
证券研究报告·公司点评报告·消费电子 

 

东吴证券研究所 

 

 1 / 4 

请务必阅读正文之后的免责声明部分 

 
  

安克创新（300866） 
 

公司跟踪点评：3D 纹理 UV 打印机众筹表现

亮眼，关税缓和后受损程度有望减轻 

 

 

2025 年 05 月 19 日 

  
证券分析师  吴劲草 

执业证书：S0600520090006 

 wujc@dwzq.com.cn 

证券分析师  阳靖 

执业证书：S0600523020005 

 yangjing@dwzq.com.cn  
  
股价走势 

  
 

市场数据  
收盘价(元) 99.27 

一年最低/最高价 50.21/121.53 

市净率(倍) 5.64 

流通A股市值(百万元) 29,423.81 

总市值(百万元) 52,753.15 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 17.61 

资产负债率(%,LF) 44.66 

总股本(百万股) 531.41 

流通 A 股(百万股) 296.40  
 

相关研究  
《安克创新 (300866)：2024 年报及

2025 一季报点评：收入及利润均保持

高增，关税压力下具备韧性》 

2025-04-30 

《安克创新(300866)：2024 年三季报

点评：Q3 归母净利润同比+52%，扩

品+扩渠道实现持续高增》 

2024-10-30 
 

 

买入（维持） 
 

[Table_EPS]      盈利预测与估值 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业总收入（百万元） 17,507 24,710 32,702 41,383 51,150 

同比（%） 22.85 41.14 32.34 26.55 23.60 

归母净利润（百万元） 1,615 2,114 2,597 3,293 4,127 

同比（%） 41.22 30.93 22.82 26.82 25.29 

EPS-最新摊薄（元/股） 3.04 3.98 4.89 6.20 7.77 

P/E（现价&最新摊薄） 32.67 24.95 20.31 16.02 12.78 
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 公司发布全球首款消费级 3D 纹理 UV 打印机，众筹表现亮眼： 

◼ 安克创新在众筹平台 Kickstarter 上发布了 eufyMake E1，这是全球首款
消费级 3D 纹理 UV 打印机。截至 5 月 18 日，众筹金额已经突破 2300

万美金，已经打破了全球历史科技类众筹记录。根据 kickstarter 页面，
E1 打印机早鸟价位 1699 美元，定价为 2499 美元。 

◼ 3D 纹理打印机对于 C 端兴趣消费和中小 B 客户均有使用场景： E1 打
印机在模式上整合了平台式、卷筒式、圆柱体式打印功能，以 1/5 的体
积集合了多个不同的打印场景，并支持 3D 纹理输出。根据 Kickstarter

上的产品介绍，这款产品可以在平面材料上打印各种彩色图案造型和纹
理表面，并且具备良好的耐久性。根据雷锋网对跨境电商从业者的采访，
传统大型打印门店需要用不同的打印机器来实现这些功能，这些机器的
定价在 1 万美元以上。众筹页面显示，E1 也会比这些工业级 UV 打印
机产品更加小巧易用。 

◼ 我们认为这有望成为公司下一个重要的品类创新，有望打造新增长曲
线。公司多年来坚持进行研发投入，研发费用率在行业中排名前列。而
eufyMake E1 有望成为公司开辟 3D 纹理打印机新赛道的重要里程碑。
考虑新品仅众筹期间就已经获得超 2300 万美元（1.7 亿人民币）的认
筹，我们认为这款产品日后或有较大的发展空间。 

◼ 中美关税缓和，公司受损程度减轻： 

◼ 公司 45%收入来自北美（2024 年数据），因此加征关税势必会对公司经
营产生影响和冲击。根据第三方平台统计的数据，2025 年 4 月底公司
anker 品牌在美国亚马逊的销售额 top 100 产品的平均涨价幅度约为
30%。尽管公司定位中高端品牌、有较强的定价能力，但涨价势必会影
响短期的销售。我们认为随着中美关税的缓和以及公司加速推进供应链
全球化布局，未来公司的产品售价有望趋于平稳并且降低关税带来的短
期冲击。 

◼ 盈利预测与投资评级：考虑到新品众筹表现亮眼有望带动公司智能创新
业务增长，以及关税缓和后公司收入&利润回暖，我们上调公司收入及
利润预期。我们将公司 2025-27 年归母净利润预期从 24.9/ 32.1/ 40.6 亿
元，上调至 26.0/ 32.9/ 41.3 亿元，同比+23%/ +27%/ +25%，对应 5 月 16

日收盘价为 20/ 16/ 13 倍 P/E，维持“买入”评级。 

◼ 风险提示：新品交付及质控问题，关税风险反复，海运及汇率波动，海
外国家消费需求波动等。  
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图1：eufyMake E1 产品已获得 2374 万美金众筹（截至 5 月 18 日） 

 

数据来源：kickstarter，东吴证券研究所 

 

 

图2：3D 纹理 UV 打印效果 

 

 

数据来源：kickstarter，东吴证券研究所 
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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） 2024A 2025E 2026E 2027E  利润表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

流动资产 12,368 14,400 17,690 21,715  营业总收入 24,710 32,702 41,383 51,150 

货币资金及交易性金融资产 4,864 4,537 6,159 8,264  营业成本(含金融类) 13,918 18,655 23,324 28,690 

经营性应收款项 1,671 2,861 3,597 4,458  税金及附加 18 18 23 28 

存货 3,234 4,353 5,239 6,245  销售费用 5,570 7,044 9,038 11,325 

合同资产 0 0 0 0     管理费用 869 1,052 1,372 1,747 

其他流动资产 2,599 2,648 2,695 2,748  研发费用 2,108 2,954 3,821 4,774 

非流动资产 4,236 4,449 4,576 4,706  财务费用 25 102 113 16 

长期股权投资 525 676 827 977  加:其他收益 47 65 83 102 

固定资产及使用权资产 244 216 188 164  投资净收益 155 183 198 255 

在建工程 1,493 1,493 1,493 1,493  公允价值变动 129 0 0 0 

无形资产 37 42 46 50  减值损失 (155) (221) (283) (303) 

商誉 0 0 0 0  资产处置收益 0 0 1 1 

长期待摊费用 29 29 29 29  营业利润 2,377 2,905 3,691 4,625 

其他非流动资产 1,908 1,994 1,993 1,992  营业外净收支  (29) (12) (14) (22) 

资产总计 16,604 18,850 22,266 26,421  利润总额 2,348 2,893 3,677 4,603 

流动负债 5,902 6,360 7,649 9,141  减:所得税 137 182 232 290 

短期借款及一年内到期的非流动负债 650 471 360 249  净利润 2,211 2,711 3,445 4,313 

经营性应付款项 2,246 2,931 3,664 4,507  减:少数股东损益 97 114 152 187 

合同负债 155 257 325 401  归属母公司净利润 2,114 2,597 3,293 4,127 

其他流动负债 2,851 2,702 3,300 3,984       

非流动负债 1,558 1,668 1,668 1,668  每股收益-最新股本摊薄(元) 3.98 4.89 6.20 7.77 

长期借款 925 925 925 925       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 2,391 2,995 3,790 4,619 

租赁负债 63 63 63 63  EBITDA 2,526 3,039 3,833 4,660 

其他非流动负债 570 680 680 680       

负债合计 7,459 8,028 9,317 10,809  毛利率(%) 43.67 42.96 43.64 43.91 

归属母公司股东权益 8,958 10,521 12,497 14,973  归母净利率(%) 8.56 7.94 7.96 8.07 

少数股东权益 186 300 452 639       

所有者权益合计 9,145 10,821 12,949 15,612  收入增长率(%) 41.14 32.34 26.55 23.60 

负债和股东权益 16,604 18,850 22,266 26,421  归母净利润增长率(%) 30.93 22.82 26.82 25.29 

           

           

现金流量表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  重要财务与估值指标 2024A 2025E 2026E 2027E 

经营活动现金流 2,745 848 3,095 3,858  每股净资产(元) 16.86 19.80 23.52 28.18 

投资活动现金流 (1,503) (7) 14 64  最新发行在外股份（百万股） 531 531 531 531 

筹资活动现金流 (810) (1,286) (1,488) (1,816)  ROIC(%) 22.56 24.34 26.72 27.79 

现金净增加额 540 (398) 1,621 2,106  ROE-摊薄(%) 23.60 24.68 26.35 27.56 

折旧和摊销 135 44 43 41  资产负债率(%) 44.92 42.59 41.84 40.91 

资本开支 (429) (31) (33) (41)  P/E（现价&最新股本摊薄） 24.95 20.31 16.02 12.78 

营运资本变动 639 (1,943) (552) (620)  P/B（现价） 5.89 5.01 4.22 3.52 

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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