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二季度扣非净利润增长 50%，多品类拓展稳步推进
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基础数据

投资评级 优于大市(维持)

合理估值

收盘价 63.08 元

总市值/流通市值 33521/18697 百万元

52周最高价/最低价 102.00/50.21 元

近 3 个月日均成交额 196.81 百万元

市场走势

资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理

相关研究报告

《安克创新（300866.SZ）-一季度扣非净利润增长 29%，多品类

跨区域布局驱动增长》 ——2024-04-29

《安克创新（300866.SZ）-跨境电商出海龙头，积极布局多品类

及跨市场发展》 ——2023-12-07

《安克创新（300866.SZ）-第三季度扣非净利润增长 66%，持续

推进产品创新迭代》 ——2023-10-30

《安克创新（300866.SZ）-上半年扣非归母净利润增长 78%，继

续深化产品升级创新》 ——2023-08-30

《安克创新（300866.SZ）-一季度利润实现 54%的增长，提效降

本促进盈利能力改善》 ——2023-04-28

二季度收入及利润均实现增长向好。公司2024上半年实现营收96.48亿元，

同比+36.55%，归母净利润8.72亿元，同比+6.36%，扣非净利润7.66亿元，

同比+40.53%。单二季度看，收入/归母净利润分别同比增长42.43%/9.19%，

增速较一季度分别提升12.33pct/7.59pct；扣非净利润同比增长49.89%，

增速较一季度提升20.85pct，整体业绩增长表现优异。此外，公司中期拟每

10股派发现金红利6元（含税），总计占当期归母净利润的36.56%。

核心充电储能品类增长超40%，多品类拓展稳步推进。分产品看，公司充电

储能类收入49.75亿元，同比+42.81%，收入占比51.56%；智能创新类收入

23.6亿元，同比+35.33%，收入占比24.26%，报告期智能安防进一步推新，

上市eufy 4G LTE Cam S330产品；智能影音类收入23.09亿元，同比+30.84%，

收入占比23.93%。分区域看，优势的北美区域仍取得40.68%的收入增长，

欧洲增长向好，收入同比+44.6%，日本/中东市场分别同比增长

21.5%/39.17%。渠道看，亚马逊渠道取得27.71%的稳健增长，线下渠道实现

复苏，收入同比增长32.3%。

毛利率稳步提升2个百分点，现金流状况进一步向好。公司上半年毛利率

45.18%，同比+2pct，受益产品升级及品牌力提升。销售费用率同比+0.62pct

至21.92%，受宣传推广等费用增加影响。管理费用率同比+1.05pct至4.14%，

受管理人员工资薪酬及股份支付费用增加所致；研发费用保持稳定的投入，

费用率8.29%。上半年实现经营性现金流净额8.41亿元，同比+37.91%，现

金流状况进一步向好。

风险提示：品类拓展不及预期；全球贸易环境恶化；海外消费不及预期

投资建议：公司作为跨境电商出口龙头，在行业层面有望持续受益海外

电商需求增长及竞争格局优化。公司自身品类不断推进产品创新升级为

消费者在不同场景下多设备使用提供高效灵活的产品解决方案，同时积

极开拓区域市场 经营也将为公司未来持续贡献业绩增量。考虑公司优

势充电品类增长稳健，储能及安防产品有望持续创造业绩增量，我们略

上调公司 2024-2026 年归母净利润预测分别为 19.92/24.02/28.51 亿元

（前值分别为 19.85/23.81/27.28 亿元），对应 PE 分别为 16/13.3/11.2

倍，维持“优于大市”评级。

盈利预测和财务指标 2022 2023 2024E 2025E 2026E

营业收入(百万元) 14,250.52 17,507.20 23,209.52 28,380.91 33,433.07

(+/-%) 13.33% 22.85% 32.57% 22.28% 17.80%

净利润(百万元) 1143.00 1614.87 1991.84 2401.62 2850.67

(+/-%) 16.43% 41.28% 23.34% 20.57% 18.70%

每股收益（元） 2.81 3.97 3.75 4.52 5.37

EBIT Margin 7.22% 9.87% 9.59% 9.75% 10.02%

净资产收益率（ROE） 16.70% 20.19% 22.14% 23.55% 24.53%

市盈率（PE） 21.31 15.09 15.98 13.25 11.17

EV/EBITDA 26.01 16.40 16.28 13.31 11.13

市净率（PB） 3.56 3.05 3.54 3.12 2.74

资料来源：Wind、国信证券经济研究所预测 注：摊薄每股收益按最新总股本计算
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公司 2024 上半年实现营收 96.48 亿元，同比+36.55%，归母净利润 8.72 亿元，同

比+6.36%，扣非净利润 7.66 亿元，同比+40.53%。单二季度看，收入/归母净利润

分别同比增长 42.43%/9.19%，增速较一季度分别提升 12.33pct/7.59pct；扣非净

利润同比增长 49.89%，增速较一季度提升 20.85pct，整体业绩增长表现优异。此

外，公司中期拟每 10 股派发现金红利 6 元（含税），总计占当期归母净利润的

36.56%。

图1：安克创新单季度营业收入及增速（单位：亿元、%） 图2：安克创新单季度归母净利润及增速（单位：亿元、%）

资料来源：公司公告、Wind、国信证券经济研究所整理 资料来源：公司公告、Wind、国信证券经济研究所整理

分产品看，公司充电储能类收入 49.75 亿元，同比+42.81%，收入占比 51.56%；

智能创新类收入 23.6 亿元，同比+35.33%，收入占比 24.26%，报告期智能安防进

一步推新，上市 eufy 4G LTE Cam S330 产品；智能影音类收入 23.09 亿元，同比

+30.84%，收入占比 23.93%。分区域看，优势的北美区域仍取得 40.68%的收入增

长，欧洲增长向好，收入同比+44.6%，日本/中东市场分别同比增长 21.5%/39.17%。

渠道看，亚马逊渠道取得 27.71%的稳健增长，线下渠道实现复苏，收入同比增长

32.3%。

表1：安克创新分市场收入及增长情况

地区 2024 年 1-6 月 2023 年 1-6 月 营业收入同比变动

营业收入（万元） 占总营业收入比例 营业收入（万元） 占总营业收入比例

北美 462,677.24 47.95% 328,884.56 46.55% 40.68%

欧洲 205,254.39 21.27% 141,946.44 20.09% 44.60%

日本 129,273.15 13.40% 106,393.47 15.06% 21.50%

中东 56,842.74 5.89% 40,844.36 5.78% 39.17%

中国（不含港澳台） 37,684.58 3.91% 27,052.83 3.83% 39.30%

澳大利亚 34,389.62 3.56% 27,979.90 3.96% 22.91%

其他 38,711.02 4.01% 33,467.65 4.74% 15.67%

合计 964,832.72 100.00% 706,569.21 100.00% 36.55%

资料来源：公司公告、国信证券经济研究所整理

财务数据看，公司上半年毛利率 45.18%，同比+2pct，受益产品升级及品牌力提

升。销售费用率同比+0.62pct 至 21.92%，受宣传推广等费用增加影响。管理费用

率同比+1.05pct 至 4.14%，受管理人员工资薪酬及股份支付费用增加所致；研发

费用保持稳定的投入，费用率 8.29%。上半年实现经营性现金流净额 8.41 亿元，

同比+37.91%，现金流状况进一步向好。
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图3：安克创新单季度毛利率及净利率（%） 图4：安克创新单季度费用率（%）

资料来源：公司公告、Wind、国信证券经济研究所整理 资料来源：公司公告、Wind、国信证券经济研究所整理

投资建议：公司作为跨境电商出口龙头，在行业层面有望持续受益海外电商需求

增长及竞争格局优化。公司自身品类不断推进产品创新升级为消费者在不同场景

下多设备使用提供高效灵活的产品解决方案，同时积极开拓区域市场 经营也将为

公司未来持续贡献业绩增量。考虑公司优势充电品类增长稳健，储能及安防产品

有望持续创造业绩增量，我们略上调公司 2024-2026 年归母净利润预测分别为

19.92/24.02/28.51 亿元（前值分别为 19.85/23.81/27.28 亿元），对应 PE 分别

为 16/13.3/11.2 倍，维持“优于大市”评级。

表2：可比公司估值表

代码 公司简称
股价

（24-08-29）

总市值

亿元

EPS PE ROE PEG 投资

评级
23A 24E 25E 26E 23A 24E 25E 26E （23A） （24E）

300866.SZ 安克创新 59.94 318.53 3.97 3.75 4.52 5.37 22.30 15.98 13.25 11.17 20.19 0.68
优于

大市

600415.SH 小商品城 8.23 451.36 0.49 0.49 0.58 0.74 15.00 16.07 13.65 10.70 15.57 -
优于

大市

资料来源: Wind、国信证券经济研究所整理
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财务预测与估值

资产负债表（百万元） 2022 2023 2024E 2025E 2026E 利润表（百万元） 2022 2023 2024E 2025E 2026E

现金及现金等价物 946 2065 1391 1391 1391 营业收入 14251 17507 23210 28381 33433

应收款项 1222 1528 2035 2333 2866 营业成本 8731 9885 12817 15563 18249

存货净额 1480 2411 2794 3446 3891 营业税金及附加 7 10 11 14 17

其他流动资产 1641 1773 2655 3130 3632 销售费用 2938 3887 5255 6463 7594

流动资产合计 7009 9175 10272 11697 13178 管理费用 465 583 992 1210 1428

固定资产 100 107 1102 3268 6110 研发费用 1080 1414 1909 2362 2794

无形资产及其他 20 22 21 21 20 财务费用 67 86 19 76 156

投资性房地产 2636 2955 2955 2955 2955 投资收益 118 72 20 0 0

长期股权投资 366 517 619 735 858

资产减值及公允价值变

动 157 42 0 0 0

资产总计 10132 12777 14970 18676 23122 其他收入 (1044) (1364) (1909) (2362) (2794)

短期借款及交易性金融

负债 321 337 970 2495 4548 营业利润 1275 1806 2228 2692 3194

应付款项 785 1553 1746 2101 2432 营业外净收支 (7) 7 0 0 0

其他流动负债 1037 1531 1718 2171 2603 利润总额 1268 1813 2228 2692 3194

流动负债合计 2144 3421 4434 6766 9583 所得税费用 83 119 138 173 204

长期借款及应付债券 614 611 611 611 611 少数股东损益 42 79 97 117 139

其他长期负债 430 584 720 833 968 归属于母公司净利润 1143 1615 1992 2402 2851

长期负债合计 1044 1194 1330 1444 1579 现金流量表（百万元） 2022 2023 2024E 2025E 2026E

负债合计 3188 4615 5764 8211 11161 净利润 1143 1615 1992 2402 2851

少数股东权益 101 161 210 269 338 资产减值准备 35 20 924 1594 2645

股东权益 6843 8000 8996 10197 11622 折旧摊销 30 38 82 240 513

负债和股东权益总计 10132 12777 14970 18676 23122 公允价值变动损失 (157) (42) 0 0 0

财务费用 67 86 19 76 156

关键财务与估值指标 2022 2023 2024E 2025E 2026E 营运资本变动 (1022) (254) (332) 1092 2062

每股收益 2.81 3.97 3.75 4.52 5.37 其它 (6) 33 (875) (1536) (2575)

每股红利 0.85 1.32 1.88 2.26 2.68 经营活动现金流 23 1410 1791 3792 5495

每股净资产 16.84 19.68 16.94 19.20 21.89 资本开支 0 (104) (2000) (4000) (6000)

ROIC 16.82% 23.68% 26% 25% 23% 其它投资现金流 (556) 323 0 0 0

ROE 16.70% 20.19% 22% 24% 25% 投资活动现金流 (652) 69 (2102) (4116) (6123)

毛利率 39% 44% 45% 45% 45% 权益性融资 52 0 0 0 0

EBIT Margin 7% 10% 10% 10% 10% 负债净变化 511 0 0 0 0

EBITDA Margin 7% 10% 10% 11% 12% 支付股利、利息 (347) (538) (996) (1201) (1425)

收入增长 13% 23% 33% 22% 18% 其它融资现金流 34 718 633 1525 2053

净利润增长率 16% 41% 23% 21% 19% 融资活动现金流 412 (358) (363) 324 628

资产负债率 32% 37% 40% 45% 50% 现金净变动 (217) 1120 (674) 0 0

股息率 1.4% 2.2% 4.1% 4.9% 5.9% 货币资金的期初余额 1163 946 2065 1391 1391

P/E 21.3 15.1 16.0 13.3 11.2 货币资金的期末余额 946 2065 1391 1391 1391

P/B 3.6 3.0 3.5 3.1 2.7 企业自由现金流 0 1296 (162) (78) (289)

EV/EBITDA 26.0 16.4 16.3 13.3 11.1 权益自由现金流 0 2014 454 1376 1618

资料来源：Wind、国信证券经济研究所预测
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