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  强烈推荐（维持） 

Q3 营收利润双增，积极推进“百校计划” 
 

TMT 及中小盘/传媒 

目标估值：NA 

当前股价：41.3 元 

 

行动教育发布 2025 年三季度报告，2025 年前三季度实现营收 5.66 亿元，同比

+0.52%；归母净利润 2.15 亿元，同比+10.39%；扣非归母净利润 2.01 亿元，

同比+8.04%。单 Q3 营收 2.22 亿元，同比+27.93%；归母净利润 8340.03 万元，

同比+42.78%；扣非归母净利润 8014.22 万元，同比+62.25%。 

❑ Q3 营收高增驱动利润攀升，核心盈利指标大幅改善。2025 年 Q3，公司营收

同比增长 27.93%，主要系核心业务收入提升，直接带动盈利端显著增长——

利润总额、归母净利润、扣非归母净利润同比增幅分别达 45.48%、42.78%、

62.25%，扣非利润增速远超营收增速，反映公司核心业务盈利能力持续强化。

基本每股收益随净利润增长同比提升 40%，加权平均净资产收益率同比增加

2.29 个百分点，盈利质量与股东回报能力同步提升。截至 2025Q3，公司合

同负债为 10.48 亿元，同比+8.65%，为后续业绩提供保障。 

❑ 转型“实效教育+AI”，积极推进“百校计划”。“百校计划”是行动教育

AI 型组织战略的最佳实践，传统体系下总经理培养难复制慢，过去 10 年仅输

出 3 位；通过 AI 助力的选人、育人、流程支持，实现高密度裂变式组织复制；

“系统+AI”真正成为组织增长力的引擎。2025 年 3–7 月期间，共复制出 9

位分校总经理，带动组建出 42 人的核心团队，累计业绩 527.92 万元，团队

最快 12 天出单，单人 70 天内最高出单 161.56 万元，“系统+AI”成为组织

增长力的核心引擎。公司为持续建设世界级实效商学院，重磅开启“百校计

划”，面向全球，广招贤才，旨在未来 3-5 年内，在全国重点城市开设 100

家分校，以加速实效管理模式惠及更多企业家，助力企业发展壮大。 

❑ 积极分红回馈投资者，流动资金充裕。公司积极分红回馈投资者，2025 年第

三季度拟分配的现金红利总额为 0.60 亿元（含税），占公司 2025 年第三季

度归属于上市公司股东的净利润比例为 71.49%。截至 10 月 22 日，公司 2025

年度拟累计派发现金红利共计 1.79 亿元（含税），占公司 2025 年 1-9 月归

属于上市公司股东的净利润比例为 83.27%。以 10 月 22 日收盘价计算，公司

股息率为 5.6%。截至 2025 年 9 月 30 日，公司流动资产充裕，货币资金和

交易性金融资产余额合计 18.99 亿元，占期末总资产的 87.23%，未分配利润

2.68 亿元，未来有望持续以高分红政策回馈股东。 

❑ 维持强烈推荐投资评级。公司属于行业龙头，在手订单储备充足，积极推进

“百校计划”，大客户、品牌、科技三轮驱动营业收入稳步增长。我们预计

2025/2026/2027 年分别实现归母净利润 3.01/3.35/3.62 亿元，对应

16.3/14.7/13.6 倍 PE，维持“强烈推荐”投资评级。 

❑ 风险提示：宏观经济形势变动带来的风险；行业的市场竞争风险；关键业务

人员流动风险等。 

 

 

 

 

 

 

 

基础数据 
 

总股本（百万股） 119 

已上市流通股（百万股） 119 

总市值（十亿元） 4.9 

流通市值（十亿元） 4.9 

每股净资产（MRQ） 8.1 

ROE（TTM） 29.9 

资产负债率 55.4% 

主要股东 李践 

主要股东持股比例 30.98% 
 

  

 股价表现 
 

% 1m 6m 12m 

绝对表现 7 7 10 

相对表现 5 -15 -6 
 

 
 

  
 资料来源：公司数据、招商证券 
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长，构建世界级实效商学教育平台》
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人才、产品三轮驱动业绩增长，积极

分红回馈投资者》2024-08-13  
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财务数据与估值  
会计年度 2023 2024 2025E 2026E 2027E 

营业总收入(百万元) 672 783 909 1027 1130 

同比增长 49% 17% 16% 13% 10% 

营业利润(百万元) 259 315 354 394 426 

同比增长 100% 22% 12% 11% 8% 

归母净利润(百万元) 219 269 301 335 362 

同比增长 98% 22% 12% 11% 8% 

每股收益(元) 1.84 2.25 2.53 2.81 3.04 

PE 22.4 18.3 16.3 14.7 13.6 

PB 5.1 5.1 4.4 3.9 3.4  
资料来源：公司数据、招商证券 
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附：财务预测表 

资产负债表  
单位：百万元 2023 2024 2025E 2026E 2027E 

流动资产 1823 1970 2305 2644 2967 

现金 1358 1427 1756 2089 2407 

交易性投资 440 503 503 503 503 

应收票据 1 6 7 8 9 

应收款项 0 0 0 0 0 

其它应收款 2 17 20 22 24 

存货 3 1 1 2 2 

其他 19 16 18 20 22 

非流动资产 274 262 252 242 233 

长期股权投资 0 0 0 0 0 

固定资产 164 156 149 141 135 

无形资产商誉 2 2 1 1 1 

其他 107 104 101 99 97 

资产总计 2096 2232 2557 2886 3200 

流动负债 1096 1230 1399 1571 1720 

短期借款 0 0 0 0 0 

应付账款 19 20 24 27 29 

预收账款 958 1080 1252 1415 1557 

其他 120 130 123 129 134 

长期负债 38 34 34 34 34 

长期借款 0 0 0 0 0 

其他 38 34 34 34 34 

负债合计 1134 1264 1433 1605 1754 

股本 118 119 119 119 119 

资本公积金 474 502 502 502 502 

留存收益 367 340 492 646 807 

少数股东权益 3 7 10 13 17 

归属于母公司所有者权益 959 961 1114 1268 1429 

负债及权益合计 2096 2232 2557 2886 3200     

现金流量表  
单位：百万元 2023 2024 2025E 2026E 2027E 

经营活动现金流 454 400 440 463 470 

净利润 220 271 305 338 366 

折旧摊销 15 18 12 11 10 

财务费用 (23) (20) (20) (20) (18) 

投资收益 (5) (9) (32) (32) (32) 

营运资金变动 247 140 176 166 144 

其它 (0) (1) 0 0 0 

投资活动现金流 57 (241) 31 31 31 

资本支出 (13) (8) (1) (1) (1) 

其他投资 70 (233) 32 32 32 

筹资活动现金流 (345) (285) (142) (161) (183) 

借款变动 (60) (62) (13) 0 0 

普通股增加 0 1 0 0 0 

资本公积增加 4 28 0 0 0 

股利分配 (331) (272) (149) (181) (201) 

其他 42 19 20 20 18 

现金净增加额 166 (127) 329 333 318     

 利润表  
单位：百万元 2023 2024 2025E 2026E 2027E 

营业总收入 672 783 909 1027 1130 

营业成本 146 188 218 246 271 

营业税金及附加 4 5 5 6 7 

营业费用 178 199 231 261 287 

管理费用 91 110 128 144 159 

研发费用 29 22 25 28 31 

财务费用 (26) (23) (20) (20) (18) 

资产减值损失 0 (1) 0 0 0 

公允价值变动收益 (3) 10 10 10 10 

其他收益 8 13 13 13 13 

投资收益 5 9 9 9 9 

营业利润 259 315 354 394 426 

营业外收入 1 1 1 1 1 

营业外支出 2 1 1 1 1 

利润总额 257 316 354 394 426 

所得税 37 44 50 55 60 

少数股东损益 1 3 3 4 4 

归属于母公司净利润 219 269 301 335 362     

主要财务比率  
 2023 2024 2025E 2026E 2027E 

年成长率      

营业总收入 49% 17% 16% 13% 10% 

营业利润 100% 22% 12% 11% 8% 

归母净利润 98% 22% 12% 11% 8% 

获利能力      

毛利率 78.3% 76.1% 76.1% 76.1% 76.1% 

净利率 32.6% 34.3% 33.2% 32.6% 32.0% 

ROE 21.7% 28.0% 29.1% 28.1% 26.8% 

ROIC 19.3% 25.6% 27.2% 26.6% 25.6% 

偿债能力      

资产负债率 54.1% 56.6% 56.1% 55.6% 54.8% 

净负债比率 0.6% 0.6% 0.0% 0.0% 0.0% 

流动比率 1.7 1.6 1.6 1.7 1.7 

速动比率 1.7 1.6 1.6 1.7 1.7 

营运能力      

总资产周转率 0.3 0.4 0.4 0.4 0.4 

存货周转率 52.0 92.5 170.6 168.6 166.4 

应收账款周转率 503.0 233.0 139.0 137.0 135.0 

应付账款周转率 9.7 9.6 9.9 9.8 9.6 

每股资料(元)      

EPS 1.84 2.25 2.53 2.81 3.04 

每股经营净现金 3.81 3.35 3.69 3.88 3.94 

每股净资产 8.04 8.06 9.34 10.63 11.98 

每股股利 1.78 1.25 1.52 1.68 1.82 

估值比率      

PE 22.4 18.3 16.3 14.7 13.6 

PB 5.1 5.1 4.4 3.9 3.4 

EV/EBITDA 17.9 14.4 12.5 11.3 10.4     
资料来源：公司数据、招商证券  
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分析师承诺 

负责本研究报告的每一位证券分析师，在此申明，本报告清晰、准确地反映了分析师本人的研究观点。本人薪酬的任

何部分过去不曾与、现在不与，未来也将不会与本报告中的具体推荐或观点直接或间接相关。 

 

 

评级说明 

报告中所涉及的投资评级采用相对评级体系，基于报告发布日后 6-12 个月内公司股价（或行业指数）相对同期当地

市场基准指数的市场表现预期。其中，A 股市场以沪深 300 指数为基准；香港市场以恒生指数为基准；美国市场以标

普 500 指数为基准。具体标准如下： 

 

股票评级 

强烈推荐：预期公司股价涨幅超越基准指数 20%以上 

增持：预期公司股价涨幅超越基准指数 5-20%之间 

中性：预期公司股价变动幅度相对基准指数介于±5%之间 

减持：预期公司股价表现弱于基准指数 5%以上 

 

行业评级 

推荐：行业基本面向好，预期行业指数超越基准指数 

中性：行业基本面稳定，预期行业指数跟随基准指数 

回避：行业基本面转弱，预期行业指数弱于基准指数 
 

 

重要声明 
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