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传智教育（003032.SZ） 

2021H1 同比扭亏，招生仍在恢复中 

事件：2021H1 公司预计实现归母净利润 2150-3324 万元，同比扭亏为

盈。公司发布 2021 中期业绩预告，预计 2021 年上半年实现归母净利润

2150-3225 万元，相较 2020H1 的亏损 3077 万元实现同比扭亏为盈；测算

Q2 单季度归母净利润 1860-2574 万元，主要系疫情得到控制，公司短期现

场培训陆续恢复，2021Q2 就业班报名人数同比增长所致。 

疫情影响逐步消退，当前招生仍在恢复中。公司业务为线下短期现场培训为

核心，培训周期为 6-9 个月，2020 年疫情导致学员参与就业班意愿受到影

响，致使公司整体营收同降 30.8%至 6.40 亿元。2021 上半年，伴随疫情影

响逐步消退，公司招生情况亦持续恢复，但公司业务重点布局的广东省出现

局部疫情仍对招生端带来扰动，当前招生仍在恢复中。 

持续强化研发投入，教学成果得到体现。公司持续强化研发投入，2021H1

推出鸿蒙设备开发课程及鸿蒙系统应用开发课程，紧跟 IT 产业未来对人才

的需求，针对性推出新课程。教学成果方面，2021H1 公司学员就业率同比

取得限制增长，就业薪酬创新高，教研教学能力得到体现的同时，公司的品

牌知名度进一步提升。 

IT 行业前景广阔，公司竞争力突显。IT 技术为基础的数字经济时代来临，

IT 技术向实体经济各产业融合渗透。“十四五”规划和 2035 年远景目标纲

要中指出“培育壮大人工智能、大数据、区块链、云计算、网络安全等新兴

数字产业”，发展 IT 行业受政策大力支持。公司为产品导向的 IT 培训领军

者，积淀强大的研发体系，并配备优质师资，叠加全方位服务满足学员培训

需求，优良口碑持续积累，在行业中具有较强的竞争力，有望在 IT 职业培

训赛道持续提升市场份额。 

投资建议。公司为我国 IT 培训龙头，通过强大的教研+教学+产业网络，持

续打磨课程产品，积淀优良口碑，有望通过教学中心扩张以及业务拓展驱动

未来增长。根据 2021H1 业绩预告，考虑公司目前招生仍在恢复中，我们调

整公司 2021-2023 年归母净利润预测至 1.47/2.01/2.53 亿元（原

1.91/2.50/2.94 亿 元 ） ， 同 增 126.2%/36.8%/25.7% ， 对 应 EPS 

0.37/0.50/0.63 元，现价对应 PE 79/58/46X，维持“买入”评级。 

风险提示：疫情复发风险；市场竞争加剧风险；IT 培训需求下降风险；拓

展过程中公司业绩不达预期。 

 

财务指标 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E 

营业收入（百万元） 924  640  885  1,119  1,375  

增长率 yoy（%） 16.7  -30.8  38.3  26.5  22.9  

归母净利润（百万元） 180  65  147  201  253  

增长率 yoy（%） 

 

 

6.2  -63.9  126.2  36.8  25.7  

EPS 最新摊薄（元/股） 0.45  0.16  0.37  0.50  0.63  

净资产收益率（%） 23.1  7.7  14.2  12.7  13.8  

P/E（倍） 64.9  179.7  79.4  58.1  46.2  

P/B（倍） 15.0  13.7  11.3  7.4  6.4   

资料来源：Wind，国盛证券研究所  注：股价为 2021 年 7 月 15 日收盘价 
 

 
买入（维持） 

股票信息 

 
行业 教育 

前次评级 买入 

7 月 15 日收盘价(元) 29.05 

总市值(百万元) 11,691.10 

总股本(百万股) 402.45 

其中自由流通股(%) 10.00 

30 日日均成交量(百万股) 11.74 

 股价走势 

 作者 
 
分析师   鞠兴海 

执业证书编号：S0680518030002 

邮箱：juxinghai@gszq.com 

分析师   孟鑫 

执业证书编号：S0680520090003 

邮箱：mengxin@gszq.com 

研究助理   李宣霖 

邮箱：lixuanlin@gszq.com  

 相关研究 
 

1、《传智教育（003032.SZ）：运营情况快速恢复，产品

迭代竞争力突显》2021-04-24 

2、《传智教育（003032.SZ）：“产品型”IT 培训领军，

扩张与延展可期》2021-01-23   

  

 

0%

34%

69%

103%

137%

171%

206%

240%

2021-01 2021-05

传智教育 沪深300



 2021 年 07 月 16 日 

P.2                                   请仔细阅读本报告末页声明 

 

 

财务报表和主要财务比率 

 
 
资产负债表（百万元）       利润表（百万元）      

会计年度 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E  会计年度 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E 

流动资产 917  869  1,254  1,716  2,189   营业收入 924  640  885  1,119  1,375  

现金 882  837  1,204  1,669  2,124   营业成本 468  352  478  582  701  

应收账款 4  4  7  7  11   营业费用 122  105  116  154  190  

其他应收款 6  6  11  10  16   管理费用 100  75  97  117  144  

预付账款 11  9  18  17  26   研发费用 64  74  71  84  103  

存货 0  0  0  0  0   财务费用 -1  -8  -4  -5  -5  

其他流动资产 13  13  13  13  13   资产减值损失 0  5  6  5  9  

非流动资产 206  242  248  259  262   公允价值变动收益 0  0  0  0  0  

长期投资 0  0  0  0  0   投资净收益 19  9  20  25  30  

固定资产 5  3  5  9  13   营业利润 183  43  139  203  260  

无形资产 3  3  3  4  3   营业外收入 21  22  27  23  24  

其他非流动资产 197  236  240  246  246   营业外支出 2  1  2  3  3  

资产总计 1,122  1,111  1,502  1,975  2,451   利润总额 202  64  164  224  281  

流动负债 343  261  464  395  619   所得税 22  -1  16  22  28  

短期借款 0  0  0  0  0   净利润 180  65  147  201  253  

应付账款 25  23  42  37  58   少数股东损益 0  0  0  0  0  

其他流动负债 319  238  423  358  561   归属母公司净利润 180  65  147  201  253  

非流动负债 0  0  0  0  0   EBITDA 201  56  167  228  287  

长期借款 0  0  0  0  0   EPS（元/股） 0.45  0.16  0.37  0.50  0.63  

其他非流动负债 0  0  0  0  0         

负债合计 343  261  464  395  619         

少数股东权益 0  0  0  0  0         

股本 362  362  402  443  443         

资本公积 17  23  23  323  323   主要财务比率      

留存收益 400  465  612  813  1,067   会计年度 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E 

归属母公司股东权益 779  850  1,038  1,580  1,833   成长能力      

负债和股东权益 1,122  1,111  1,502  1,975  2,451   营业收入(%) 16.7  -30.8  38.3  26.5  22.9  

       营业利润(%) 13.9  -76.7  225.2  46.0  28.3  

       归属于母公司净利润(%) 6.2  -63.9  126.2  36.8  25.7  

       获利能力           

       毛利率(%) 49.3  45.0  46.0  48.0  49.0  

现金流量表（百万元）       净利率(%) 19.52  10.17  16.6  18.0  18.4  

会计年度 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E  ROE(%) 23.1  7.7  14.2  12.7  13.8  

经营活动现金流 134  16  317  115  433   ROIC(%) 23.0  6.7  13.8  12.5  13.6  

净利润 180  65  147  201  253   偿债能力           

折旧摊销 18  22  7  9  11   资产负债率(%) 30.6  23.5  30.9  20.0  25.2  

财务费用 -1  -8  -4  -5  -5   净负债比率(%) -113.2  -98.4  -116.0  -105.7  -115.9  

投资损失 -19  -9  -20  -25  -30   流动比率 2.7  3.3  2.7  4.3  3.5  

营运资金变动 -53  -72  186  -66  205   速动比率 2.7  3.3  2.7  4.3  3.5  

其他经营现金流 8  18  0  0  0   营运能力           

投资活动现金流 -17  -51  6  6  16   总资产周转率 0.90  0.57  0.68  0.64  0.62  

资本支出 37  14  7  10  4   应收账款周转率 176.9  158.0  158.0  158.0  158.0  

长期投资 0  -50  0  0  0   应付账款周转率 19.8  14.8  14.8  14.8  14.8  

其他投资现金流 20  -88  13  16  19   每股指标（元）           

筹资活动现金流 -5  -1  44  345  5   每股收益(最新摊薄) 0.45  0.16  0.37  0.50  0.63  

短期借款 0  0  0  0  0   每股经营现金流(最新摊薄) 0.35  -0.09  0.79  0.29  1.08  

长期借款 0  0  0  0  0   每股净资产(最新摊薄) 1.94  2.11  2.58  3.92  4.55  

普通股增加 0  0  40  40  0   估值比率           

资本公积增加 6  6  0  300  0   P/E 64.9  179.7  79.4  58.1  46.2  

其他筹资现金流 -12  -8  4  5  5   P/B 15.0  13.7  11.3  7.4  6.4  

现金净增加额 111  -37  367  465  454   EV/EBITDA 53.7  193.4  62.8  43.9  33.4  
 

资料来源：Wind，国盛证券研究所  注：股价为 2021 年 7 月 15 日收盘价  
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