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社会服务
教育行业动态点评：校外培训管理条例的边际变

化及意义

投资要点：

 事项：教育部 2月 8日印发《校外培训管理条例（征求意见稿）》公开

征求意见的公告，我们对比本次管理条例相比双减文件的不同，以厘清行

业监管政策变化趋势。

 边际变化：

1）针对非学科类培训：明确学科培训和非学科培训分类管理；鼓励类

校外场馆开展校外培训；鼓励通过多种方式，引入质量高、信用好的非学

科类校外培训机构参与学校课后服务。我们认为本次征求意见稿明确了非

学科培训对学生合理培训需求补充的定位，为教培机构转型提供明确的合

规化道路，有利于推动行业有效供给的良性发展。

2）针对高中阶段学科培训：对学科培训的时间限制中强调义务教育阶

段，未包含高中阶段；此外删除末尾对“高中阶段参照执行”的表述。此

前虽未明确表述对高中学科培训的监管要求，但在行业实际执行层面，高

中学科培训属于合规范围，且头部教培机构的高中学科培训业务需求旺盛，

我们认为本次文件为行业参与者提供了更加清晰的参照，而头部机构凭品

牌力带来的信任度与领先的机构数量带来的学生触达率有望优先受益。

3）针对新增机构：校外培训办学许可由县级以上人民政府教育行政部

门审批；利用互联网技术在线开展校外培训活动的，由省级人民政府教育

行政部门审批。此前广东省明确了非学科类校外培训机构办学许可证的审

批流程，执行层面来看，广东已陆续发放非学科牌照；福建、广东两地公

布学科培训白名单明确其合法性。我们认为本次文件在全国性政策层面明

确了更加清晰的表述，为行业合规化发展提供明确的指引。

 政策意义：起草说明中指出，本次征求意见稿意在推进治理规范化、

合法化，针对合理的培训需求，政策明确校外培训为学校教育的有益补充，

且鼓励校外场馆开展培训、引导非学科类校外培训机构参与学校课后服务。

我们认为双减总纲思想未变，而更加细化的政策持续指向行业合规化发展，

双减两年多至今已取得较为良好的效果，此次政策发布进一步明确了行业

转型方向，以及为从业者指明了合法合规道路，有利于推动行业高质量发

展，为学生及家长提供更加有效的供给。

 投资建议：建议优先关注 A股 K12最纯正标的学大教育，双减后高中

培训仍具韧性，一对一高中学科培训龙头强品牌力承接旺盛需求，此外发

展出全日制新业务增厚业绩，收购中职院校符合政策长期方向且有望贡献

新增长极；建议关注 K12 全国龙头新东方（港美股）、好未来（美股），业

绩及指引持续超预期，非学科培训转型效果得到验证，机构数量稳步扩张，

学习机等新业务蓬勃发展；建议关注广深地区 K12龙头卓越教育集团（港

股）、思考乐教育（港股），区域品牌力优异，与全国性龙头形成差异化竞

争，业绩及机构数量均有望重回增长通道，运营效率提升；建议关注昂立

教育（A 股）、高途集团（美股）。

 风险提示：监管政策再度趋严，培训需求不及预期，公司自身业务拓

展不及预期，行业竞争加剧。

强于大市（维持评级）

一年内行业相对大盘走势

团队成员

分析师： 陈照林(S0210522050006)
CZL3792@hfzq.com.cn
分析师： 来舒楠(S0210523040002)
LSN3916@hfzq.com.cn

相关报告
1、社服行业周报（1.29-2.4）：化妆品 1 月 GMV
高增，春运启动带动出行——2024.02.05
2、社会服务行业周报（01.22-01.28）：免签国家

扩容，春节出行热度初显——2024.01.28
3、社会服务行业周报（01.15-01.21）:23 年业绩

预告陆续发布，出行链持续修复——2024.01.22
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1 校外培训管理条例与双减文件有何不同？
我们对比本次校外培训管理条例征求意见稿与 2021年 7月的双减文件的内容，

认为核心边际变化包括以下三点：

1）针对非学科类培训：明确学科培训和非学科培训分类管理；鼓励类校外场馆

开展校外培训；鼓励通过多种方式，引入质量高、信用好的非学科类校外培训机构

参与学校课后服务。我们认为本次征求意见稿明确了非学科培训对学生合理培训需

求补充的定位，为教培机构转型提供明确的合规化道路，有利于推动行业有效供给

的良性发展。

2）针对高中阶段学科培训：对学科培训的时间限制中强调义务教育阶段，未包

含高中阶段；此外删除末尾对“高中阶段参照执行”的表述。此前虽未明确表述对

高中学科培训的监管要求，但在行业实际执行层面，高中学科培训属于合规范围，

且头部教培机构的高中学科培训业务需求旺盛，我们认为本次文件为行业参与者提

供了更加清晰的参照，而头部机构凭品牌力带来的信任度与领先的机构数量带来的

学生触达率有望优先受益。

3）针对新增机构：校外培训办学许可由县级以上人民政府教育行政部门审批；

利用互联网技术在线开展校外培训活动的，由省级人民政府教育行政部门审批。此

前广东省明确了非学科类校外培训机构办学许可证的审批流程，执行层面来看，广

东已陆续发放非学科牌照；福建、广东两地公布学科培训白名单明确其合法性。我

们认为本次文件在全国性政策层面明确了更加清晰的表述，为行业合规化发展提供

明确的指引。
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图表 1：校外培训管理条例与双减文件对比

双减文件 管理条例

针对非学

科类培训

四、13：对非学科类培训机构，各地要区分体育、文化艺术、

科技等类别，明确相应主管部门，分类制定标准、严格审批。

依法依规严肃查处不具备相应资质条件、未经审批多址开展培

训的校外培训机构。

四、14：严禁超标超前培训，严禁非学科类培训机构从事学科

类培训，严禁提供境外教育课程。

七、25：课后服务不能满足部分学生发展兴趣特长等特殊需要

的，可适当引进非学科类校外培训机构参与课后服务，由教育

部门负责组织遴选，供学校选择使用，并建立评估退出机制，

对出现服务水平低下、恶意在校招揽生源、不按规定提供服务、

扰乱学校教育教学和招生秩序等问题的培训机构，坚决取消培

训资质。

八、28：市场监管部门要做好非学科类培训机构登记工作和校

外培训机构收费、广告、反垄断等方面监管工作，加大执法检

查力度，会同教育部门依法依规严肃查处违法违规培训行为。

第四条：校外培训按照学科类和非学科类实行

分类管理。具体分类办法由国务院教育行政部

门会同科技、文化和旅游、体育等部门规定。

第十八条：鼓励、支持少年宫、科技馆、博物

馆等各类校外场馆（所）开展校外培训，丰富

课程设置、扩大招生数量，满足合理校外培训

需求。

第十九条：县级以上地方人民政府应当完善经

费保障机制，通过多种方式，引入质量高、信

用好的非学科类校外培训机构参与学校课后服

务，满足学生多样化需求。

针对高中

学科培训

“对面向普通高中学生的学科类培训机构的管理，参照本意见

有关规定执行。”

第十条：校外培训应当安排在培训所在地中小

学教学时间之外的时间，不得占用国家法定节

假日、休息日及寒暑假期组织义务教育阶段学

科类培训。:
对学科培训的时间限制中未提及高中阶段，并

删除末尾处“高中阶段参照执行”的表述。

针对新增

机构

“各地在做好义务教育阶段学生“双减”工作的同时，还要统

筹做好面向 3至 6岁学龄前儿童和普通高中学生的校外培训治

理工作，不得开展面向学龄前儿童的线上培训，严禁以学前班、

幼小衔接班、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

机构和面向普通高中学生的学科类校外培训机构。”

第六条：开展校外培训活动，应当依法取得相

应的校外培训办学许可，具备法人条件。面向

义务教育阶段的学科类校外培训机构，应当登

记为非营利性法人。

校外培训办学许可由县级以上人民政府教育行

政部门审批。利用互联网技术在线开展校外培

训活动的，由省级人民政府教育行政部门审批。

非学科类校外培训办学许可，在向教育行政部

门申请许可前，应当报同级行业主管部门审核

同意。涉及多个部门的，应当分别报相关行业

主管部门审核同意。

针对价格

四、14：根据市场需求、培训成本等因素确定培训机构收费项

目和标准，向社会公示、接受监督。

四、15：严格控制资本过度涌入培训机构，培训机构融资及收

费应主要用于培训业务经营，坚决禁止为推销业务以虚构原价、

虚假折扣、虚假宣传等方式进行不正当竞争，依法依规坚决查

处行业垄断行为。

七、26：坚持校外培训公益属性，充分考虑其涉及重大民生的

特点，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，科学合理确定计价办法，明确收费标准，坚决遏制过高收

费和过度逐利行为。通过第三方托管、风险储备金等方式，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，有效预防“退费难”、“卷钱跑路”等问题发生。:

第十二条：面向义务教育阶段学生实施的学科

类校外培训，应当依法实行政府指导价管理，

由省级人民政府制定收费管理办法。其他校外

培训的收费价格，应当报审批机关备案。

来源：国务院，教育部，华福证券研究所

2 本次政策有何意义？
公告同时发布《校外培训管理条例（征求意见稿）》起草说明，直接明确了本次

监管政策的属性：意在推进治理规范化、合法化，针对合理的培训需求，政策明确

校外培训为学校教育的有益补充，且鼓励校外场馆开展培训、引导非学科类校外培

训机构参与学校课后服务。我们认为双减总纲思想未变，而更加细化的政策持续指

向行业合规化发展，双减两年多至今已取得较为良好的效果，此次政策发布进一步

明确了行业转型方向，以及为从业者指明了合法合规道路，有利于推动行业高质量

发展，为学生及家长提供更加有效的供给。
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图表 2：起草说明明确本次监管政策的属性

《校外培训管理条例（征求意见稿）》起草说明

着力推进校外培训治理规范化、法治化。

明确了校外培训成为学校教育有益补充的基本定位，明确了校外培训公益性的基本原则，明确了规范管理、提高质量、满足

多样化文化教育需求的目标导向，明确了平衡机构、家长、学生、学校等各方权利义务关系并保障各方合法权益的立法价值，

进一步完善了校外培训管理制度。

正视家长的合理培训需求，提出鼓励、支持少年宫、科技馆、博物馆等各类校外场馆（所）开展校外培训，引导非学科类校

外培训机构参与学校课后服务等举措。

来源：教育部，华福证券研究所

3 投资建议
双减政策后行业供给大幅收缩，有效供给稀缺，而学生及家长对于培训的需求

依然旺盛。头部教培机构积极转型，发展出非学科培训、学习机等智能硬件、电商

文旅、职业高中等新业务方向，在合规的基础上承接行业转型后的学生需求，而在

行业供需失衡后龙头机构的品牌优势和抗风险能力更加明显，此次管理办法征求意

见稿预计能够在政策层面提供更加稳定的经营环境，我们认为后续具有强品牌力及

一定机构数量规模的头部教培机构稳步增长可期。

建议优先关注 A股 K12最纯正标的学大教育，双减后高中培训仍具韧性，一对

一高中学科培训龙头强品牌力承接旺盛需求，此外发展出全日制新业务增厚业绩，

收购中职院校符合政策长期方向且有望贡献新增长极；建议关注 K12全国龙头新东

方（港美股）、好未来（美股），业绩及指引持续超预期，非学科培训转型效果得到

验证，机构数量稳步扩张，学习机等新业务蓬勃发展；建议关注广深地区 K12龙头

卓越教育集团（港股）、思考乐教育（港股），区域品牌力优异，与全国性龙头形成

差异化竞争，业绩及机构数量均有望重回增长通道，运营效率提升；建议关注昂立

教育（A 股）、高途集团（美股）。

4 风险提示
监管政策再度趋严，培训需求不及预期，公司自身业务拓展不及预期，行业竞

争加剧。
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