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传智教育（003032.SZ）2023 年年报点评     

积极推进鸿蒙课程&学历职教建设，整体需求静待回暖 
 

 2024 年 04 月 22 日 

 

➢ 业绩简述：23 年，公司实现营收 5.34 亿元/yoy-33.43%，归母净利润 0.16

亿元/yoy-91.26%，扣非归母净利 0.23 亿元/yoy-83.90%。23Q4，公司实现营

收 0.89 亿元/yoy-50.73%，归母净利润-0.86 亿元/yoy-797.83%；扣非归母净

利-0.50 亿元/yoy-1624.68%。全年公司业绩下滑，主要受整体宏观经济影响，

公司培训主业收入下滑 33.91%，公司主打就业培训，上游培训需求受下游企业

招聘需求牵引，叠加公司培训赛道为 IT 培训，近两年 IT 行业调整人员有所收缩，

综合因素下公司主业收入承压。同时公司降本增效下，年末支出退租违约金、离

职补偿金等抬升公司整体成本。此外，公司所持信托产品逾期兑付，公允价值变

动损失 5000 万，列支为非经损益；非学历高等教育业务停止招生以及中职学校

业务招生预期调整下，公司对相应校区计提减值准备 2487 万元。 

➢ 推出鸿蒙课程，有望打开培训需求。2023 年，公司推出集成电路应用开发

（含嵌入式）及电商视觉设计新课程，并于第四季度在 HTML＆JS+前端课程中

增加了鸿蒙应用开发的课程内容；2024 年初，鸿蒙应用开发单独成立新课程体

系。我们认为公司此次推出鸿蒙课程，受众群体大，有望对公司短训业务起到边

际改善的作用。在安卓鸿蒙不兼容的情况下，下游互联网公司对于掌握鸿蒙系统

的 IT 人员需求正在增加，这一需求有望传导到上游鸿蒙人才的培训端，尤其是

企业内程序员将释放再培训需求。 

➢ 高职稳步推进，有望形成对短训有益补充。2024 年 1 月 29 日，公司以自

有资金人民币 2.6 亿元向全资子公司大同好学增资，目前相关项目建设工作已经

取得了长足的进展，长训业务学制更长更稳定，可以进一步提升公司抵抗外部风

险的能力与综合竞争力。 

➢ 分红：2023 年公司计划向全体股东每 10 股派发现金红利 0.16 元，合计派

发 644 万元，分红率为 41%。 

➢ 投资建议：公司为 IT 培训行业龙头，持续打磨产品提升研发能力，竞争优

势深厚。当前宏观环境疲软叠加细分下游 IT 行业调整，公司外部环境相对严峻，

经营有所承压。中长线来看，公司数字化人才培训需求来源于国内广阔的数字化

经济转型。当前公司积极推进鸿蒙课程研发，捕捉新的短训需求，并积极建设高

职学历板块增加公司抗风险能力。我们预计 2024-2026 年公司归母净利润分别

为 1.1/1.42/1.73 亿元，对应 PE 分别为 35X/27X/22X，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：经济疲软影响企业招聘需求、学历职教招生不及预期。  

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 534  585  644  705  

增长率（%） -33.4  9.5  10.0  9.5  

归属母公司股东净利润（百万元） 16  110  142  173  

增长率（%） -91.3  603.6  28.7  22.4  

每股收益（元） 0.04  0.27  0.35  0.43  

PE 248  35  27  22  

PB 2.9  2.6  2.4  2.2  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 4 月 22 日收盘价）   
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公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 利润表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  主要财务指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入 534  585  644  705   成长能力（%）     

营业成本 265  281  298  311   营业收入增长率 -33.43  9.55  10.00  9.52  

营业税金及附加 2  2  2  2   EBIT 增长率 -78.19  116.75  41.87  29.28  

销售费用 92  100  100  108   净利润增长率 -91.26  603.62  28.70  22.45  

管理费用 74  59  61  63   盈利能力（%）     

研发费用 63  59  61  63   毛利率 50.45  51.97  53.72  55.93  

EBIT 40  86  122  157   净利润率 2.92  18.78  21.98  24.57  

财务费用 -5  -4  -5  -5   总资产收益率 ROA 0.92  5.91  7.11  7.85  

资产减值损失 -25  0  0  0   净资产收益率 ROE 1.15  7.51  8.81  9.74  

投资收益 13  15  15  15   偿债能力         

营业利润 -4  107  143  179   流动比率 4.99  3.76  3.30  3.73  

营业外收支 14  18  18  18   速动比率 4.63  3.50  2.51  2.67  

利润总额 11  125  161  197   现金比率 3.28  2.40  1.45  1.65  

所得税 -5  15  19  24   资产负债率（%） 19.98  21.25  19.30  19.44  

净利润 16  110  142  173   经营效率     

归属于母公司净利润 16  110  142  173   应收账款周转天数 3.70  3.00  3.00  3.00  

EBITDA 111  174  243  245   存货周转天数 0.00  0.00  0.00  0.00  

      总资产周转率 0.30  0.33  0.33  0.34  

资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  每股指标（元）     

货币资金 803  718  454  537   每股收益 0.04  0.27  0.35  0.43  

应收账款及票据 5  5  5  6   每股净资产 3.37  3.64  3.99  4.42  

预付款项 5  6  6  6   每股经营现金流 0.00  0.57  0.61  0.60  

存货 0  0  0  0   每股股利 0.02  0.00  0.00  0.00  

其他流动资产 407  397  566  666   估值分析         

流动资产合计 1,220  1,126  1,031  1,215   PE 248  35  27  22  

长期股权投资 0  0  0  0   PB 2.9  2.6  2.4  2.2  

固定资产 3  100  195  452   EV/EBITDA 28.86  18.43  13.21  13.07  

无形资产 78  78  78  76   股息收益率（%） 0.17  0.00  0.00  0.00  

非流动资产合计 473  734  959  993        

资产合计 1,693  1,860  1,990  2,209        

短期借款 0  0  0  0   现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 39  3  3  3   净利润 16  110  142  173  

其他流动负债 206  296  310  323   折旧和摊销 71  88  121  88  

流动负债合计 244  299  313  326   营运资金变动 -132  64  12  12  

长期借款 0  0  0  0   经营活动现金流 -1  231  244  242  

其他长期负债 94  96  71  103   资本开支 -242  -254  -255  -6  

非流动负债合计 94  96  71  103   投资 145  0  2  2  

负债合计 338  395  384  429   投资活动现金流 -73  -239  -407  -89  

股本 402  402  402  402   股权募资 0  0  0  0  

少数股东权益 0  0  0  0   债务募资 0  0  0  0  

股东权益合计 1,354  1,464  1,606  1,779   筹资活动现金流 -56  -77  -101  -70  

负债和股东权益合计 1,693  1,860  1,990  2,209   现金净流量 -130  -84  -264  83  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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