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乐观看待后续表现 
  
公司披露 FY25Q3 财报  

公司本季（2024/9/1-11/30）净收入 6.1 亿美金同增 62.4%，OP -0.17 亿美
金同增 45.8%；Non-GAAP OP -0.02 亿美金同增 81.1%； 

归母净利 0.23 亿美金扭亏；Non-GAAP 归母净利 0.39 亿美金扭亏； 

FY25Q1-Q3 净收入 16.4 亿美金同增 54.6%，OP 0.13 亿美金扭亏；
Non-GAAP OP 0.63 亿美金同增 520.5%； 

归母净利 0.92 亿美金扭亏，Non-GAAP 归母净利 1.43 亿美金同增 281.9%。 

本季度公司实现了健康的同比收入增长。AI 学习设备仍是增长较快的业务
之一，获得了较好的用户反馈和市场认可。公司将继续提升产品在学习服
务和内容解决方案方面的能力与适应性。 

产品创新推动业务增长 

公司通过推出高质量的在线和离线学习计划，以及新的学习设备 Xbook，
持续推动业务增长。Xbook 针对实践学习需求的客户，旨在提供一个有价
值的工具。此外，XPAD 在 2025 年消费电子展上获得两次奖项，反映了公
司在技术创新和用户体验提升方面的努力。公司平均每周活跃用户率约为
80%，显示出用户对好未来产品的高度认可。 

产品线持续拓展  

公司通过扩展学习设备产品线，包括升级 XPAT 和推出 Xbook，以满足用户
个性化学习需求。Xbook 具备智能评分、航空跟踪和个性化建议等 AI 驱动
功能，旨在提升学习体验。此外，公司还推出了虚拟化身定制功能，增强
用户参与度。 

深化 K-12 教育领域的投资，扩大客户群 

公司通过加强教师培训系统、技术驱动的解决方案和个性化学习资料，致
力于提高产品质量和服务本地用户。在线下小班教学中，利用平板电脑等
设备实现个性化教学，提高学生参与度和学习效率。同时，谨慎管理学习
中心网络，优化网络足迹以满足客户需求，保持稳定的季度留存率，反映
了可持续的商业模式。公司持续投资于产品开发、研究、营销和运营改进，
以深化 K-12 教育领域的投资，扩大客户群并创造更大的社会价值。 

 

上调盈利预测，维持“买入”评级 

好未来教育集团通过多样化的课程形式，为各年龄段的学生提供全面的学
习解决方案。公司的学习解决方案主要涵盖培优课程以及国内外的部分学
科内容。基于公司 FY25Q1~Q3 业绩，我们上调盈利预测，预计 

FY25-27 收入分别为 24 亿美元、38 亿美元、61 亿美元（原为 23 亿美元、
34 亿美元、51 亿美元）； 

Non-GAAP 归母净利分别为 2.1 亿美元、3.2 亿美元、4.8 亿美元（原为 1.8
亿美元、2.5 亿美元、3.7 亿美元）； 

EPS（按存托凭证数算）分别为 0.3 美元、0.5 美元、0.8 美元（原为 0.3 美
元、0.4 美元、0.6 美元）； 

PE 分别为 34X、22X、15X。 

风险提示：行业竞争激烈，核心高管流失，收入不及预期。 
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