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市场数据  
收盘价(元) 93.90 

一年最低/最高价 51.92/97.89 

市净率(倍) 5.04 

流通 A 股市值(百

万元) 
20,939.16 

总市值(百万元) 38,163.51  
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 18.63 

资产负债率(%,LF) 41.16 

总股本(百万股) 406.43 

流通 A 股(百万股) 222.99  
 

相关研究  
《安克创新(300866)：2023 年半

年报点评：扣非归母净利润

+78%，新品发力，利润率超预

期》 

2023-08-30 

《安克创新(300866)：2023Q1 点

评：归母净利润+54%超预期，新

品发布巩固成长性》 

2023-04-29 
 

 

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 17,581 20,808 23,721 

同比 13% 23% 18% 14% 

归属母公司净利润（百万元） 1,143 1,613 1,659 1,909 

同比 16% 41% 3% 15% 

每股收益-最新股本摊薄（元/股） 2.81 3.97 4.08 4.70 

P/E（现价&最新股本摊薄） 33.39 23.66 23.01 19.99 
  

[Table_Tag] 关键词：#业绩超预期   
[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 事件：公司发布 2023 年三季报。2023Q1-3，公司实现收入 118 亿元，
同比+23.6%；归母净利润 12.13 亿元，同比+46.1%；扣除公允价值变动
等项目后，扣非净利润为 9.23 亿元，同比+72.7%。2023Q3，公司实现
收入 47.2 亿元，同比+29.4%；归母净利润 3.93 亿元，同比+54.6%；扣
非净利润 3.78 亿元，同比+65.8%。公司归母净利润超我们预期。 

◼ 经营边际改善，净利润率提升：2023Q3，公司毛利率/销售净利率为
43.5%/ 8.8%，同比+5.4pct/ +1.4pct。总体费用率控制良好，并不断加大
研发投入：2023Q3 公司销售/管理/研发费用率分别为 22.8%/3.1%/ 7.0%，
同比+2.3/ -0.1/ +0.1pct。我们认为公司毛利率和销售费用率上升的主要
原因，系今年以来线上渠道增速较快（上半年线上/线下渠道收入同比
+28%/ +5%），而公司线上渠道的毛利率和费用率都更高。公司净利率的
提升则反应公司产品结构和经营环境得到改善。 

◼ 积极备货，备战年末“黑五网一”大促：2023 年的“黑五网一”大促时
间定于 11 月 24~27 日，这是海外亚马逊等线上线下渠道每年最重要的
促销节之一。公司 2023Q3 期末存货额同比+23.5%，反映公司正在为大
促积极备货。 

◼ 产品顺利迭代，新品有望助公司维持高增趋势：2023Q3 公司有较多新
品发布：①充电类，发布 Anker Prime 多口快充系列 7 款新品瞄准多设
备用户，储能条线推出 C1000 户外电源主打高回充速度，并展出屋顶光
伏新品 F3800。②智能创新类，安防产品推出 1 款双摄门铃、3 款双摄
安防摄像头。③无线音频类，推出 Soundcore 漫游 S1 头戴耳机，具备
自适应降噪功能；推出 Motion 300 蓝牙音箱，主打便携+音质。 

◼ 盈利预测与投资评级：公司是消费电子行业出海领军者，拥有强大的研
发实力与品牌口碑，2023H1 有 96%以上收入来自境外。考虑到近期跨
境电商赛道景气度向上&公司新产品线不断发力，我们将公司 2023~25

年归母净利润预期从 15.6/ 15.9/ 18.1 亿元，上调至 16.1/ 16.6/ 19.1 亿元
（注：2023E 利润包含 2.5 亿公允价值变动收益），同比+41%/ +3%/ 

+15%，10 月 27 日收盘价对应 P/E 为 24/ 23/ 20 倍。维持“买入”评级。 

◼ 风险提示：汇兑损益，新品不及预期，海外经营相关风险等  
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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 8,918 11,017 13,236  营业总收入 14,251 17,581 20,808 23,721 

货币资金及交易性金融资产 2,666 4,236 5,862 7,678  营业成本(含金融类) 8,731 10,069 11,849 13,484 

经营性应收款项 1,292 1,641 1,827 2,129  税金及附加 7 8 10 11 

存货 1,480 1,463 1,738 1,834  销售费用 2,938 3,868 4,640 5,313 

合同资产 0 0 0 0     管理费用 465 554 655 747 

其他流动资产 1,572 1,578 1,590 1,595  研发费用 1,080 1,459 1,727 1,969 

非流动资产 3,123 3,161 3,193 3,218  财务费用 67 94 97 91 

长期股权投资 366 416 466 516  加:其他收益 43 53 63 72 

固定资产及使用权资产 206 193 174 148  投资净收益 118 105 125 142 

在建工程 0 0 0 0  公允价值变动 279 253 0 0 

无形资产 20 26 31 37  减值损失 (128) (134) (154) (169) 

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 1,807 1,864 2,150 

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 12,079 14,210 16,454  利润总额 1,268 1,807 1,864 2,150 

流动负债 2,144 2,411 2,814 3,069  减:所得税 83 126 136 161 

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 1,680 1,728 1,989 

经营性应付款项 785 904 1,117 1,198  减:少数股东损益 42 67 69 80 

合同负债 94 108 127 145  归属母公司净利润 1,143 1,613 1,659 1,909 

其他流动负债 944 1,078 1,249 1,406       

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 3.97 4.08 4.70 

长期借款 611 611 611 611       

应付债券 3 3 3 3  EBIT 1,183 1,676 1,990 2,268 

租赁负债 48 48 48 48  EBITDA 1,295 1,785 2,106 2,390 

其他非流动负债 382 382 382 382       

负债合计 3,188 3,455 3,858 4,113  毛利率(%) 38.73 42.73 43.06 43.15 

归属母公司股东权益 6,843 8,456 10,115 12,024  归母净利率(%) 8.02 9.17 7.97 8.05 

少数股东权益 101 169 238 317       

所有者权益合计 6,944 8,624 10,352 12,341  收入增长率(%) 13.33 23.37 18.36 14.00 

负债和股东权益 10,132 12,079 14,210 16,454  归母净利润增长率(%) 16.43 41.12 2.84 15.10 

           

           

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 1,365 1,656 1,827  每股净资产(元) 16.84 20.81 24.89 29.58 

投资活动现金流 (1,892) (42) (22) (5)  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 17.78 17.62 17.02 

现金净增加额 (219) 1,317 1,627 1,816  ROE-摊薄(%) 16.70 19.08 16.40 15.88 

折旧和摊销 113 109 115 122  资产负债率(%) 31.46 28.60 27.15 25.00 

资本开支 (1,144) (97) (97) (97)  P/E（现价&最新股本摊薄） 33.39 23.66 23.01 19.99 

营运资本变动 391 (206) (224) (317)  P/B（现价） 5.58 4.51 3.77 3.17 

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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