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法拉电子（600563.SH）2023 半年报点评     

业绩符合预期，费用管控良好 
 

 2023 年 09 月 01 日 

 

➢ 事件：2023 年 8 月 25 日，公司发布 2023 年半年度报告。23H1 公司实现

营收 19.72 亿元，同比增长 11.83%；实现归母净利润 4.91 亿元，同比增长

13.67%；实现扣非净利润 5.09 亿元，同比增长 18.22%。单季度方面，23Q2 公

司实现营收 10.42 亿元，同比增长 12.92%；实现归母净利润 2.60 亿元，同比

增长 14.17%；实现扣非归母净利润 2.79 亿元，同比增长 17.31%。 

➢ 盈利能力有望企稳，费用管控良好。 

盈利能力方面，23H1 年公司毛利率和净利率分别为 38.77%/25.02%，分别同

比增加 0.25pct/0.11pct，毛利率改善，公司盈利能力企稳，得益于主要原材料

价格较为稳定，基膜供应基本缓解。 

费用方面，公司重视费用管控，23H1 期间费用率为 7.31%，同比下滑 0.98pct，

其中销售费用率、管理费用率、财务费用率分别为 1.35%/3.98%/-1.28%，分别

同比下降 0.34pct/0.33pct/0.06pct。公司持续研发投入，23H1 公司研发投入

达 0.64 亿元，同比增长 3.93%。 

➢ 薄膜电容市场头部地位稳固，公司持续扩大产能。 

薄膜电容市场发展前景良好，根据 Allied Market Research 统计，2021 年全

球薄膜电容市场规模约为 32 亿美元，预计至 2025 年将增长至 52 亿美元，2021-

2025 年 CAGR 达 13%。公司的主营业务薄膜电容器产品品类齐全，覆盖全系列

PCB 用薄膜电容器、交流薄膜电容器和电力电子薄膜电容器，满足工业控制、光

伏、风电、新能源汽车、轨道交通、智能电网、家电、照明等各行业需求。随着

公司东孚厂区新型能源用薄膜电容器技改四期工程建设的推进，预计未来公司薄

膜电容市场份额将伴随产能提升进一步扩大。 

➢ 公司光伏、工控、新能源汽车市场持续增长。 

公司积极拓展新能源汽车、光伏、风电、工控、轨道交通、家电等领域中高端客

户。1）光伏：受益“双碳”政策，营收大幅增长，23H1 公司光伏领域产品全球

市占率达 60%以上；2）新能源汽车：新能源车市场火热，公司对应产品销量增

长，根据 NE 时代数据，公司的新能源汽车直流支撑 (DC-Link)薄膜电容，22 年

市占率达到 35.4%，位居第一；3）工控：随着通信技术、云计算以及工业自动

化发展，轨道交通及电网部件的国产化推进，相关市场稳步增长。 

➢ 投资建议：我们预计公司 2023-2025 年营收分别为 46.57、58.21、72.5 亿

元，对应增速分别为 21.4%、25%、24.5%；归母净利润分别为 11.96、14.86、

18.37 亿元，对应增速分别为 18.8%、24.3%、23.6%，以 9 月 1 日收盘价作为

基准，对应 2023-2025 年 PE 为 21X、17X、14X。维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：原材料价格波动风险；汇率变动风险。  
 

[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业收入（百万元） 3,836 4,657 5,821 7,250 

增长率（%） 36.5 21.4 25.0 24.5 

归属母公司股东净利润（百万元） 1,007 1,196 1,486 1,837 

增长率（%） 21.2 18.8 24.3 23.6 

每股收益（元） 4.47 5.32 6.60 8.17 

PE 25 21 17 14 

PB 6.3 5.2 4.4 3.6 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2023 年 9 月 1 日收盘价）   
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公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 利润表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  主要财务指标 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业总收入 3,836 4,657 5,821 7,250  成长能力（%）     

营业成本 2,367 2,863 3,605 4,528  营业收入增长率 36.49 21.39 25.00 24.55 

营业税金及附加 28 33 41 51  EBIT 增长率 25.51 24.58 24.39 23.60 

销售费用 53 65 76 87  净利润增长率 21.21 18.79 24.25 23.65 

管理费用 165 186 221 261  盈利能力（%）     

研发费用 133 163 204 254  毛利率 38.31 38.51 38.07 37.55 

EBIT 1,092 1,360 1,692 2,091  净利润率 26.24 25.68 25.53 25.34 

财务费用 -51 -15 -17 -22  总资产收益率 ROA 17.75 17.77 18.25 18.58 

资产减值损失 -7 -5 -6 -7  净资产收益率 ROE 24.67 24.55 25.29 25.82 

投资收益 -9 5 6 7  偿债能力     

营业利润 1,155 1,375 1,709 2,113  流动比率 3.08 3.00 2.96 3.03 

营业外收支 -1 1 1 1  速动比率 2.54 2.42 2.37 2.44 

利润总额 1,154 1,376 1,710 2,114  现金比率 1.01 0.95 0.97 1.09 

所得税 134 179 222 275  资产负债率（%） 26.96 26.68 27.04 27.38 

净利润 1,020 1,197 1,487 1,839  经营效率     

归属于母公司净利润 1,007 1,196 1,486 1,837  应收账款周转天数 110.70 110.00 110.00 110.00 

EBITDA 1,232 1,513 1,870 2,292  存货周转天数 112.50 120.00 120.00 120.00 

      总资产周转率 0.74 0.75 0.78 0.80 

资产负债表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  每股指标（元）     

货币资金 1,368 1,539 1,969 2,766  每股收益 4.47 5.32 6.60 8.17 

应收账款及票据 1,163 1,389 1,737 2,163  每股净资产 18.13 21.65 26.12 31.63 

预付款项 2 3 4 5  每股经营现金流 4.63 4.89 6.04 7.40 

存货 729 937 1,179 1,481  每股股利 1.60 2.14 2.66 3.29 

其他流动资产 928 1,006 1,123 1,267  估值分析     

流动资产合计 4,192 4,873 6,012 7,682  PE 25 21 17 14 

长期股权投资 0 0 0 0  PB 6.3 5.2 4.4 3.6 

固定资产 1,111 1,333 1,494 1,558  EV/EBITDA 19.83 16.14 13.06 10.66 

无形资产 65 65 65 65  股息收益率（%） 1.41 1.88 2.34 2.89 

非流动资产合计 1,478 1,857 2,131 2,209       

资产合计 5,670 6,730 8,143 9,891       

短期借款 37 37 37 37  现金流量表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

应付账款及票据 1,133 1,334 1,679 2,109  净利润 1,020 1,197 1,487 1,839 

其他流动负债 190 254 315 391  折旧和摊销 140 153 178 201 

流动负债合计 1,360 1,624 2,031 2,537  营运资金变动 -178 -265 -325 -397 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 1,041 1,100 1,359 1,666 

其他长期负债 169 171 171 171  资本开支 -582 -538 -451 -276 

非流动负债合计 169 171 171 171  投资 -347 0 0 0 

负债合计 1,529 1,796 2,202 2,708  投资活动现金流 -920 -525 -445 -269 

股本 225 225 225 225  股权募资 0 0 0 0 

少数股东权益 62 63 64 66  债务募资 -3 0 0 0 

股东权益合计 4,142 4,934 5,941 7,182  筹资活动现金流 -382 -405 -484 -600 

负债和股东权益合计 5,670 6,730 8,143 9,891  现金净流量 -258 170 430 797 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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