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双减政策落地，“坚决压减学科类校外培训” 
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[Table_Summary] 事件概述: 

7 月 24 日，人民日报报道中共中央办公厅、国务院办公厅已印发《关于进一步减轻义务教育阶段学生作业负担

和校外培训负担的意见》， 较 5 月 21 日中央深改委审议通过已时隔 2 个月、显示出双减政策文件的重要性，且

6 月 15 日校外教育培训监管司成立即着手拟定具体标准制度和组织治理指导执法。此次双减政策“坚决压减学

科类校外培训”，监管范围之广和程度之深为历史之最、严厉程度超预期。 

分析与判断: 

►   《意见》出台的背景是社会焦虑和教育不公加剧、家长和孩子负担加重，因此初衷在于促进教育公平、强调

教育的公益属性。双减工作的总体目标是 1 年内使学生过重作业负担和校外培训负担、家庭教育支出和家长相应

精力负担有效减轻，3 年内使各项负担显著减轻，教育质量进一步提高，人民群众教育满意度明显提升。——可

见，在 1-3 年时间内双减政策的执行力较强，此后有可能伴随社会反馈再有调整、完善。 

►   校外学科类培训迎最强监管：1）牌照数量压缩—停发新牌照、压减现有数量，统一转为非营利性：各地

不再审批新的面向义务教育阶段学生的学科类校外培训机构，现有学科类培训机构统一登记为非营利性机构；

对原备案的线上学科类培训机构，改为审批制；对现有学科类培训机构重新审核登记，逐步大大压减；2）严禁

资本化运作——不得上市及股票融资、不得收购同业：学科类培训机构一律不得上市融资，严禁资本化运作；

上市公司不得通过股票市场融资投资学科类培训机构，不得通过发行股份或支付现金等方式购买学科类培训机

构资产；3）培训时长压缩——不得节假日休息日及寒暑假培训：严格执行未成年人保护法有关规定，校外培训

机构不得占用国家法定节假日、休息日及寒暑假期组织学科类培训；4）培训内容受限——不得超标超前培训、

提供和传播“拍照搜题”等及聘请在境外的外籍人员授课：培训严禁超标超前培训，线上培训机构不得提供和

传播“拍照搜题”等不良学习方法，严禁聘请在境外的外籍人员开展培训活动；5）培训收费及广告受限——K9

收费政府指导价且公共场所不可登广告：将义务教育阶段学科类校外培训收费纳入政府指导价管理，坚决遏制

过高收费和过度逐利行为，对校外培训机构预收费进行风险管控，加强对培训领域贷款的监管；确保主流媒

体、新媒体、 公共场所、居民区各类广吿牌和网络平台等不刊登、不播发校外培训广告。——可见，已上市的

教培龙头可通过业务分拆剥离学科类培训资产、拓展素质及职业教育业务、拓展 2B 入校业务等转型，未上市机

构则难再登陆资本市场。   

►   学前及高中学科类培训停发新牌照，但其监管强度弱于 K9 阶段：学前阶段——不得开展面向 3-6 岁学龄

前儿童的线上培训；不得以学前班、幼升小衔接班、思维训练班等名义面向学龄前儿童开展线下学科类（含外

语）培训；不再审批新的面向学龄前儿童的校外培训机构；高中阶段——不再审批新的面向普通高中学生的学

科类校外培训机构；对面向普通高中学生的学科类培训机构的管理，参照意见有关规定执行。 

►   从试点到推广在时间和空间上存在过渡，但资源保障及 KPI 要求明确、彰显治理决心：9个城市+其余各省

1 个地市试点——在全面开展治理工作的同时， 确定北京市、上海市、沈阳市、广州市、成都市、郑州市、 

长治市、威海市、南通市为全国试点，其他省份至少选择 1 个地市开展试点，试点内容为第 24、25、26 条所

列内容；保障学校师资和经费——各地要根据学生规模和中小学教职工编制标准，统筹核定编制，配足配齐教

师。省级政府要制定学校课后服务经费保障办法，明确相关标准，确保经费筹措到位；双减工作纳入县域和学

校质量评价体系——将“双减”工作成效纳入县域和学校义务教育质量评价，把学生参加课后服务、 校外培训

及培训费用支出减少等情况作为重要评价内容；双减工作作为省党委和政府重大民生工程——加强党对“双

减”工作的领导， 各省（自治区、直辖市）党委和政府要把“双减”工作作为 重大民生工程，纳入省（自治

区、直辖 市）党委教育工作领导小组重点任务，确保“双减”工作落实落地。——可见，双减工作已经从纯粹

的教育任务变成涵盖政治经济社会民生的综合性和根本性任务。 

投资建议:TOC 的 K9 学科类培训业务面临的政策监管范围之广和程度之深已经为历史之最，且在人口问题日益

突出、社会矛盾日益加剧的背景下，这一政策导向可能长时间延续，建议关注有望向TOB 的 K9 学科类培训业
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务、素质及职业教育业务等转型的教培龙头潜在的重生机会，并建议关注符合政策导向的民办高教、职教及素

质教育龙头。 

风险提示 

政策执行的不确定性和潜在变化 全行业竞争加剧 公司战略转型及执行不达预期 系统性风险 
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[Table_AuthorInfo] 分析师简介 

唐爽爽：中国人民大学经济学硕士、学士，11年研究经验，曾任职于中金公司、光大证券、海通证券等，

曾获得 2011-2015 年新财富纺织服装行业最佳分析师团队第4/5/3/1/1名、2012-2015年水晶球纺织服装

行业最佳分析师团队5/4/4/4名，2013-2014年金牛奖纺织服装行业最佳分析师团队第5/5名， 2015年华尔

街见闻金牌分析师第1名，2020年Wind“金牌分析师”纺织服装研究领域第2名，2020年21世纪金牌分析师

评选之消费深度报告第3名。 

何富丽：对外经济贸易大学管理学硕士、学士，CPA，3年研究经验，曾任职国盛证券研究所，覆盖休闲服

务行业，2020年3月加入华西证券研究所，并拓展覆盖至纺服教育行业。 

分析师承诺 

作者具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格或相当的专业胜任能力，保证报告所采

用的数据均来自合规渠道，分析逻辑基于作者的职业理解，通过合理判断并得出结论，力求客观、

公正，结论不受任何第三方的授意、影响，特此声明。 

评级说明 

公司评级标准 
投资
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说明 

以报告发布日后的 6 个
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指数的涨跌幅为基准。 
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行业评级标准   

以报告发布日后的 6 个
月内行业指数的涨跌幅

为基准。 

推荐 分析师预测在此期间行业指数相对强于上证指数达到或超过 10% 

中性 分析师预测在此期间行业指数相对上证指数在-10%—10%之间 
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地址：北京市西城区太平桥大街丰汇园 11 号丰汇时代大厦南座 5层 
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华西证券免责声明 
 

华西证券股份有限公司（以下简称“本公司”）具备证券投资咨询业务资格。本报告仅供本公
司签约客户使用。本公司不会因接收人收到或者经由其他渠道转发收到本报告而直接视其为本公司

客户。 
本报告基于本公司研究所及其研究人员认为的已经公开的资料或者研究人员的实地调研资料，

但本公司对该等信息的准确性、完整性或可靠性不作任何保证。本报告所载资料、意见以及推测仅
于本报告发布当日的判断，且这种判断受到研究方法、研究依据等多方面的制约。在不同时期，本

公司可发出与本报告所载资料、意见及预测不一致的报告。本公司不保证本报告所含信息始终保持
在最新状态。同时，本公司对本报告所含信息可在不发出通知的情形下做出修改，投资者需自行关

注相应更新或修改。 
在任何情况下，本报告仅提供给签约客户参考使用，任何信息或所表述的意见绝不构成对任何

人的投资建议。市场有风险，投资需谨慎。投资者不应将本报告视为做出投资决策的惟一参考因
素，亦不应认为本报告可以取代自己的判断。在任何情况下，本报告均未考虑到个别客户的特殊投

资目标、财务状况或需求，不能作为客户进行客户买卖、认购证券或者其他金融工具的保证或邀

请。在任何情况下，本公司、本公司员工或者其他关联方均不承诺投资者一定获利，不与投资者分
享投资收益，也不对任何人因使用本报告而导致的任何可能损失负有任何责任。投资者因使用本公

司研究报告做出的任何投资决策均是独立行为，与本公司、本公司员工及其他关联方无关。 

本公司建立起信息隔离墙制度、跨墙制度来规范管理跨部门、跨关联机构之间的信息流动。务

请投资者注意，在法律许可的前提下，本公司及其所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发
行的证券或期权并进行证券或期权交易，也可能为这些公司提供或者争取提供投资银行、财务顾问

或者金融产品等相关服务。在法律许可的前提下，本公司的董事、高级职员或员工可能担任本报告
所提到的公司的董事。 
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