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事项： 

[Table_Summary] 传智教育于 2021 年 1 月 12 日上市，上市以来涨幅达到 151.89%。 

国信计算机观点： 

1）传智教育为中国 IT 培训行业领军企业。公司从成立以来就一直致力于非学历、应用型计算机信息技术的教育培训，

通过自主研发优质课程内容、教学系统和自有教研团队为学员提供涉及人工智能、Python、大数据、智能机器人软件开

发、JAVAEE、前端与移动开发、软件测试、新媒体＋短视频直播运营、产品经理等全方位的 IT 培训。目前，公司已经

成长为 IT 教育培训的领军企业，在全国 19 个城市范围内建立了短训教学中心。 

2）行业空间广阔，品牌塑造与内部培训体制为重点加强环节。随着新兴技术在社会中不断应用，编程已经成为了高精尖

应用的基础技能，国内市场对于 IT 技能的需求呈现快速增长态势，根据前瞻产业研究院的统计预测，我国 2019 年的 IT

培训行业市场规模为 681 亿元，同比增长 31%。从目前市场竞争情况来看，行业集中度较低，前五名的公司市占率合计

约为 5.2%（传智教育约占 1.2%），未来随着各个培训机构品牌优势的建立以及学员人数的增长，市场集中度有望进一

步提升。我们认为类比英语培训机构的发展过程，在 IT 教育培训行业竞争中，品牌营销以及内部教师培训机制应该重点

关注。 

3）对标英语培训，青少年 IT 培训有望迎来快速发展期。随着英语被纳入高考、中国加入 WTO 与国际全面接轨，英语

培训迎来了黄金发展时期。对标英语培训在国内的发展历程，目前编程正逐步被纳入考试范围（以浙江和江苏南京为代

表的省市已经开始试点），且作为各种高精尖技术的基础技能正得到社会各界的广泛关注，我们认为青少年 IT 培训有望

复制英语培训在国内的发展历程迎来快速发展阶段。 

评论： 

传智教育为中国 IT 培训行业领军企业 

传智教育是一家国内领先的从事非学历、应用型计算机信息技术教育培训的公司，通过自主研发优质课程内容、教学系

统和自有教研团队为学员提供高水平的 IT 技术教育培训服务。公司自成立以来就一直从事 IT 培训业务，经过十余年的

经营与布局，公司已经可以提供涉及人工智能、Python、大数据、智能机器人软件开发、JAVAEE、前端与移动开发、

软件测试、新媒体＋短视频直播运营、产品经理等全方位的 IT 培训，同时已经在全国 19 个城市内建立了短训教学中心，

成为了国内 IT 培训的领军企业。 

从公司的营收分类来说，公司的业务分为 IT 学科短期现场培训、泛 IT 学科短期现场培训、IT 线上培训、IT 非学历高等

教育培训和少儿非本科素质教育培训：IT 学科短期现场培训，主要是为学员提供现场讲解服务，内容涉及几乎公司所有

的研发课程；泛 IT 学科短期现场培训，主要是指类似于新媒体+短视频运营等非 IT 培训；IT 线上培训，主要是将几乎所

有的研发课程通过线上的方式为学员讲解；IT 非学历高等教育培训，主要依托传智专修学员为学员提供 IT 教学服务；少

儿非学科素质教育培训，主要是指针对少儿的以美术或者编程为主的学科素质教育。从学时上来看，短期的业务培训一
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般为 4-6 个月，均为全日制脱产培训，非学历高等教育课程学习期一般为 1.5-3 年，时间跨度较长。 

图 1：传智教育产品及业务布局 

 

资料来源：传智教育招股说明书，国信证券经济研究所整理 

 

从营收和利润来看，公司处于稳健增长态势。从营收角度来看，公司 2016-2019 年稳步增长，从 5.4 亿增长到 9.2 亿，

复合增长率约为 20%；从归母净利润来看，公司 2016-2019 年亦体现稳定增长态势，从 7200 万左远增长到 1.8 亿元，

复合增长率约为 35.6%。值得注意的是，由于 2020 年疫情的影响，公司线下授课不能顺利开展，故营收和利润短期承

压，2020H1 营收同比下滑 40%，归母净利润同比下滑 136.7%。2020 年上半年的归母净利润下滑速度大于营收下滑速

度，主要系公司的毛利率下滑较多，2020H1 毛利率为 28.7%，相比 2019 年的 49.3%毛利率下降 20.6 个百分点（由于

公司将教师职工的成本计入了成本项目，所以在受疫情影响无法现场授课进而拖累收入的情况下，毛利率下滑较多）。 

图 2：传智教育历年营收与增长（单位：百万元）  图 3：传智教育历年归母净利润与增长（单位：百万元） 

 

 

 

资料来源：wind，国信证券经济研究所整理  资料来源：wind，国信证券经济研究所整理 

 

毛利率维持稳定，IT 学科短期现场培训占比较高。公司的毛利率一般维持在 45%-50%之间（2016-2019 年分别为 46.8%、

47.4%、46.0%、47.3%、49.3%），较为稳定，2020H1 的毛利率下滑幅度较大，主要是因为由于公司将较为刚性的教

师费用计入了营业成本，所以在疫情无法现场授课情况下，公司收入下滑较多，亦导致毛利率下降幅度较大。从公司的

营收结构来看，目前 IT 学科短期现场培训和泛 IT 学科短期现场培训占比较高，2019 年占到总体营收的 84%和 8.2%，

两者合计占比 2016-2019 年分别为 99.5%、97%、94.6%、93.3%、92.2%。这两个营收分项的占比较高，一方面是由

于公司成立以来就在全国范围内进行了教学点的布局，另一方面是由于为了掌握一项技能的短期培训以线下授课方式较

受欢迎，相比之下，形式多样的 IT 线上培训、授课时间跨度较长的 IT 非学历高等教育培训以及刚刚试运营的少儿非学

科素质教育培训营收基数较小，占比较低。 

IT学科短期现场培训

泛IT学科短期现场培训

IT线上培训

主要包含人工智能、Python、大数据、智能机器人软件开发、JAVAEE、
C/C++、PHP+H5 全栈工程师、前端与移动开发、软件测试、Linux 云计算
＋运维开发等学科。按照营收分类为服务器端IT课程、前端/移动端IT课程以
及其他课程。

包含新媒体＋短视频运营、产品经理、UI/UE 综合设计师、影视制作等学科，
按照营收分类为产品经理及设计类课程、电商及新媒体类课程以及其他泛IT

课程。

IT非学历高等教育培训

少儿非学科素质教育培
训

主要依托“博学谷”在线教育平台开展，培训的内容包括JavaEE、
Python+人工智能、HTML+前端、大数据、设计学院、新媒体+短视频直播、
软件测试、产品经理、新综合实战电商等。

主要依托传智专修学院开展，为学员提供 IT 技能教学服务。

少儿非学科素质教育培训以“酷丁鱼”为品牌，于 2017 年开始试运营，主
要从事以少儿美术和青少年编程为主要内容的非学科素质教育。
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图 4：传智教育历年毛利率水平  图 5：传智教育主营业务构成 

 

 

 

资料来源：wind，国信证券经济研究所整理  资料来源：wind，国信证券经济研究所整理 

 

行业空间广阔，品牌塑造与讲师培训为重点环节 

IT 教育培训需求旺盛，行业发展空间广阔。根据工信部和 wind 的数据显示，我国的 IT 行业不管是收入水平还是利润水

平都呈现稳步上升的过程，由于互联网技术的变革，以及后续云计算、大数据、人工智能等新兴技术的不断发展，整个

社会对于 IT 的需求呈现逐步增长的过程。IT 行业整体收入在 2019 年为 7.2 万亿元左右，2012-2019 年复合增长率为

16.4%，IT 行业整体利润水平在 2019 年为 9362 亿元左右，2012-2019 年复合增长率为 15.7%。由于 IT 业务需求的增

加，整个从事 IT 行业的人数也水涨船高，2019 年从事 IT 行业的人数在 673 万人左右，2012-2019 年每年保持着正增长。

在 IT 从业人数大规模增长的背景下，我国 IT 培训行业的市场规模也在逐年增长，根据前瞻产业研究院的统计预测，我

国 2019 年的 IT 培训行业市场规模为 681 亿元，同比增长 31%，从 2010 年-2019 年市场规模复合增长率为 24.5%。 

图 6：IT 行业整体收入水平（单位：亿元）  图 7：IT 行业整体利润水平（单位：亿元） 

 

 

 
资料来源：工信部，wind，国信证券经济研究所整理  资料来源：工信部，wind，国信证券经济研究所整理 
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图 8：IT 行业人数增长及增速情况（单位：万人）  图 9：中国 IT 培训行业市场规模（单位：亿元） 

 

 

 
资料来源：工信部，wind，国信证券经济研究所整理  资料来源：前瞻产业研究院，国信证券经济研究所整理 

行业集中度较低，树立品牌效应以及完善教师培训机制是行业竞争者胜出关键。目前 IT 教育培训行业的竞争格局为

较为分散，行业内营收最高的是达内科技，2019 年收入 20.5 亿元，传智教育排名第二为 7.9 亿元，但目前行业前

五名的公司市占率合计约为 5.2%，传智教育约占 1.2%，未来随着各个培训机构品牌优势的建立以及学员人数的增

长，市场集中度有望进一步提升。从 IT 培训教育的业务流程来说，主要分为吸引学员、培训学员以及学员培训期满

这三个过程：在吸引学员方面主要是公司结合自身的市场营销策略然后树立自身的品牌，以达到最大可能吸引学员

的目的；在培训学员方面，IT 培训机构不仅要建立完善的教师培训机制，培养出足够多的师资力量以应对学员数量

的增长，还要建立适当的机构内部管理机制、完善培训内容体系、丰富培训方式等；在学员培训期满后，一方面 IT

培训机构要和用人单位建立通畅的输送渠道，另一方面还要根据用人单位和受训学员的评价进一步改进自身的培训

模式。 

图 10：IT 教育培训公司营收水平（2019，单位：亿元）  图 11：IT 教育培训同行业公司的市占率水平 

 

 

 

资料来源：传智教育招股书，国信证券经济研究所整理  资料来源：传智教育招股书，国信证券经济研究所整理 

以英语培训机构的发展历程为例，在英语获得越来越多的重视后，英语培训机构获得了快速发展，但是随着竞争的

加剧，大部分的英语培训机构都被淘汰了，只有比如新东方、环球雅思学校以及李阳疯狂英语等头部企业存活了下

来。从分析这几家公司的竞争优劣势来看，我们认为这些成功的英语培训机构在品牌营销以及教师培训机制方面有

独特的优势，而在培训的内容以及培训的形式方面对自身的发展没有构成重大影响。同样的，类比 IT 培训机构，我

们认为品牌营销以及内部教师培训机制是发展过程中应该重点关注：品牌营销的核心是能够吸引学员，由于学员在

不同培训机构之间的试错成本较高，所以良好的品牌效应对于学员的初始选择至关重要；良好的内部教师培训制度，

一方面能够培养出相对质量较高的培训师保证培训质量相对一致且能够适应业务规模的快速扩张，另一方面通过良

好的培训体制能够避免知名培训师离职对培训机构带来的伤害。 
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图 12：传智教育学员培训流程  图 13：主要的英语培训机构 SWOT 分析 

 

 

 

资料来源：传智教育招股书，国信证券经济研究所整理  资料来源：《国内英语培训机构的发展战略》，国信证券经济研究所整理 

 

对标英语培训，青少年 IT 培训有望迎来快速发展期 

随着英语被纳入高考，英语培训机构迎来快速发展期。从英语在我国的发展趋势来看，1978 年改革开放开启了国民对于

英语的认知，教育部颁布《全日制十年制中小学英语教学大纲（试行方案）》，对英语的学习、教学目的以及其他方面

制定了具体的规定；1993年英语考试成绩被纳入高考总分更是标志着英语学习热潮的到来；随着 2001年我国加入WTO，

英语在政治、经济、社会等领域作用愈发重要，进一步刺激了英语学习的氛围。所以，从英语在国内的发展历程来看，

英语由于受到了全社会的关注和追捧，英语培训机构也实现了快速发展。 

图 14：英语在国内的发展历程 

 

资料来源：CSDN，国信证券经济研究所整理 

 

编程逐步被纳入考试范围，青少年 IT 培训有望迎来发展春天。随着信息科技技术的发展，编程愈发变成了基础技能，任

何高精尖的技术和应用大多都需要编程作为辅助。在此背景下，以浙江省和南京市为代表省市在 2018 出台了针对 IT 技

能的考试政策：1）浙江省 2018 年作为试点单位，率先出台了高考课程改革方案，将编程纳入浙江省高考，高考由“6

选 3”改成了“6+1 选 3”，其中的“+1”就是信息技术（含编程）；2）江苏南京市在 2018 年发布《关于做好 2018

年南京市普通高中科技、学科特长生招生工作的通知》，提出了招生的方向为科技特招生和学科特招生，科技特招生要

求在初中阶段有一定关于科技创新实践活动的特长，或在市级及以上的相关竞赛中获得三级及以上证书，从科技招生的

规定的 7 个方向来看（智能控制、青少年科技创新大赛、机器人设计与制作、三模一电、天文观测、生物环保、金鹏科

技论坛），都和编程有关。 

市场营销策略

培训机构
品牌效应

完善的教师培
养机制

培训机构内部
管理机制

完善的培训内
容体系

用人单位招工

用人单位评价

受训员工评价
多样的培训方

式

吸引学员 培训学员 学员培训期满 新东方 环球雅思学校 李阳疯狂英语

优势（S）

劣势（W）

机会（O）

威胁（T）

多元化的培训项目（有利于市
场营销）、优质的服务、借助
现代高科技进行产品研开发。

运作费用较高。

拓展培训范围，多元化
发展。

面临众多老对手以及新生代
行业进入者的威胁。

好品牌树立好口碑；强大
的师资力量。

培训范围较窄。

随着留学英国、澳大利亚只
承认雅思考试的学生日益增
多，发展迎来机遇。

二级城市办学较难。

独特的英语培训方式（“李阳”
这个名字本身就自带流量）。

组织机构不够完善，相对于新
东方、环球雅思等，全国分支
机构太少；培训项目单一。

口语培训的发展市场前景可
观。

师资很难同新东方、环球淹
死这样的英语培训机构抗衡。

1978 1993 2001 2003

1983年开始，英语考试成绩计入总分，英语
被提高到前所未有的高度，各类民间英语培
训机构也逐渐发展起来。1993年《全日制高
级中学英语教学大纲》还着重提及了语言教
学和文化的关系，学好英语不仅可以扩大视
野，还有助于理解本民族的文化。

2003年教育部制订的《普通高中英语课程标准
（实验）》对文化列出了七级和八级目标，文化内
容呈现多元化，希望通过丰富的西方文化内容介绍，
能够成功“帮助学生拓展视野，使他们提高对中外
文化异同的敏感性和鉴别能力，为他们的跨文化交
际能力打下良好的基础。英语对于国内的影响持续
深化，国内的培训机构持续快速成长。

中国加入世贸组织，与世界的联系更加紧密。
与全球的接轨，促进了中西方文化、政治、
经济的进一步交流，对于国内学习英语的热
情持续高涨。这一时期，以新东方、李阳疯
狂英语等为主要的培训机构发展迅猛。

改革开放的起点，英语教学摆脱意识形态
的束缚。教育部应小平同志“重视中小学
教育”的指示，颁布了《全日制十年制中
小学英语教学大纲》（试行法案），重新
在英语课的开设、教学目的和要求、课时
和方法等方面进行了具体规定，同时根据
我国外语教学的具体情况邀请专家学者重
新编写中小学英语课本。
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图 15：浙江省将编程纳入高考范围  图 16：2018 年南京科技特长生招生标准 

 

 

 

资料来源：浙江省教育厅官网，国信证券经济研究所整理  资料来源：南京市教育局管官网，国信证券经济研究所整理 

 

对标英语发展历程，青少年 IT 编程有望迎来快速发展期。对标英语的发展历程来看，英语培训机构的发展与壮大与社会

各界对于英语的重视程度息息相关，从编程现阶段的发展情况来看，一方面此技能是目前各种高精尖技术应用的基础技

能，另一方面是以浙江省、南京市等为代表的省市已经开始试点将编程纳入高考范围，我们认为青少年 IT 编程有望复制

英语在国内的发展道路，逐步在全国范围内得到越来越高的重视，青少年 IT 培训业务也将迎来快速发展期（以传智教育

为例，公司于 2019 年开始试运营面向青少儿的在线编程教育培训）。 

风险提示 

1、宏观经济波动等系统性风险；2、教育政策不确定风险；3、IT 培训需求不及预期。 
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