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事项：

据公司官方消息，安克创新将于 5 月 22 日（北京时间）在纽约举办 Anker Day 2026 发布会，预计正式推

出基于自研存算一体 AI 音频芯片（Thus™)的首发应用产品及其他多款新品。

国信零售观点：1）据公司官方公众号消息，此前的 4月 22 日，安克在技术沟通会上发布了首款神经网络

存算一体 AI 音频芯片，并命名为 Thus™。其首次产品化应用预计是 5 月 22 日发布的旗舰耳机。在 Thus

的加持下，耳机能够如实地解析复杂声场，剥离喧嚣，还原出真实，自然的声音。

2）我们认为这一事件不仅是新品催化，是公司硬科技属性从研发走向商业化的重要标志，端侧 AI 能力的

植入有望强化 Soundcore 等音频产品的高端化定位，拉动 ASP（平均售价）与毛利率双升，打开音频品类

长期估值空间。且展望未来，Thus 的边界不止于音频，未来将横向拓展至视觉、触觉等多元感知维度，有

望系统性驱动公司安防、清洁等多条产品线的高端化升级与利润率改善。

3）此外，公司的储能业务迎来行业政策利好和新品周期的双重机遇，包括阳台光储的政策放松、政府能

源补贴及公司今年推出全球首个智能混合动力全屋备电解决方案 Anker SOLIXE10 等。

整体上，我们维持公司“优于大市”评级，短期催化与长期赛道逻辑兼备：短期关注存算一体 AI 芯片终

端落地及多款新品发布，中长期储能赛道增长空间明显，且自研技术驱动全品类高端化升级，进一步打开

利润空间。维持公司 2026-2028 年归母净利润预测分别为 32.8/40.09/47.43 亿元，对应 PE 分别为

22.1/18/15.3 倍。

评论：

 Thus™芯片产品化落地在即，关注硬科技推动公司产品高端化

据公司官方公众号消息，4 月 22 日，安克在技术沟通会上发布了首款神经网络存算一体 AI 音频芯片。其

存算一体（CIM）架构打破传统冯·诺依曼架构瓶颈，计算直接嵌入存储单元，模型参数无需频繁搬运，

实现算力与能效的双重跃升。此外，具有体积小、功耗低等优势，适配 TWS 耳机等小型消费电子设备。而

搭载 Thus™芯片的首款旗舰耳机产品预计在 5月 22 日发布，在 Thus 的加持下，耳机能够如实地解析复杂

声场，剥离喧嚣，还原出真实，自然的声音。

按照公司的战略规划，Thus 的边界不止于音频，未来将横向拓展至视觉、触觉等多元感知维度，有望系统

性驱动公司安防、清洁等多条产品线的高端化升级与利润率改善。从历史数据而言，安克持续重视产品的

升级与高端化，毛利率实现了显著提升。其 2025 年在关税、汇率等外部影响下，综合毛利率达到 45.07%，

同比提升 1.4pct。

2026年05月13日



请务必阅读正文之后的免责声明及其项下所有内容

证券研究报告

2

图1：安克创新首款神经网络存算一体 AI 音频芯片特点 图2：安克创新毛利率变化（%）

资料来源：公司官网公众号、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

 储能业务迎来行业政策利好和新品周期的双重机遇

公司消费级新能源品牌 Anker SOLIX 致力于为居家及户外场景提供备用电源与储能解决方案，2025 年实

现收入超过 45 亿元，同比增长 50%左右。其中阳台储能为核心产品，且按 2024 年收入计算，公司在全球

阳台光伏储能领域排名第一。

阳台储能的核心优势在于“即插即用”与“日发夜用”的能源管理，目前相关产品主要在欧洲销售。其中

德国在 2024 年通过法案，最早将阳台光伏逆变器功率上限从 600W 提升至 800W，且租户安装权得到强化，

房东无正当理由不得拒绝。这意味着产品具备了更大的电量储备，可稳定承载冰箱（运行态）、台式机、

电视及多台厨电同时运行的家庭基础负载，也打开了更高的 ASP（平均售价）和利润空间。

政策优化直接带动了德国阳台储能市场的快速增长。据德国联邦网络局（Bundesnetzagentur）官方数据，

2024 年新增登记即插即用阳台光伏设备约 43.5 万台，这一体量约占德国当年新增太阳能总装机的 2.6%，

显著高于 2023 年 1.5%的占比，2025 年全年新增登记约 43 万台，继续保持较高水平。

图3：安克创新旗下阳台光储产品 Solarbank 3 E2700 Pro 图4：德国当年新增登记即插即用阳台光伏设备（万台）

资料来源：安克创新官网、国信证券经济研究所整理 资料来源：德国联邦网络局、国信证券经济研究所整理

参考德国市场而言，更多国家松绑阳台光伏逆变器功率政策，有望带动行业需求快速增长。如英国能源大

臣在今年 3 月 15 日提出一系列措施，包括宣布即插即用光伏（Plug-in solar）将可在英国销售，为无法
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安装屋顶光伏的租房者及公寓业主提供了一种全新的、简便的替代方案，有效削减能源账单。

新品方面，公司于 2026 年 1 月发布了全球首个智能混合动力全屋备电解决方案 Anker SOLIX E10，该产品

整合储能电池、太阳能及智能发电机，构建起电、光、油三位一体的无限续航全屋备电解决方案，可在长

时间停电等场景下为用户提供稳定供电，并满足离网发电需求。

 投资建议

整体上，我们维持公司“优于大市”评级，短期催化与长期赛道逻辑兼备：短期关注 AI 芯片终端落地及

多款新品发布，中长期储能赛道增长空间明显，且自研技术驱动全品类高端化升级，进一步打开利润空间。

维持公司 2026-2028 年归母净利润预测分别为 32.8/40.09/47.43 亿元，对应 PE 分别为 22.1/18/15.3 倍。

 风险提示

外贸环境恶化、海外消费景气度不及预期；产品创新不及预期；储能相关政策收紧；行业竞争加剧等。

相关研究报告：

《安克创新（300866.SZ）-收入逐季加速彰显平台化经营能力，扣非归母净利润增长 24%》——2026-04-30

《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
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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 1.6% 1.7% 2.0% 2.7% 3.1% 货币资金的期初余额 2065 2534 3657 3113 2752

P/E 34.2 28.7 22.1 18.0 15.2 货币资金的期末余额 2534 3657 3113 2752 2752

P/B 8.1 6.9 5.9 5.0 4.3 企业自由现金流 0 1511 1293 888 (128)

EV/EBITDA 35.1 27.4 20.9 17.2 14.5 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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