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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 120.03 元

总市值/流通市值 64355/36912 百万元

52周最高价/最低价 149.50/83.30 元

近 3 个月日均成交额 637.74 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）-四季度扣非归母净利润增长 19%，持

续重视产品创新》 ——2026-04-12

《安克创新（300866.SZ）-三季度收入稳健增长 20%，多款重要

新品亮相提供增量》 ——2025-10-30

《安克创新（300866.SZ）-上半年业绩实现 30%以上增长，多品

类逻辑持续验证》 ——2025-08-29

《安克创新（300866.SZ）-股权激励彰显发展信心，新品有望持

续贡献增量》 ——2025-08-01

《安克创新（300866.SZ）-一季度归母净利润增长 60%，多举措

应对贸易关税影响》 ——2025-04-29

一季度收入加速增长，扣非归母净利润表现较好。公司2026年一季度实现

营收76.08亿元，同比+26.93%，增速环比进一步加快。实现归母净利润4.72

亿元，同比-4.87%，其中公司持有的以公允价值计量的股权投资在本期产生

的公允价值变动亏损约1亿元。扣非归母净利润5.47亿元，同比+24.39%，

在一季度汇率波动等外部因素依旧表现良好。

产品创新稳步推进，各渠道增长良好。产品端，储能业务一季度推出全球首

个智能混合动力全屋备电解决方案 Anker SOLIXE10，在全球地缘局势复杂

多变，油价上行等导致欧美用电紧张背景下，有望持续受益于品类渗透率趋

势。智能安防、清洁及母婴领域也均发布了相应的新品，积极拓展品类边界。

此外，4月发布了端侧智能领域的三项核心技术布局，进一步加速在AI应用

领域的发展。渠道方面，一季度线上渠道实现营业收入51.42亿元，同比增

长25.17%；线下渠道实现营业收入24.65 亿元，同比增长30.79%。其中，

公司官网贡献收入8.14 亿元，同比增长 46.73%，占总营收10.70%。

毛利率稳步提升，费用率优化。公司2026年一季度实现毛利率43.64%，同

比+0.36pct，受益于产品及渠道结构优化等。销售费用率 19.15%，同比

-2.21pct，管理费用率3.33%，同比-0.42pct，研发费用率10.59%，同比

+1.34pct，保持了一贯持续的研发投入。现金流方面，一季度经营性现金净

流出4.51亿元，系本期支付给职工以及为职工支付的现金、支付的各项税

费较去年同期增加导致。

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：公司整体业绩在外部多因素扰动、核心品类竞争加剧及原材

料价格波动情况下依旧展现龙头韧性，体现了品牌溢价的优势地位。未

来公司持续依托产品创新升级而不断成长壮大，为消费者提供高效灵活

的产品解决方案，同时坚定全球化拓展，把握不同市场以及新兴渠道增

长机遇。我们维持公司 2026-2028 年归母净利润预测 32.8/40.09/47.43

亿元，对应 PE 分别为 19.4/15.9/13.4 亿元，维持“优于大市”评级。

盈利预测和财务指标 2024 2025 2026E 2027E 2028E

营业收入(百万元) 24,710.08 30,514.40 39,781.78 48,458.35 56,344.57

(+/-%) 41.14% 23.49% 30.37% 21.81% 16.27%

净利润(百万元) 2114.43 2545.13 3279.99 4008.54 4743.34

(+/-%) 30.93% 20.37% 28.87% 22.21% 18.33%

每股收益（元） 3.98 4.75 6.18 7.55 8.93

EBIT Margin 9.01% 9.56% 9.26% 9.37% 9.74%

净资产收益率（ROE） 23.60% 24.18% 26.63% 27.94% 28.17%

市盈率（PE） 30.17 25.29 19.43 15.90 13.44

EV/EBITDA 31.34 24.55 18.76 15.51 13.10

市净率（PB） 7.12 6.11 5.17 4.44 3.79

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

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

图3：安克创新单季度毛利率（%） 图4：安克创新单季度费用率（%）

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

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。
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财务预测与估值

资产负债表（百万元） 2024 2025 2026E 2027E 2028E 利润表（百万元） 2024 2025 2026E 2027E 2028E

现金及现金等价物 2534 3657 3113 2752 2752 营业收入 24710 30514 39782 48458 56345

应收款项 1654 2014 2920 3333 3911 营业成本 13918 16763 21809 26470 30566

存货净额 3234 4997 5022 5857 6553 营业税金及附加 18 20 26 33 38

其他流动资产 2616 2951 4029 4908 5621 销售费用 5570 6827 9011 10976 12732

流动资产合计 12368 16087 17551 19317 21304 管理费用 869 1093 1432 1744 2027

固定资产 1620 1789 3271 6394 10934 研发费用 2108 2893 3818 4697 5495

无形资产及其他 37 53 50 48 46 财务费用 25 53 37 64 148

投资性房地产 2053 1556 1556 1556 1556 投资收益 155 276 0 0 0

长期股权投资 525 582 654 699 757

资产减值及公允价值变

动 (20) (225) 0 0 0

资产总计 16604 20067 23082 28016 34597 其他收入 (2068) (2883) (3818) (4697) (5495)

短期借款及交易性金融

负债 650 794 594 1485 4120 营业利润 2377 2926 3648 4475 5338

应付款项 2246 2313 2954 3571 4096 营业外净收支 (29) (4) 0 0 0

其他流动负债 3006 3661 4304 5573 6355 利润总额 2348 2922 3648 4475 5338

流动负债合计 5902 6769 7852 10630 14571 所得税费用 137 305 278 357 463

长期借款及应付债券 925 1879 1879 1879 1879 少数股东损益 97 72 90 110 132

其他长期负债 633 708 801 873 953 归属于母公司净利润 2114 2545 3280 4009 4743

长期负债合计 1558 2587 2679 2752 2832 现金流量表（百万元） 2024 2025 2026E 2027E 2028E

负债合计 7459 9355 10531 13381 17402 净利润 2114 2545 3280 4009 4743

少数股东权益 186 184 233 289 358 资产减值准备 7 217 246 445 756

股东权益 8958 10528 12318 14346 16837 折旧摊销 47 84 274 433 707

负债和股东权益总计 16604 20067 23082 28016 34597 公允价值变动损失 20 225 0 0 0

财务费用 25 53 37 64 148

关键财务与估值指标 2024 2025 2026E 2027E 2028E 营运资本变动 1334 (948) (386) 277 155

每股收益 3.98 4.75 6.18 7.55 8.93 其它 36 (179) (197) (389) (687)

每股红利 2.20 2.26 2.80 3.73 4.24 经营活动现金流 3559 1945 3217 4775 5675

每股净资产 16.86 19.64 23.20 27.02 31.71 资本开支 0 (239) (2000) (4000) (6000)

ROIC 27.58% 28.26% 31% 31% 28% 其它投资现金流 (933) (136) 0 0 0

ROE 23.60% 24.18% 27% 28% 28% 投资活动现金流 (942) (432) (2072) (4046) (6058)

毛利率 44% 45% 45% 45% 46% 权益性融资 107 164 0 0 0

EBIT Margin 9% 10% 9% 9% 10% 负债净变化 314 (144) 0 0 0

EBITDA Margin 9% 10% 10% 10% 11% 支付股利、利息 (1168) (1212) (1489) (1981) (2252)

收入增长 41% 23% 30% 22% 16% 其它融资现金流 (548) 2157 (200) 891 2636

净利润增长率 31% 20% 29% 22% 18% 融资活动现金流 (2149) (390) (1689) (1090) 383

资产负债率 46% 48% 47% 49% 51% 现金净变动 468 1123 (544) (361) 0

股息率 1.8% 1.9% 2.3% 3.1% 3.5% 货币资金的期初余额 2065 2534 3657 3113 2752

P/E 30.2 25.3 19.4 15.9 13.4 货币资金的期末余额 2534 3657 3113 2752 2752

P/B 7.1 6.1 5.2 4.4 3.8 企业自由现金流 0 1511 1293 888 (128)

EV/EBITDA 31.3 24.5 18.8 15.5 13.1 权益自由现金流 0 3524 1058 1721 2373

资料来源：Wind、国信证券经济研究所预测
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