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 增持（维持） 

Q3 业绩再超预期，看好渠道深化+潜力新品共驱长期成长 
 

TMT 及中小盘/电子 

当前股价：80.91 元 
 

公司公告三季报，前三季度收入 164.5 亿同比+39.6%，归母净利 14.7 亿同比

+21.3%，扣非归母 13.0 亿同比+41.1%。我们点评如下： 

❑ 前三季度表现优异，线下渠道、独立站拓展顺利。公司 Q1-3 收入 164.5 亿同

比+39.6%，归母净利 14.7 亿同比+21.3%，扣非归母 13.0 亿同比+41.1%，

毛利率 44.3%同比+1.0pct，净利率 9.3%同比-1.3pcts。分地域来看，境内收

入 5.7 亿同比+31.5%，境外收入 158.8 亿同比+39.9%；分渠道来看，线上收

入 115.0 亿元同比+41.7%，线下收入 49.5 亿同比+34.8%，其中公司独立站

收入 16.5 亿同比+104.5%，收入占比提升至 10.0%。 

❑ Q3 业绩再超预期，收入、利润均实现同比高速增长。单看 Q3，收入 68.0 亿

同比+44.1%环比+29.0%，归母净利 6.0 亿同比+52.4%环比+6.8%，扣非归

母 5.4 亿同比+42.0%环比+19.2%，毛利率 43.0%同比-0.5pct 环比-2.2pcts，

净利率 9.2%同比+0.4pct 环比-1.8pcts。公司 Q3 收入、利润实现同比高速增

长，主要系海外市场线上需求较为景气，亚马逊 Prime 会员大促日销量再创

历史新高；同时也受益于公司专注发展核心业务，持续推出创新产品、提升

产品竞争力，消费级储能等新赛道亦持续贡献收入增量。分业务看，充电储

能类、智能创新类、智能影音类三大品类均稳步发展，并推出多款创新产品。

Q3 毛利率下降主要系受海运成本上涨等外部因素影响，但公司内部仍积极采

取提效降本、供应链优化等措施降低影响。 

❑ 展望后续，看好储能、安防等新品以及渠道深化助力公司长期成长，关注端

侧 AI 布局。短期来看，Q4 为传统旺季，公司为筹备平台大促活动，主动增

加产成品备货，我们预计主要核心产品望延续较佳表现。中长线看，充电储

能板块，公司望巩固数码充电领域的领先地位延续增长趋势，储能方面我们

看好公司基于中小充产品的长期积累，凭借在北美等海外地区的渠道优势以

及品牌、技术、产品等方面的竞争力，打开充电类业务新成长空间；智能创

新板块，公司安防产品在海外市场具备竞争力，仍有较大发展空间，清洁业

务持续改善；智能影音板块，公司音频业务随着产品持续创新，品牌影响力

不断增强望向上成长。渠道方面，公司基于“线上+线下”全渠道多元化销售

发展战略，不断完善多渠道、多层次的销售体系，同时加强澳新、东南亚等

潜力市场的开拓，构筑公司长期成长力。此外，公司表示看好端侧 AI 发展，

建议关注 AI 赋能公司产品线创新及潜在新品布局。 

❑ 投资建议：公司深耕数码充电领域并新布局储能赛道，同时积极拓展智能家

居、无线音频等领域，渠道端持续深化，形成线上线下、多区域的立体化布

局。考虑到 Q3 业绩超预期表现等因素，我们上调 24-26 年营收为

239.2/294.0/353.8 亿，归母净利为 20.2/24.5/29.9 亿，对应 PE 21.3/17.5/14.4

倍。我们看好公司渠道端深化布局、产品端潜力新品扩张不断打开公司成长

天花板，维持“增持”投资评级。 

❑ 风险提示：贸易摩擦加剧、需求不及预期、原材料价格波动、市场竞争加剧、

海运费用波动。 

 
 

 

 

基础数据 
 

总股本（百万股） 531 

已上市流通股（百万股） 296 

总市值（十亿元） 43.0 

流通市值（十亿元） 24.0 

每股净资产（MRQ） 15.6 

ROE（TTM） 22.6 

资产负债率 47.8% 

主要股东 阳萌 

主要股东持股比例 43.78% 
 

  

 股价表现 
 

% 1m 6m 12m 

绝对表现 20 33 21 

相对表现 14 24 11 
 

 
 

  
 资料来源：公司数据、招商证券 
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1、《安克创新（300866）—Q2 业绩

超预期，受益于三大业务及渠道建设

全面发展》2024-09-01 

2、《安克创新（300866）—24Q1 业

绩延续亮眼表现，受益于三大业务线

齐发力》2024-04-28 

3、《安克创新（300866）—23 年业

绩表现亮眼，看好新品类拓展及渠道

深化持续发力》2024-04-25  
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财务数据与估值  
会计年度 2022 2023 2024E 2025E 2026E 

营业总收入(百万元) 14251 17507 23923 29403 35382 

同比增长 13% 23% 37% 23% 20% 

营业利润(百万元) 1275 1806 2226 2698 3289 

同比增长 17% 42% 23% 21% 22% 

归母净利润(百万元) 1143 1615 2015 2452 2989 

同比增长 16% 41% 25% 22% 22% 

每股收益(元) 2.15 3.04 3.79 4.61 5.62 

PE 37.6 26.6 21.3 17.5 14.4 

PB 6.3 5.4 4.7 3.9 3.2  
资料来源：公司数据、招商证券 
 

 

图 1：安克创新历史 PE Band  图 2：安克创新历史 PB Band 

 

 

 
资料来源：公司数据、招商证券  资料来源：公司数据、招商证券 

 

参考报告： 

1、《安克创新（300866）深度报告—全球化消费电子创新品牌，品类扩张+渠道深化共筑成长》2023-12-04 

2、《安克创新（300866）—23 年业绩表现亮眼，看好新品类拓展及渠道深化持续发力》2024-04-25 

3、《安克创新（300866）—24Q1 业绩延续亮眼表现，受益于三大业务线齐发力》2024-04-28 

4、《安克创新（300866）—Q2 业绩超预期，受益于三大业务及渠道建设全面发展》2024-09-01 
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附：财务预测表 

资产负债表  
单位：百万元 2022 2023 2024E 2025E 2026E 

流动资产 7009 9175 11431 13686 16229 

现金 946 2065 2226 2671 3249 

交易性投资 1721 1397 1397 1397 1397 

应收票据 0 0 0 0 0 

应收款项 1222 1528 2088 2566 3088 

其它应收款 46 94 129 159 191 

存货 1480 2411 3297 4074 4911 

其他 1595 1679 2294 2819 3393 

非流动资产 3123 3602 3596 3591 3586 

长期股权投资 366 517 517 517 517 

固定资产 100 107 111 113 115 

无形资产商誉 20 22 20 18 16 

其他 2636 2955 2948 2942 2938 

资产总计 10132 12777 15027 17277 19816 

流动负债 2144 3421 4418 4766 4984 

短期借款 159 270 660 418 0 

应付账款 785 1553 2123 2624 3163 

预收账款 94 137 188 232 280 

其他 1106 1461 1446 1492 1541 

长期负债 1044 1194 1194 1194 1194 

长期借款 611 611 611 611 611 

其他 433 584 584 584 584 

负债合计 3188 4615 5612 5960 6178 

股本 406 406 531 531 531 

资本公积金 2995 3128 3003 3003 3003 

留存收益 3442 4465 5667 7514 9768 

少数股东权益 101 161 214 269 336 

归属于母公司所有者权益 6843 8000 9201 11049 13302 

负债及权益合计 10132 12777 15027 17277 19816     

现金流量表  
单位：百万元 2022 2023 2024E 2025E 2026E 

经营活动现金流 1424 1430 659 1298 1748 

净利润 1185 1694 2067 2506 3056 

折旧摊销 38 53 46 46 45 

财务费用 12 27 88 86 95 

投资收益 (118) (72) (120) (120) (120) 

营运资金变动 314 (180) (1433) (1229) (1338) 

其它 (7) (92) 11 9 10 

投资活动现金流 (1892) (4) 79 79 79 

资本支出 (1144) (70) (41) (41) (41) 

其他投资 (747) 66 120 120 120 

筹资活动现金流 197 (613) (578) (932) (1249) 

借款变动 617 (297) 323 (242) (418) 

普通股增加 0 0 125 0 0 

资本公积增加 (35) 134 (125) 0 0 

股利分配 (325) (488) (813) (604) (736) 

其他 (60) 38 (88) (86) (95) 

现金净增加额 (271) 812 161 445 578     

 利润表  
单位：百万元 2022 2023 2024E 2025E 2026E 

营业总收入 14251 17507 23923 29403 35382 

营业成本 8731 9885 13516 16701 20132 

营业税金及附加 7 10 12 15 18 

营业费用 2938 3887 5335 6557 7855 

管理费用 465 583 837 1029 1203 

研发费用 1080 1414 1914 2323 2795 

财务费用 67 86 88 86 95 

资产减值损失 (128) (174) (115) (115) (115) 

公允价值变动收益 279 183 70 70 70 

其他收益 43 82 20 20 20 

投资收益 118 72 30 30 30 

营业利润 1275 1806 2226 2698 3289 

营业外收入 4 12 5 5 5 

营业外支出 10 5 10 10 10 

利润总额 1268 1813 2221 2693 3284 

所得税 83 119 153 186 228 

少数股东损益 42 79 53 54 67 

归属于母公司净利润 1143 1615 2015 2452 2989     

主要财务比率  
 2022 2023 2024E 2025E 2026E 

年成长率      

营业总收入 13% 23% 37% 23% 20% 

营业利润 17% 42% 23% 21% 22% 

归母净利润 16% 41% 25% 22% 22% 

获利能力      

毛利率 38.7% 43.5% 43.5% 43.2% 43.1% 

净利率 8.0% 9.2% 8.4% 8.3% 8.4% 

ROE 17.7% 21.8% 23.4% 24.2% 24.5% 

ROIC 17.5% 20.8% 21.7% 22.5% 23.7% 

偿债能力      

资产负债率 31.5% 36.1% 37.3% 34.5% 31.2% 

净负债比率 9.2% 7.4% 8.5% 6.0% 3.1% 

流动比率 3.3 2.7 2.6 2.9 3.3 

速动比率 2.6 2.0 1.8 2.0 2.3 

营运能力      

总资产周转率 1.5 1.5 1.7 1.8 1.9 

存货周转率 4.9 5.1 4.7 4.5 4.5 

应收账款周转率 12.3 12.7 13.2 12.6 12.5 

应付账款周转率 10.5 8.5 7.4 7.0 7.0 

每股资料(元)      

EPS 2.15 3.04 3.79 4.61 5.62 

每股经营净现金 2.68 2.69 1.24 2.44 3.29 

每股净资产 12.88 15.05 17.31 20.79 25.03 

每股股利 0.92 1.53 1.14 1.38 1.69 

估值比率      

PE 37.6 26.6 21.3 17.5 14.4 

PB 6.3 5.4 4.7 3.9 3.2 

EV/EBITDA 34.0 24.2 19.7 16.5 13.6     
资料来源：公司数据、招商证券  
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分析师承诺 

负责本研究报告的每一位证券分析师，在此申明，本报告清晰、准确地反映了分析师本人的研究观点。本人薪酬的任

何部分过去不曾与、现在不与，未来也将不会与本报告中的具体推荐或观点直接或间接相关。 

 

 

评级说明 

报告中所涉及的投资评级采用相对评级体系，基于报告发布日后 6-12 个月内公司股价（或行业指数）相对同期当地

市场基准指数的市场表现预期。其中，A 股市场以沪深 300 指数为基准；香港市场以恒生指数为基准；美国市场以标

普 500 指数为基准。具体标准如下： 

 

股票评级 

强烈推荐：预期公司股价涨幅超越基准指数 20%以上 

增持：预期公司股价涨幅超越基准指数 5-20%之间 

中性：预期公司股价变动幅度相对基准指数介于±5%之间 

减持：预期公司股价表现弱于基准指数 5%以上 

 

行业评级 

推荐：行业基本面向好，预期行业指数超越基准指数 

中性：行业基本面稳定，预期行业指数跟随基准指数 

回避：行业基本面转弱，预期行业指数弱于基准指数 
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