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股价走势 

  
 

市场数据  
收盘价(元) 73.22 

一年最低/最高价 50.60/85.00 

市净率(倍) 4.17 

流通 A 股市值(百

万元) 
11,073.80 

总市值(百万元) 29,758.60  
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 17.56 

资产负债率(%,LF) 32.16 

总股本(百万股) 406.43 

流通 A 股(百万股) 151.24  
 

相关研究  
《安克创新(300866)：2022 年

年报点评：归母净利润同比

+16%符合预期，加大研发投入

夯实产品力优势 》 

2023-04-20 

《安克创新(300866)：2022 年

半年报点评：H1 归母净利润

+41%，期待储能新品类表现》 

2022-08-25   

买入（维持） 

  
[Table_EPS]     
盈利预测与估值 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业总收入（百万元） 14,251 16,696 19,201 21,311 

同比 13% 17% 15% 11% 

归属母公司净利润（百万元） 1,143 1,318 1,478 1,641 

同比 16% 15% 12% 11% 

每股收益 -最新股本摊薄（元 /

股） 
2.81 3.24 3.64 4.04 

P/E（现价&最新股本摊薄） 26.04 22.58 20.14 18.13   
[Table_Tag] 关键词：#业绩超预期   
[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 事件：2023 年 4 月 27 日，公司发布 2023 年第一季度报告。公司 2023

年第一季度实现收入 33.7 亿元，同比+17.5%符合预期；归母净利润
3.06 亿元，同比+53.8%，超出我们对公司全年利润增速的预期；扣除
权益投资公允价值变动等非经常损益后，扣非净利润为 2.4 亿元，同比
+54.5%。 

◼ 国内及海外收入同步增长，线上增速快于线下：2023 Q1 公司境内收
入为 1.32 亿元，同比+20.64%；境外收入为 32.33 亿元，同比
+17.34%，海外业务仍然是公司的主战场。2023Q1 公司线上/线下渠道
收入为 23.31/ 10.35 亿元，同比+21.8%/8.7%。本季度线上占比的提升
使得公司的毛利率、应收款、存货周转率均有所好转。 

◼ 本季度利润超预期的主要原因是利润率的好转：2023 Q1 公司毛利率/

净利率分别为 41.54%/9.19%，分别同比+3.38pct/+0.88pct。盈利能力改
善主要原因是：（1）国际运费成本下降；（2）内部提效降本；（3）日
元外的主要结算币种汇率上升。 2023Q1 公司期间费用率为
34.41%/+3.19pct，其中销售费用/管理费用/研发费用/财务费用率同比
分别+0.59pct/-0.02pct/+1.08pct/+1.53pct，研发费用提升系研发人员数
量和工资的提升，财务费用提升主要为汇兑损益。 

◼ 公司持续推新，产品设计获业内认可：2023 Q1 公司推出一系列新
品，在智能清洁方向推出扫拖一体拖地机器人，在音频方向推出派对
音箱，在智能办公硬件方向推出无线蓝牙麦克风产品，在户外储能方
向推出移动储能冰箱。2023 年 4 月，公司斩获 8 项德国红点设计奖、5

项 IF 设计奖项，优秀的产品设计能力屡次获得认可。具备竞争力的新
产品上线后有望继续增厚公司的业绩。 

◼ 盈利预测与投资评级：安克创新是跨境电商赛道中品牌力突出的稀缺
龙头。随着海外消费的恢复，公司海外业务需求有望复苏。我们将公
司 2023-25 年归母净利润预测从 12.4/ 14.3/ 16.4 亿元上调至 13.2/ 14.8/ 

16.4 亿元，同比+15%/ +12%/ +11%，4 月 28 日收盘价对应 P/E 为 23x/ 

20x/ 18x，维持“买入”评级。 

◼ 风险提示：汇兑损益，新品不及预期，海外消费能力及跨境贸易风险
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安克创新三大财务预测表  

[Table_Finance]           资产负债表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  利润表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

流动资产 7,009 8,584 10,463 12,322  营业总收入 14,251 16,696 19,201 21,311 

货币资金及交易性金融资产 2,666 3,859 5,226 6,900  营业成本(含金融类) 8,731 9,989 11,618 12,924 

经营性应收款项 1,292 1,500 1,711 1,858  税金及附加 7 8 9 10 

存货 1,480 1,651 1,941 1,979  销售费用 2,938 3,590 4,128 4,582 

合同资产 0 0 0 0     管理费用 465 545 627 696 

其他流动资产 1,572 1,573 1,586 1,585  研发费用 1,080 1,302 1,440 1,577 

非流动资产 3,123 3,161 3,193 3,218  财务费用 67 54 29 11 

长期股权投资 366 416 466 516  加:其他收益 43 51 58 65 

固定资产及使用权资产 206 193 174 148  投资净收益 118 139 160 177 

在建工程 0 0 0 0  公允价值变动 279 0 0 0 

无形资产 20 26 31 37  减值损失 -128 79 92 94 

商誉 0 0 0 0  资产处置收益 0 0 0 0 

长期待摊费用 35 35 35 35  营业利润 1,275 1,476 1,661 1,848 

其他非流动资产 2,496 2,492 2,487 2,482  营业外净收支  -7 0 0 0 

资产总计 10,132 11,745 13,657 15,540  利润总额 1,268 1,476 1,661 1,848 

流动负债 2,144 2,384 2,756 2,930  减:所得税 83 103 121 139 

短期借款及一年内到期的非流动负

债 
321 321 321 321 

 
净利润 1,185 1,373 1,539 1,710 

经营性应付款项 785 890 1,091 1,127  减:少数股东损益 42 55 62 68 

合同负债 94 107 125 139  归属母公司净利润 1,143 1,318 1,478 1,641 

其他流动负债 944 1,066 1,219 1,343       

非流动负债 1,044 1,044 1,044 1,044 
 

每股收益-最新股本摊薄

(元) 
2.81 3.24 3.64 4.04 

长期借款 611 611 611 611       

应付债券 3 3 3 3  EBIT 1,183 1,313 1,437 1,588 

租赁负债 48 48 48 48  EBITDA 1,295 1,422 1,553 1,710 

其他非流动负债 382 382 382 382       

负债合计 3,188 3,428 3,800 3,974  毛利率(%) 38.73 40.17 39.49 39.36 

归属母公司股东权益 6,843 8,161 9,639 11,280  归母净利率(%) 8.02 7.89 7.70 7.70 

少数股东权益 101 156 218 286       

所有者权益合计 6,944 8,317 9,856 11,566  收入增长率(%) 13.33 17.16 15.00 10.99 

负债和股东权益 10,132 11,745 13,657 15,540  归母净利润增长率(%) 16.43 15.32 12.12 11.06 

           

           

现金流量表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  重要财务与估值指标 2022A 2023E 2024E 2025E 

经营活动现金流 1,424 1,209 1,360 1,651  每股净资产(元) 16.84 20.08 23.72 27.75 

投资活动现金流 -1,892 -8 12 30 
 

最新发行在外股份（百万

股） 
406 406 406 406 

筹资活动现金流 197 -6 -6 -6  ROIC(%) 15.38 14.18 13.23 12.56 

现金净增加额 -219 1,194 1,366 1,674  ROE-摊薄(%) 16.70 16.15 15.33 14.55 

折旧和摊销 113 109 115 122  资产负债率(%) 31.46 29.19 27.83 25.57 

资本开支 -1,144 -97 -97 -97 
 

P/E（现价&最新股本摊

薄） 
26.04 22.58 20.14 18.13 

营运资本变动 391 -62 -49 84  P/B（现价） 4.35 3.65 3.09 2.64 

数据来源:Wind,东吴证券研究所，全文如无特殊注明，相关数据的货币单位均为人民币，预测均为东吴证券研究所预测。  
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