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行动教育（605098.SH）2025 年三季报点评     

“百校计划”成效显著，公司业绩强劲反弹 
 

 2025 年 10 月 23 日 

 

➢ 事件：公司发布 2025 年三季度报告，2025 年 1-9 月公司实现营业收入 5.66

亿元，同比增长 0.52%；归母净利润 2.15 亿元，同比增长 10.39%；EPS 为 1.80

元/股，同比增长 9.10%；拟现金分红每股派发现金红利 0.5 元（含税）。 

➢ 公司业绩强劲反弹，全年业绩增长无忧。受外部环境影响，2025 年上半年

公司业绩承压，1 季度、2 季度公司营业收入分别同比变动-7.21%、-14.22%；

归母净利润分别同比变动 17.80%、8.06%。随着外部环境趋于缓和，企业家信

心回归，3 季度公司业绩强劲反弹，实现营业收入 2.22 亿元，同比增长 27.93%；

归母净利润 0.83 亿元，同比增长 42.78%；扣非后归母净利润 0.80 亿元，同比

增长 62.25%。受此影响，2025 年 1-9 月公司营业收入 5.66 亿元，同比增长

0.52%；归母净利润 2.15 亿元，同比增长 10.39%。目前，公司经营延续 3 季度

态势，全年业绩增长无忧。 

➢ 费用控制成效显著，研发投入持续加码。2025 年 1-9 月公司销售费率、管

理费率、财务费用率和期间费率分别为 24.55%、11.80%、-2.80%和 36.78%，

同比分别变动-0.43pct、0.03pct、0.40pct 和 0.59pct，公司费用控制整体较好。

同时，公司加大研发力度，尤其是在课程研发、“实效管理+AI 教育”等方面。

2025 年 1-9 月公司研发费用 0.18 亿元，同比增长 22.82%；研发费用率 3.23%，

同比变动 0.58pct。 

➢ 盈利能力显著增强，多次分红股息率高。2025 年 1-9 月公司毛利率、净利

率分别为 78.54%、38.38%，同比分别提高 2.63pct、3.44pct，盈利能力显著增

强。同时，公司坚持多次分红，且股息率较高。2021 年上市以来，公司已累计

分红 10 次，累计分红 10.80 亿元，是 IPO 募资总额的 1.85 倍。2025 年三季度

公司拟派发现金红利 0.5 元/股，分红率 83.27%，算上 2025 年中报公司已派发

的现金红利 1 元/股，预计 2025 年 1-9 月公司累计分红将达 1.5 元./股，按照

2025 年 10 月 23 日收盘价计算，公司股息率已达 3.63%，股息率较高。 

➢ “百校计划”执行良好，“AI 型组织”值得期待。2025 年公司开启“百校

计划”，面向全球人才库，在全国重点城市直聘“城市总经理”。今年以来，“百

校计划”执行良好，对公司市场开拓具有积极意义。截止 2025 年 9 月末，公司

合同负债 10.48 亿元，同比增长 8.60%。同时，公司推行“AI 型组织”战略，迈

向“时效管理+AI”。2025 年是公司 AI 战略落地年，也是打造 AI 型组织重要转

折点，并计划用三年时间迈向世界级 AI 型组织。 

➢ 投资建议：预计 2025-2027 年公司营业收入分别为 10.36 亿元、11.91 亿

元和 13.10 亿元，EPS 分别为 2.79 元、3.28 元和 3.62 元，对应动态 PE 分别为

15 倍、13 倍和 11 倍。公司业绩强劲反弹，“百校计划”执行良好，“AI 型组

织”值得期待。公司是典型“低估值、高分红”标的，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：宏观经济波动风险、行业竞争加剧、人才流失、退费等风险。 

➢   

 
[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） 783 1,036 1,191 1,310 

增长率（%） 16.5 32.2 15.0 10.0 

归属母公司股东净利润（百万元） 269 333 391 431 

增长率（%） 22.4 24.1 17.5 10.2 

每股收益（元） 2.25 2.79 3.28 3.62 

PE 18 15 13 11 

PB 5.1 4.8 4.4 4.1 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2025 年 10 月 23 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 783 1,036 1,191 1,310  成长能力（%）     

营业成本 188 226 246 268  营业收入增长率 16.54 32.21 15.00 10.00 

营业税金及附加 5 7 8 9  EBIT 增长率 18.22 30.30 15.99 9.41 

销售费用 199 264 305 337  净利润增长率 22.39 24.05 17.48 10.16 

管理费用 110 149 179 199  盈利能力（%）     

研发费用 22 47 55 62  毛利率 76.05 78.20 79.36 79.52 

EBIT 272 355 412 450  净利润率 34.28 32.17 32.86 32.90 

财务费用 -23 -25 -38 -44  总资产收益率 ROA 12.03 11.64 12.16 12.35 

资产减值损失 0 0 0 0  净资产收益率 ROE 27.94 32.51 34.95 35.97 

投资收益 9 7 8 9  偿债能力     

营业利润 315 389 459 505  流动比率 1.60 1.45 1.44 1.44 

营业外收支 0 0 0 1  速动比率 1.59 1.43 1.42 1.42 

利润总额 316 389 459 506  现金比率 1.16 1.15 1.18 1.19 

所得税 44 54 66 73  资产负债率（%） 56.63 63.92 64.92 65.35 

净利润 271 334 393 433  经营效率     

归属于母公司净利润 269 333 391 431  应收账款周转天数 0.06 0.04 0.04 0.04 

EBITDA 305 389 449 485  存货周转天数 3.89 4.86 7.52 7.58 

      总资产周转率 0.36 0.41 0.39 0.39 

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

货币资金 1,427 2,060 2,416 2,686  每股收益 2.25 2.79 3.28 3.62 

应收账款及票据 6 3 3 4  每股净资产 8.06 8.59 9.39 10.05 

预付款项 11 22 24 26  每股经营现金流 3.35 7.78 5.68 5.45 

存货 1 5 5 6  每股股利 2.25 2.49 2.95 3.29 

其他流动资产 525 511 511 508  估值分析     

流动资产合计 1,970 2,600 2,959 3,229  PE 18 15 13 11 

长期股权投资 0 0 0 0  PB 5.1 4.8 4.4 4.1 

固定资产 156 156 156 156  EV/EBITDA 11.69 9.15 7.93 7.34 

无形资产 2 2 2 2  股息收益率（%） 5.45 6.02 7.15 7.97 

非流动资产合计 262 262 259 262       

资产合计 2,232 2,862 3,218 3,491       

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 20 26 28 31  净利润 271 334 393 433 

其他流动负债 1,210 1,770 2,027 2,217  折旧和摊销 32 34 37 34 

流动负债合计 1,230 1,796 2,056 2,248  营运资金变动 135 568 256 192 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 400 927 678 650 

其他长期负债 34 34 34 34  资本开支 -8 -16 -18 -21 

非流动负债合计 34 34 34 34  投资 -77 0 0 0 

负债合计 1,264 1,830 2,089 2,281  投资活动现金流 -241 -9 -10 -12 

股本 119 119 119 119  股权募资 27 0 0 0 

少数股东权益 7 8 9 11  债务募资 0 0 0 0 

股东权益合计 968 1,033 1,129 1,210  筹资活动现金流 -285 -286 -313 -368 

负债和股东权益合计 2,232 2,862 3,218 3,491  现金净流量 -127 633 356 270 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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