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上半年业绩大幅增长，盈利改善
思考乐教育是中国华南地区领先民办教育服务提供商，成立于 2012 年。双减后公
司调整经营战略，聚焦素质教育和高中辅导业务。23 年开始快速扩张，截至 24 上
半年公司拥有学习中心超过 145 家，并且业绩得到显著恢复与提升。我们看好其未
来成长空间，建议关注。

报告摘要

上半年净利润大幅增长。2024 年上半年公司收入达到 4.0 亿，同比增长

58.8%，归母净利润达到 0.8亿，同比增长 92.5%，经调整归母净利润 0.9亿，

同比增长 101.1%。调整项主要为员工股权激励费用 0.1亿元。公司毛利率达到

44.4%，同比提升 3个百分点，经调整净利率为 23.4%，同比提升 4.9个百分

点。盈利能力提升是因为思考乐的营运效率提升，以及教培行业经过双减后处
在快速复苏中，行业竞争与价格竞争趋缓，租金成本大幅减少等。
各项业务均处于快速发展中。目前思考乐在深圳市拥有最多的牌照数，学习中
心超过 145 家，同比增长 57.6%。分业务看，非学业素质课程收入 3.7亿，同

比增长 57.8%，辅导课程（高中）收入 0.3 亿，同比增长 70.6%。非学业素质
课程人次 17.0 万，同比增长 57.3%，辅导课程学生人次 1.5 万人，同比增长

70.1%。非学业素质课程的辅导课时数为 420.3万，同比增长 57.1%，课程客
单价为 87.2 元 /课，同比持平。辅导课程的课时数为 36.1 万，同比增长

70.2%，课程客单价为 90.2元/课，同比持平。业务快速发展主要因为学校网点
增加，学生课时提升。

政策指引行业健康发展。在双减之前我国校外培训市场规模庞大，市场规模超
过 1.2万亿，从业人员约 1900万人，注册机构 9万多家。在双减后三年，行业
发生巨大变化，大量企业退出，从业人员大幅缩减，对社会产生较大冲击。近

日国务院印发《关于促进服务消费高质量发展的意见》，提及教育和培训消
费，文件提出推动职业教育提质增效，建设高水平职业学校和专业。推动社会
培训机构面向公众需求提高服务质量。我们认为现在国家对教培行业发展有着

明确的政策导向，即校外教育培训应该是学校的有益补充，不能违背党的教育

方针，向消费者提供高质量的服务，满足公众多样化的需求，不能干扰学校正

常的教学秩序，确保行业有序发展。政策是鼓励思考乐这样的大型教培机构合
法合规的发展。
建议关注。思考乐教育是中国华南地区领先民办教育服务提供商，2012 年深圳

思考乐成立，截至 2020 年底双减之前公司有 152 个学习中心，学校网络扩张

到江苏及浙江等 12 个城市。双减后公司调整经营战略，关闭除深圳外其他校

区，聚焦素质教育和高中辅导业务。23年开始快速扩张，24上半年公司拥有学
习中心超过 145 家，业绩得到显著恢复与提升。我们看好其未来成长空间，建
议关注。
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