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2025Q3业绩高增，“百校计划”成效显著

——行动教育（605098.SH）2025年三季报业绩点评报告
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相关阅读

事件：

公司发布 2025年三季报业绩。2025Q1-Q3公司实现营收 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%，扣
非后归母净利润 2.01亿元，同比增长 8.04%。

2025年第三季度，公司实现营收 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%。

观点：

 2025 年单三季度，公司营收和净利润实现亮眼增长。2025Q3 公
司实现营收 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%，
扭转了上半年下滑的态势。

 公司毛利率和净利率提升显著，盈利能力增强。2025Q1-Q3，公
司实现毛利率 78.54%，同比提升 2.63pct,销售费用率/管理费用
率/财务费用率分别为 24.55%/11.80%/-2.80%，同比分别变化
-0.43pct/+0.03pct/+0.40pct,公司实现净利率 38.38%，同比提
升 3.43pct。2025 年是公司 AI 战略关键年，公司启动“百校计划”，
系统+AI 全面赋能招聘端、营销端，AI 类课程收入有望随着“百
校计划”的推进而不断增长。

 行动教育基于“平台”发展理念，构建实战教练矩阵，形成覆盖企业

经营全模块的知识生态系统，构建竞争力。公司秉持“咨询教育化、

教育实效化”理念，研发了两大核心课程，同时还推出基于用户个

性化需求的方案班及咨询项目，精准解决企业的疑难杂症。营销维

度上，公司构建了全链路数据中台，实现客户画像精准分析与营销

过程云决策、云管理。财务维度上，打通业务流程与财务管理的数

字化闭环，提升运营效能；在教学维度上，公司应用智能技术提升

客户的学习体验，并在课程中以 AI大模型作为辅助工具；人力资源

维度上，公司部署应用“AI测评系统”，精准分析应聘者的画像，自

动出具人才匹配度报告，助力提升人力资源部门效率。公司实现了

85%左右的课程转介绍率与复购率。

 盈利预测及投资评级：我们预计 2025 年/2026 年/2027 年公司营
业收入分别为 8.33 亿元 /8.98 亿元 /9.77 亿元，同比增长
6.33%/7.75%/8.81%；归母净利润分别为 3.03亿元/3.28亿元/3.59
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亿元，同比增长 12.68%/8.35%/9.43% ；对应 2025年 10月 23日
收盘价，PE分别为 16.3X/15.0X/13.7X，首次覆盖，我们给予公
司“增持”评级。

 风险提示：宏观环境或政策变化带来的风险、行业竞争加剧、核
心业务人员流失的风险、课程销售额不及预期、企业降本增效背
景下支付意愿下降的风险。

 盈利预测简表

预测指标 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E

营业收入（百万元） 672 783 833 898 977

增长率（%） 49.08 16.54 6.33 7.75 8.81

归母净利润（百万元） 219 269 303 328 359

增长率（%） 97.95 22.39 12.68 8.35 9.43

ROE（%） 22.89 28.04 25.82 23.23 21.34

每股收益/EPS（摊薄/元） 1.86 2.25 2.54 2.75 3.01

市盈率（P/E） 41.1 19.2 16.3 15.0 13.7

市净率（P/B） 5.1 4.7 4.2 3.5 2.9

数据来源：Wind，华龙证券研究所
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表：公司财务预测表

资产负债表（百万元） 利润表（百万元）

会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E
流动资产 1,823 1,970 2,172 2,412 2,674 营业收入 672 783 833 898 977
现金 1,358 1,427 1,640 1,865 2,136 营业成本 146 188 199 213 230
应收票据及应收账款 1 6 1 7 2 税金及附加 4 5 5 5 6
其他应收款 2 17 3 18 5 销售费用 178 199 204 215 230
预付账款 15 11 16 13 19 管理费用 91 110 108 117 127
存货 3 1 3 1 3 研发费用 29 22 23 25 27
其他流动资产 444 508 508 508 508 财务费用 -26 -23 -31 -32 -33
非流动资产 274 262 264 268 281 资产和信用减值损失 -0 -1 -1 -1 -1
长期股权投资 0 0 1 1 2 其他收益 8 13 13 13 13
固定资产 164 156 164 174 187 公允价值变动收益 -3 10 10 10 10
无形资产 2 2 1 1 0 投资净收益 5 9 9 9 9
其他非流动资产 107 104 98 92 93 资产处置收益 1 0 0 0 0
资产总计 2,096 2,232 2,436 2,680 2,955 营业利润 259 315 355 385 422
流动负债 1,096 1,230 1,218 1,220 1,222 营业外收入 1 1 1 1 1
短期借款 0 0 0 0 0 营业外支出 2 1 1 1 1
应付票据及应付账款 19 20 22 23 25 利润总额 257 316 356 385 422
其他流动负债 1,078 1,210 1,196 1,197 1,197 所得税 37 44 50 54 59
非流动负债 38 34 34 34 34 净利润 220 271 306 331 363
长期借款 0 0 0 0 0 少数股东损益 1 3 3 4 4
其他非流动负债 38 34 34 34 34 归属母公司净利润 219 269 303 328 359
负债合计 1,134 1,264 1,252 1,254 1,256 EBITDA 301 361 395 428 464
少数股东权益 3 7 10 13 17 EPS（元/股） 1.86 2.25 2.54 2.75 3.01
股本 118 119 119 119 119
资本公积 474 502 502 502 502 主要财务比率

留存收益 348 320 524 745 987 会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E
归属母公司股东权益 959 961 1,175 1,413 1,682 成长能力

负债和股东权益 2,096 2,232 2,436 2,680 2,955 营业收入同比增速（%） 49.08 16.54 6.33 7.75 8.81
营业利润同比增速（%） 99.55 22.03 12.68 8.36 9.44
归属于母公司净利润同比增速（%）97.95 22.39 12.68 8.35 9.43
获利能力

毛利率（%） 78.26 76.05 76.09 76.26 76.44
现金流量表（百万元） 净利率（%） 32.77 34.65 36.72 36.92 37.13
会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E ROE（%） 22.89 28.04 25.82 23.23 21.34
经营活动现金流 454 400 282 283 332 ROIC（%） 25.25 30.33 27.81 25.12 23.15
净利润 220 271 306 331 363 偿债能力

折旧摊销 15 18 15 16 11 资产负债率（%） 54.09 56.63 51.39 46.79 42.49
财务费用 -26 -23 -31 -32 -33 净负债比率（%） -139.85 -146.11 -138.49 -130.77 -125.70
投资损失 -5 -9 -9 -9 -9 流动比率 1.66 1.60 1.78 1.98 2.19
营运资金变动 228 132 10 -14 10 速动比率 1.64 1.59 1.76 1.96 2.17
其他经营现金流 21 11 -10 -10 -10 营运能力

投资活动现金流 57 -241 3 -0 -5 总资产周转率 0.33 0.36 0.36 0.35 0.35
资本支出 13 8 16 19 24 应收账款周转率 7,864.94 6,113.17 6,112.00 6,113.00 6,114.00
长期投资 15 -77 -0 -0 -0 应付账款周转率 9.75 9.63 9.50 9.60 9.70
其他投资现金流 55 -156 20 20 20 每股指标（元）

筹资活动现金流 -345 -285 -72 -58 -56 每股收益（最新摊薄） 1.86 2.25 2.54 2.75 3.01
短期借款 0 0 0 0 0 每股经营现金流（最新摊薄） 3.85 3.35 2.36 2.37 2.79
长期借款 0 0 0 0 0 每股净资产（最新摊薄） 8.12 8.06 9.85 11.85 14.11
普通股增加 0 1 0 0 0 估值比率

资本公积增加 4 28 0 0 0 P/E 41.1 19.2 16.3 15.0 13.7
其他筹资现金流 -349 -315 -72 -58 -56 P/B 5.1 4.7 4.2 3.5 2.9
现金净增加额 166 -127 213 225 271 EV/EBITDA 10.43 8.35 7.08 6.00 4.96

数据来源：Wind，华龙证券研究所
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