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24Q2 环比改善，盈利能力呈现修复态势 
 

 2024 年 08 月 25 日 

 

➢ 事件：2024 年 8 月 23 日，公司发布 2024 年半年度报告。 

24H1 实现营业收入 21.17 亿元，同比增长 7.38%；实现归母净利润 4.82 亿元，

同比下降 1.86%；24Q2 实现收入 11.37 亿元，同比增长 9.07%，环比增长

15.99%，创单季度收入新高；实现归母净利润 2.66 亿元，同比增长 2.49%，环

比增长 23.58%。 

➢ 24Q2 盈利环比改善，费用管控良好 

盈利能力情况，24H1 公司毛利率和净利率分别为 34.08%/22.79%，分别环比

下降 4.69pcts 和 2.22pcts 。单 24Q2 实现毛利率和净利率分别为

34.92%/23.46%，相比 24Q1 环比提升 1.8pcts/1.44pcts。盈利能力呈现环比

改善趋势，主要得益于公司内部对成本的管控。 

费用情况，24H1 公司期间费用率 8.56%，同比增加 1.25pcts，其中财务/管理/

研发/销售费用率分别为-0.10%/3.51%/3.55%/1.60%，分别同比+1.18pcts/-

0.47pct/+0.29pct/+0.25pct，其中财务费用主要系利息收入减少，一年期以上

的大额存单利息计入投资收益所致，整体费用保持稳定。 

➢ 同期发布海外匈牙利投资计划 

8 月 23 日同期，公司发布海外投资项目公告，拟以自有资金不超过 1 亿元人民

币在匈牙利投资设立全资子公司法拉电子匈牙利有限责任公司（英文名：

Faratronic Hungary Kft.）。主要目的为完善公司国际化战略布局，有利于促进

公司与海外市场的交流和合作，提升公司综合实力，增强公司核心竞争力。 

➢ 投资建议 

公司是薄膜电容细分赛道龙头，行业竞争地位稳固，看好行业洗牌后公司盈利能

力回升。我们预计公司 2024-2026 年营收分别为 47.20、57.19、70.20 亿元，

对应增速分别为 21.7%、21.2%、22.7%；归母净利润分别为 11.69、13.79、

16.44 亿元，对应增速分别为 14.2%、17.9%、19.3%，以 8 月 23 日收盘价作

为基准，对应 2024-2026 年 PE 为 14x、12x、10x。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 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 3,880 4,720 5,719 7,020 

增长率（%） 1.1 21.7 21.2 22.7 

归属母公司股东净利润（百万元） 1,024 1,169 1,379 1,644 

增长率（%） 1.7 14.2 17.9 19.3 

每股收益（元） 4.55 5.20 6.13 7.31 

PE 16 14 12 10 

PB 3.5 3.0 2.6 2.3 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 8 月 23 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） 2023A 2024E 2025E 2026E  主要财务指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入 3,880 4,720 5,719 7,020  成长能力（%）     

营业成本 2,383 2,988 3,674 4,572  营业收入增长率 1.14 21.66 21.17 22.75 

营业税金及附加 33 33 40 49  EBIT 增长率 3.45 17.01 17.54 19.18 

销售费用 53 61 74 91  净利润增长率 1.72 14.17 17.93 19.25 

管理费用 155 179 212 253  盈利能力（%）     

研发费用 141 165 200 246  毛利率 38.58 36.70 35.76 34.87 

EBIT 1,130 1,322 1,553 1,851  净利润率 26.39 24.77 24.11 23.42 

财务费用 -7 -6 -13 -17  总资产收益率 ROA 16.24 15.88 16.03 16.22 

资产减值损失 -15 -5 -6 -8  净资产收益率 ROE 21.79 21.58 21.94 22.46 

投资收益 41 5 6 7  偿债能力     

营业利润 1,182 1,328 1,566 1,868  流动比率 2.51 2.72 2.69 2.75 

营业外收支 3 2 2 2  速动比率 2.01 2.12 2.10 2.15 

利润总额 1,185 1,330 1,568 1,870  现金比率 0.43 0.69 0.73 0.85 

所得税 157 160 188 224  资产负债率（%） 24.59 25.62 26.27 27.15 

净利润 1,028 1,170 1,380 1,646  经营效率     

归属于母公司净利润 1,024 1,169 1,379 1,644  应收账款周转天数 106.96 110.00 110.00 110.00 

EBITDA 1,318 1,528 1,790 2,117  存货周转天数 102.81 120.00 120.00 120.00 

      总资产周转率 0.65 0.69 0.72 0.75 

资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  每股指标（元）     

货币资金 593 1,154 1,501 2,147  每股收益 4.55 5.20 6.13 7.31 

应收账款及票据 1,137 1,408 1,706 2,095  每股净资产 20.88 24.08 27.93 32.54 

预付款项 1 3 4 5  每股经营现金流 5.00 5.03 6.05 7.02 

存货 671 977 1,202 1,496  每股股利 1.60 2.28 2.69 3.21 

其他流动资产 1,024 989 1,090 1,222  估值分析     

流动资产合计 3,427 4,532 5,503 6,964  PE 16 14 12 10 

长期股权投资 0 0 0 0  PB 3.5 3.0 2.6 2.3 

固定资产 1,489 1,704 1,859 1,918  EV/EBITDA 11.89 10.26 8.76 7.41 

无形资产 119 119 119 119  股息收益率（%） 2.18 3.12 3.67 4.38 

非流动资产合计 2,879 2,829 3,099 3,170       

资产合计 6,306 7,362 8,602 10,134       

短期借款 18 18 18 18  现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 1,139 1,391 1,711 2,130  净利润 1,028 1,170 1,380 1,646 

其他流动负债 210 259 314 387  折旧和摊销 189 206 237 265 

流动负债合计 1,367 1,669 2,043 2,535  营运资金变动 -93 -262 -272 -351 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 1,125 1,133 1,362 1,580 

其他长期负债 184 217 217 217  资本开支 -472 -586 -503 -334 

非流动负债合计 184 217 217 217  投资 -126 0 0 0 

负债合计 1,551 1,886 2,260 2,752  投资活动现金流 -624 -149 -498 -327 

股本 225 225 225 225  股权募资 0 0 0 0 

少数股东权益 56 57 59 60  债务募资 -19 0 -2 0 

股东权益合计 4,755 5,476 6,342 7,382  筹资活动现金流 -438 -423 -517 -608 

负债和股东权益合计 6,306 7,362 8,602 10,134  现金净流量 65 561 347 646 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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