，未来有望凭借成本优势、

专注度和灵活度成为薄膜电容行业全球第一。薄膜电容的下游新兴应用

领域逐步显现，如储能等，有望进一步打开市场空间。 

 盈利预测 

公司是薄膜电容龙头，下游行业驱动力强劲。我们预计 2021~2023 年

公司归母净利润分别为 7.8、10.8和 14.4亿元，同比+41%、+38%和+33%，

对应的 PE 分别为 56、40 和 30 倍，维持“买入”评级。 

 风险提示 

原材料价格上涨，汇率波动 

 数据预测与估值 

 单位：百万元 2020A 2021E 2022E 2023E 

营业收入 1,891  2,817  3,732  4,863  

年增长率 12.5% 49.0% 32.5% 30.3% 

归属于母公司的净利润 556  782  1,080  1,435  

年增长率 21.8% 40.8% 38.0% 32.9% 

每股收益（元） 2.47  3.48  4.80  6.38  
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  市盈率（X） 43.54  55.66  40.32  30.34  

市净率（X） 8.36  13.28  11.44  9.59  

数据来源：Wind，上海证券研究所（2021 年 10 月 29 日收盘价） 
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 附表 

资产负债表（单位：百万元）   利润表（单位：百万元） 

指标 2020A 2021E 2022E 2023E   指标 2020A 2021E 2022E 2023E 

货币资金 753  926  1141  1490    营业收入 1891  2817  3732  4863  

应收票据及应收账款 668  926  1227  1599    营业成本 1057  1602  2086  2699  

存货 363  549  714  924    营业税金及附加 20  28  37  49  

其他流动资产 1  1  1  1    销售费用 37  54  67  83  

长期股权投资 0  0  0  0    管理费用 111  155  194  243  

投资性房地产 17  17  17  17    研发费用 75  113  149  195  

固定资产和在建工程 613  514  458  395    财务费用 -8  -7  -9  -11  

无形资产和开发支出 69  81  93  105    资产减值损失 -6  0  0  0  

其他非流动资产 89  89  89  89    投资收益 20  28  37  49  

资产总计 3650  4327  5155  6267    公允价值变动损益 31  0  0  0  

短期借款 10  10  10  10    营业利润 655  923  1275  1694  

应付票据及应付账款 475  702  914  1183    营业外收支净额 1  0  0  0  

长期借款 0  0  0  0    利润总额 657  923  1275  1694  

其他负债 224  280  349  436    所得税 92  129  178  237  

负债合计 709  992  1273  1629    净利润 564  794  1096  1457  

股本 225  225  225  225    少数股东损益 9  12  16  22  

资本公积 262  262  262  262    归属母公司股东净利润 556  782  1080  1435  

留存收益 2410  2792  3321  4056    比率分析         

归属母公司股东权益 2895  3277  3807  4542    指标 2020A 2021E 2022E 2023E 

少数股东权益 46  58  74  96    毛利率 44% 43% 44% 45% 

股东权益合计 2941  3335  3881  4638    净利率 29% 28% 29% 30% 

负债和股东权益合计 3650  4327  5155  6267    ROE 19% 24% 28% 32% 

现金流量表（单位：百万元）   资产负债率 16% 23% 25% 26% 

指标 2020A 2021E 2022E 2023E   流动比率 4.34  3.84  3.67  3.58  

经营活动产生现金流量 355  622  855  1127    速动比率 3.78  3.25  3.08  2.98  

投资活动产生现金流量 78  -49  -90  -78    总资产周转率 0.52  0.65  0.72  0.78  

筹资活动产生现金流量 -300  -400  -550  -700    应收账款周转率 2.83  3.04  3.04  3.04  

现金流量净额 126  173  215  348    存货周转率 2.91  2.92  2.92  2.92  

数据来源：Wind 上海证券研究所 
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公司业务资格说明 

本公司具备证券投资咨询业务资格。 

投资评级体系与评级定义 
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