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法拉电子（600563.SH）2022 年年报点评     

下游新能源持续增长，扩充产能完善布局 
 

 2023 年 04 月 04 日 

 

➢ 事件：2023 年 3 月 31 日，公司发布 2022 年年度报告。业绩方面，2022

年公司实现营收 38.36 亿元，同比增长 36.49%；实现归母净利润 10.07 亿元，

同比增长 21.21%；实现扣非净利润 9.75 亿元，同比增长 32.61%。分季度看，

2022 年 Q4 公司实现营收 10.20 亿元，同比增长 29.11%；实现归母净利润 3.15

亿元，同比增长 12.94%；实现扣非归母净利润 2.77 亿元，同比增长 31.16%。

2022 年公司聚焦光伏、工控、新能源汽车市场，营收持续高增长。 

➢ 盈利能力有望企稳，费用管控良好。 

盈利能力方面，22 年公司毛利率和净利率分别为 38.31%/26.6%，分别同比下

滑 3.83/3.44pcts，主要系原材料价格波动及收入结构变化影响。目前公司主要

原材料价格较为稳定，基膜供应也已基本缓解，我们预计公司盈利能力有望企稳。 

费用方面，公司重视费用管控，22 年期间费用率为 7.84%，同比下滑 2.45pcts，

其中财务费用率、管理费用率、销售费用率分别同比下降 0.94pct、0.73pct、

0.44pct。公司持续研发投入，22年公司研发投入达1.33亿元，同比增长24.10%，

研发人员占总员工数量 10.18%。 

产销量方面，22 年公司实现薄膜电容器生产量/销售量分别为 29.72/30.43 亿

只，分别同比下降 16.84/9.38%，主要系公司下游收入结构调整，产品单位价值

量提升所致。 

➢ 拟 26 亿投建新产地，完善新能源产能布局。 

2023 年 3 月 30 日，公司发布公告，拟在厦门市海沧区南海路投资建设新型能

源用薄膜电容器生产基地，项目固定资产投资约 26 亿元，项目建设周期预计自

开工建设起三年内完成基础设施建设，项目规划用地面积约 10.6 万平方米。此

次扩建产能主要用于新能源项目，满足市场需求，完善公司在新能源（风、光、

车、储）产能布局。 

➢ 公司光伏、工控、新能源汽车市场持续增长。 

1）光伏：受益“双碳”政策，营收大幅增长，目前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，目

前公司新能源车产品全球市占率约 30%；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 51.13、64.95、82.55

亿元，对应增速分别为 33.3%、27%、27.1%；归母净利润分别为 13.18、17.14、

21.94 亿元，对应增速分别为 30.9%、30.1%、28%，以 4 月 4 日收盘价作为基

准，对应 2023-2025 年 PE 为 23X、18X、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） 3836 5113 6495 8255 

增长率（%） 36.5 33.3 27.0 27.1 

归属母公司股东净利润（百万元） 1007 1318 1714 2194 

增长率（%） 21.2 30.9 30.1 28.0 

每股收益（元） 4.47 5.86 7.62 9.75 

PE 31 23 18 14 

PB 7.5 6.2 5.0 4.1 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2023 年 4 月 4 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 3836 5113 6495 8255  成长能力（%）     

营业成本 2367 3141 4009 5095  营业收入增长率 36.49 33.28 27.03 27.10 

营业税金及附加 28 36 45 58  EBIT 增长率 25.51 37.48 29.26 27.94 

销售费用 53 72 78 99  净利润增长率 21.21 30.87 30.09 28.01 

管理费用 165 215 247 297  盈利能力（%）     

研发费用 133 164 195 248  毛利率 38.31 38.56 38.28 38.27 

EBIT 1092 1501 1940 2482  净利润率 26.24 25.77 26.39 26.58 

财务费用 -51 -15 -17 -23  总资产收益率 ROA 17.75 18.86 19.87 20.50 

资产减值损失 -7 -5 -7 -8  净资产收益率 ROE 24.67 26.56 28.08 29.04 

投资收益 -9 5 6 8  偿债能力     

营业利润 1155 1516 1957 2505  流动比率 3.08 2.88 2.88 2.98 

营业外收支 -1 1 1 1  速动比率 2.54 2.30 2.29 2.39 

利润总额 1154 1517 1958 2506  现金比率 1.01 0.85 0.91 1.05 

所得税 134 182 221 283  资产负债率（%） 26.96 27.85 28.05 28.19 

净利润 1020 1335 1737 2223  经营效率     

归属于母公司净利润 1007 1318 1714 2194  应收账款周转天数 110.70 110.00 110.00 110.00 

EBITDA 1232 1654 2119 2683  存货周转天数 112.50 120.00 120.00 120.00 

      总资产周转率 0.74 0.81 0.83 0.85 

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

货币资金 1368 1513 2042 2982  每股收益 4.47 5.86 7.62 9.75 

应收账款及票据 1163 1525 1938 2463  每股净资产 18.13 22.05 27.13 33.58 

预付款项 2 3 4 5  每股经营现金流 4.63 4.96 6.88 8.68 

存货 729 1028 1311 1667  每股股利 1.60 2.54 3.30 4.23 

其他流动资产 928 1051 1191 1369  估值分析     

流动资产合计 4192 5120 6486 8486  PE 31 23 18 14 

长期股权投资 0 0 0 0  PB 7.5 6.2 5.0 4.1 

固定资产 1111 1333 1494 1558  EV/EBITDA 23.92 17.73 13.59 10.38 

无形资产 65 65 65 65  股息收益率（%） 1.17 1.86 2.41 3.09 

非流动资产合计 1478 1865 2140 2217       

资产合计 5670 6986 8626 10703       

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 1133 1463 1867 2373  净利润 1020 1335 1737 2223 

其他流动负债 190 277 347 438  折旧和摊销 140 153 178 201 

流动负债合计 1360 1777 2251 2848  营运资金变动 -178 -388 -388 -496 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 1041 1116 1547 1954 

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

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

负债合计 1529 1946 2420 3017  投资活动现金流 -920 -533 -444 -268 

股本 225 225 225 225  股权募资 0 0 0 0 

少数股东权益 62 79 101 130  债务募资 -3 0 0 0 

股东权益合计 4142 5040 6206 7686  筹资活动现金流 -382 -439 -574 -745 

负债和股东权益合计 5670 6986 8626 10703  现金净流量 -258 145 529 940 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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