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市场数据  
收盘价(元) 116.90 

一年最低/最高价 69.98/149.50 

市净率(倍) 6.34 

流通A股市值(百万元) 35,300.72 

总市值(百万元) 62,676.82 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 18.44 

资产负债率(%,LF) 49.52 

总股本(百万股) 536.16 

流通 A 股(百万股) 301.97  
 

相关研究  
《安克创新(300866)： 2025 半年报点

评：H1 归母净利同比+33.8%，欧洲市

场、储能扫地机等产品收入高增》 

2025-08-31 

《安克创新(300866)：拟发布限制性

股票激励计划，授予价格无折让彰显

公司信心》 

2025-07-31 
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[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 31,253 39,407 47,542 

同比（%） 22.85 41.14 26.48 26.09 20.64 

归母净利润（百万元） 1,615 2,114 2,574 3,272 3,912 

同比（%） 41.22 30.93 21.72 27.12 19.57 

EPS-最新摊薄（元/股） 3.01 3.94 4.80 6.10 7.30 

P/E（现价&最新摊薄） 38.81 29.64 24.35 19.16 16.02 
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 业绩简评： 2025Q3 公司收入 81.5 亿元，同比+19.9%（符合预期）；
归母净利润 7.7 亿元，同比+27.8%；扣非净利润 5.2 亿元，同比-3%。
扣非项主要来自公允价值变动损益。2025Q1-3，公司实现收入为 210
亿元，同比+27.8%；归母净利润为 19.3 亿元，同比+31%；扣非净利
润为 14.8 亿元，同比+13.8%。 

◼ 2025Q3 公司收入的同比增速较上半年的 33%有所放缓，我们认为主
要因：①基数较高，2024Q3 公司收入同比增长 44%。②充电宝召回
事件相关影响，③便携储能领域行业竞争加剧，部分竞对 2025Q3 加
大营销投放和折扣力度。 

◼ 毛利率亮眼，财务费用率提升影响期间费用：2025Q3，公司毛利率
/销售净利率为 44.6%/ 9.85%，同比+1.61/ +0.67pct，毛利率增长受益
于公司聚焦高附加值高端产品，以及供应链转移和降本措施；销售费
用为 22.97%，同比+0.96pct，部分因众筹等新产品相关开销，公司毛
销差同比仍扩大 0.65pct；管理费用率为 3.27%，同比基本持平；研
发费用率为 9.22%，同比+0.36pct，财务费用率为 0.66%，同比
+0.80pct，主要是应付第三方平台手续费增长、应付债券利息增长。 

◼ 近期公司一系列新品亮相 IFA2025 展览会：①全球首款消费级 3D
纹理 UV 打印机 eufyMake UV Printer E1，线上众筹 4600 万美金创
众筹历史记录；②新一代全能基站扫地机器人 eufy Robot Vacuum 
Omni S2，以及全球首款扫地机器人爬楼辅助设备 MarsWalker，可自
动将 S2 扫地机器人跨楼层搬运；③eufy 安防 AI Core 全球首款家庭
级大模型 AI 智能体，eufyCam S4 DIY 混合型摄像头；④soundcore 
ANC 睡眠耳机声阔深睡舱 A30、AI 录音笔等产品。⑤Nebula 投影仪
系列正式并入 soundcore 品牌，并推出全球首款移动影院 soundcore 
Nebula X1 Pro。⑥Anker 新一代 Prime 系列旗舰充电产品，包括 160w
多口充电器、26K 移动电源、3 合 1 磁吸无线充、14 合 1 桌面扩展
坞等。⑦ anker solix 推出全新一代家庭能源系统 Solarbank 
Multisystem，支持最多 4 台阳台光储系统并联，实现最高 14.4kW 光
伏输入、4.8kW 交流输出与 65.5kWh 储能容量，整体投资回收周期
可短至约 4 年。（来源：亿邦动力） 

◼ 盈利预测与投资评级：我们看好公司作为领先的出海品牌的价值和
成长潜力。我们将公司 2025~27 年归母净利润预测从 25.8/ 33.7/ 42.3
亿元，微调至 25.7/ 32.7/ 39.1 亿元，2025~27 年同比+22%/ +27%/ 
+20%，对应 10 月 31 日 P/E 估值为 24/ 19/ 16 倍，维持“买入”评
级。 

◼ 风险提示：关税和地缘风险，新品不及预期，行业竞争加剧，海运费
及汇率波动等  
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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） 2024A 2025E 2026E 2027E  利润表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

流动资产 12,368 13,824 16,960 20,576  营业总收入 24,710 31,253 39,407 47,542 

货币资金及交易性金融资产 4,864 4,586 6,221 8,288  营业成本(含金融类) 13,918 17,386 21,558 26,018 

经营性应收款项 1,671 2,707 3,395 4,113  税金及附加 18 17 22 26 

存货 3,234 3,891 4,659 5,447  销售费用 5,570 7,185 9,060 10,930 

合同资产 0 0 0 0     管理费用 869 1,005 1,267 1,529 

其他流动资产 2,599 2,641 2,685 2,728  研发费用 2,108 2,886 3,757 4,627 

非流动资产 4,236 4,410 4,537 4,666  财务费用 25 102 116 111 

长期股权投资 525 676 827 977  加:其他收益 47 63 79 95 

固定资产及使用权资产 244 216 188 164  投资净收益 155 313 241 319 

在建工程 1,493 1,493 1,493 1,493  公允价值变动 129 350 150 150 

无形资产 37 42 46 50  减值损失 (155) (400) (280) (300) 

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 2,997 3,817 4,565 

其他非流动资产 1,908 1,954 1,954 1,953  营业外净收支  (29) (12) (14) (22) 

资产总计 16,604 18,234 21,496 25,242  利润总额 2,348 2,985 3,803 4,543 

流动负债 5,902 6,017 7,165 8,387  减:所得税 137 298 380 454 

短期借款及一年内到期的非流动负债 650 486 375 265  净利润 2,211 2,686 3,423 4,089 

经营性应付款项 2,246 2,731 3,387 4,087  减:少数股东损益 97 113 151 177 

合同负债 155 245 309 373  归属母公司净利润 2,114 2,574 3,272 3,912 

其他流动负债 2,851 2,554 3,094 3,662       

非流动负债 1,558 1,420 1,420 1,420  每股收益-最新股本摊薄(元) 3.94 4.80 6.10 7.30 

长期借款 925 925 925 925       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 2,143 3,087 3,919 4,654 

租赁负债 63 63 63 63  EBITDA 2,278 3,131 3,962 4,694 

其他非流动负债 570 432 432 432       

负债合计 7,459 7,436 8,585 9,807  毛利率(%) 43.67 44.37 45.29 45.27 

归属母公司股东权益 8,958 10,498 12,461 14,808  归母净利率(%) 8.56 8.24 8.30 8.23 

少数股东权益 186 299 450 627       

所有者权益合计 9,145 10,797 12,911 15,435  收入增长率(%) 41.14 26.48 26.09 20.64 

负债和股东权益 16,604 18,234 21,496 25,242  归母净利润增长率(%) 30.93 21.72 27.12 19.57 

           

           

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 2,745 541 2,908 3,520  每股净资产(元) 16.86 19.57 23.23 27.61 

投资活动现金流 (1,503) 99 57 127  最新发行在外股份（百万股） 536 536 536 536 

筹资活动现金流 (810) (1,333) (1,480) (1,730)  ROIC(%) 20.22 24.10 26.57 27.06 

现金净增加额 540 (700) 1,485 1,917  ROE-摊薄(%) 23.60 24.52 26.26 26.42 

折旧和摊销 135 44 43 41  资产负债率(%) 44.92 40.78 39.94 38.85 

资本开支 (429) (31) (33) (41)  P/E（现价&最新股本摊薄） 29.64 24.35 19.16 16.02 

营运资本变动 639 (1,856) (521) (516)  P/B（现价） 6.93 5.97 5.03 4.23 

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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