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国脉科技（002093.SZ）2025 年半年报业绩预告点评     

业绩预增亮眼，AI 智能体和国脉币赋能养老生态 
 

 2025 年 07 月 02 日 

 

➢ 事件：2025 年 7 月 1 日，公司发布 2025 年中报业绩预告。报告期内，公

司预计实现归母净利润 1.25-1.56 亿元，同比增长 61-100%；扣非归母净利润

0.67-0.88 亿元，同比增长 4-36%。 

➢ 公司 H1 业绩预增亮眼，传统业务稳健增长，AI+养老业务打开新局面。 

公司归母净利润持续保持较快增长，我们判断公司教育收入保持稳健增长，归母

净利润与扣非归母净利润增速的差异，主要由于公司优化闲置自有资金管理策略

实现收益的提升。公司产教融合战略深化，教育培训规模扩张：一方面为‘国脉

大学养老’、身联网及 AI 研发输送人才；另一方面推动技术与业务协同，提升

经营效率、降低费用率。管理层对未来发展充满信心，正有序加大对高增速产业

的投入，并积极寻找优质科技产业并购标的，以培育第二增长曲线。H1 公司开

始推广国内首个模拟居家养老的身联网社区“国脉大学养老”，有望进一步推动公

司业务增长。 

➢ 积极响应国家号召，推出 AI 智能体及国脉币，驱动 AI 养老闭环生态。 

6 月国家发布《开展智能养老服务机器人应用试点通知》，公司身联网技术、人

工智能产品、养老应用场景及配套服务能力与国家工信部刚发出的《试点通知》

高度吻合，公司将结合智能养老业务发展及试点细则要求积极研究、参与相关申

报工作。基于在康养垂直领域的布局及长期积累，公司推出三类 AI 智能体：聚

焦用户引流（前期接触与适应支持）、服务粘性（日常生活与社交娱乐）、核心

刚需（健康与安全保障），覆盖养老全周期需求，依托康养场景深耕优势，AI 智

能体突破传统信息处理功能，实现“感知-决策-执行”闭环，打通线下服务链路，

从“工具”升级为“服务执行者”。 同时“国脉大学养老”为公司 AI 智能体提供了真

实的应用场景和数据反馈，便于产品性能验证和优化，加速技术迭代升级，同时

也为未来的规模化推广提供了示范样本。公司推出的国脉币是连接 AI 智能体与

实体服务的激励机制与服务兑换中介，具备稳定币部分功能。当用户完成相应的

活动，将获得一定的“国脉币”作为奖励，可以用于社区消费，服务兑换等。形成

“健康行为→国脉币积累→服务升级→用户粘性增强”的正向循环。 

➢ 投资建议：公司传统业务保持稳健增长，同时在智慧养老领域通过“身联网

社区+AI 智能体”的创新模式，为未来发展打开了广阔的想象空间，预计公司 25-

27 年归母净利润为 2.4/3.1/3.9 亿元，对应 PE 分别为 48/37/30 倍，维持“推

荐”评级。 

➢ 风险提示：市场竞争加剧；教育需求不及预期；养老政策落地不及预期。  

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 549  718  881  1,056  

增长率（%） 3.1  30.7  22.6  19.9  

归属母公司股东净利润（百万元） 169  244  313  389  

增长率（%） 61.4  44.8  28.3  24.1  

每股收益（元） 0.17  0.24  0.31  0.39  

PE 69  48  37  30  

PB 3.2  3.1  2.9  2.8  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2025 年 7 月 1 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） 2024A 2025E 2026E 2027E   主要财务指标 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业总收入 549  718  881  1,056    成长能力（%）         

营业成本 333  374  453  538    营业收入增长率 3.15  30.72  22.64  19.89  

营业税金及附加 6  8  10  12    EBIT 增长率 30.14  89.70  29.94  24.71  

销售费用 11  12  13  15    净利润增长率 61.41  44.83  28.27  24.10  

管理费用 52  63  70  80    盈利能力（%）         

研发费用 27  31  35  39    毛利率 39.43  47.92  48.54  49.07  

EBIT 124  234  305  380    净利润率 30.69  34.00  35.57  36.81  

财务费用 6  -2  -2  -5    总资产收益率 ROA 3.90  5.63  6.81  7.94  

资产减值损失 -26  0  0  0    净资产收益率 ROE 4.61  6.42  7.89  9.31  

投资收益 52  68  83  99    偿债能力         

营业利润 222  304  390  484    流动比率 3.70  4.93  4.62  4.44  

营业外收支 -3  0  0  0    速动比率 1.57  2.03  2.14  1.92  

利润总额 218  304  390  484    现金比率 0.28  0.45  0.72  0.63  

所得税 44  55  70  87    资产负债率（%） 15.63  12.42  13.59  14.57  

净利润 174  249  320  397    经营效率         

归属于母公司净利润 169  244  313  389    应收账款周转天数 103.40  93.57  95.51  97.05  

EBITDA 197  311  387  468    存货周转天数 1,347.39  1,198.86  995.13  921.38  

            总资产周转率 0.13  0.17  0.20  0.22  

资产负债表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E   每股指标（元）         

货币资金 167  205  389  398    每股收益 0.17  0.24  0.31  0.39  

应收账款及票据 183  229  281  334    每股净资产 3.63  3.77  3.94  4.14  

预付款项 2  2  2  3    每股经营现金流 0.21  0.16  0.33  0.18  

存货 1,244  1,247  1,259  1,494    每股股利 0.10  0.14  0.18  0.23  

其他流动资产 632  547  556  555    估值分析         

流动资产合计 2,229  2,230  2,487  2,784    PE 69  48  37  30  

长期股权投资 293  293  293  293    PB 3.2  3.1  2.9  2.8  

固定资产 982  1,004  1,023  1,038    EV/EBITDA 58.87  37.37  30.05  24.82  

无形资产 219  219  219  219    股息收益率（%） 0.86  1.23  1.58  1.96  

非流动资产合计 2,094  2,105  2,111  2,115              

资产合计 4,322  4,335  4,597  4,899              

短期借款 0  0  0  0    现金流量表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

应付账款及票据 95  104  113  120    净利润 174  249  320  397  

其他流动负债 508  348  425  508    折旧和摊销 74  76  82  88  

流动负债合计 603  452  539  628    营运资金变动 31  -118  10  -203  

长期借款 0  0  0  0    经营活动现金流 212  158  332  186  

其他长期负债 73  86  86  86    资本开支 -111  -89  -87  -93  

非流动负债合计 73  86  86  86    投资 131  0  0  0  

负债合计 676  539  625  714    投资活动现金流 21  -20  -5  6  

股本 1,008  1,008  1,008  1,008    股权募资 0  0  0  0  

少数股东权益 -10  -5  2  10    债务募资 -81  0  0  0  

股东权益合计 3,647  3,797  3,973  4,185    筹资活动现金流 -256  -99  -144  -184  

负债和股东权益合计 4,322  4,335  4,597  4,899    现金净流量 -23  38  184  8  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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