
 

《“双减”意见》出台，教

育类上市公司何处去？ 
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文/新浪财经意见领袖专栏作家 皮海洲 

对于公司实力相对较差的公司来说，恐怕就只能寻找被别人收购的机

会了。毕竟是一家上市公司，壳资源或多或少还有一定的价值。如果收购

的条件合适，收购方愿意向公司注入优势资产，这也可以推动公司转行，

从而被动“跨界”。 

 

继上周五在美国上市的中概股中的教育类股票暴跌之后，本周一（7

月 26 日），不论是在 A 股市场还是在港股市场，教育类上市公司股票大都

出现大幅下挫的走势。如全通教育的跌幅一度超过 19%，中公教育、学大

教育、昂立教育、凯文教育等股票则跌停或盘中跌停。 

教育类股票遭遇重挫，这当然不是无缘无故的，它很明显与周末《关
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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》（以下简

称《“双减”意见》）的发布有着很大的联系。根据《“双减”意见》，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。各省(自治区、直辖市)要对已备案的线上学科类培训机构全面

排查，并按标准重新办理审批手续。未通过审批的，取消原有备案登记和

互联网信息服务业务经营许可证(ICP)。 

尤其重要的是，《“双减”意见》规定，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；外

资不得通过兼并收购、受托经营、加盟连锁、利用可变利益实体等方式控

股或参股学科类培训机构。已违规的，要进行清理整治。 

根据上述规定，不仅现有学科类培训机构要统一登记为非营利性机构，

而且学科类培训机构一律不得上市融资，并且上市公司不得通过股票市场

融资投资学科类培训机构。就教育本身与减负来说，这个规定显然是正确

的。因为学科类培训机构如果追逐营利的话，必然会增加收费，这就会给

学生家庭增加负担。而这样的机构如果上市的话，也必然会追逐营利，就

不可能是“非营利机构”。毕竟资本是逐利的，而且资本追求的还是高回

报，尤其是追逐短期的高回报，这本身又是对教育规律的一种破坏。因此，

《“双减”意见》作出上述相关规定是很有必要的，也是有针对性的。 
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但对于相关的上市公司来说，《“双减”意见》却是给了它们当头一棒。

因为作为教育类上市公司，它们的教育大都是 K12 教育，也即是面向小学、

中学的教育，也即是“学科类培训机构”的范畴，公司的营利也就来自于

小学、中学的学生们。但如果将“学科类培训机构”登记为非营利性机构，

如果是“非营利性机构”，这显然就动摇了上市公司的根本。 

更何况《“双减”意见》明确规定，学科类培训机构一律不得上市融

资，不得通过股票市场融资投资学科类培训机构，这直接击中了一些教育

类上市公司的命门。尤其是《“双减”意见》强调，已违规的，要进行清

理整治。很显然，目前涉及到学科类培训的上市公司，都属于清理整治的

范畴。而清理整治的结果，将是教育类上市公司与学科类培训相分割，即

将学科类培训业务从上市公司业务中剥离出来。由于学科类培训机构要统

一登记为非营利性机构，因此，这一块业务是教育类上市公司必须要放弃

的。这也意味着这类公司放弃了一块大蛋糕。这对于公司业绩的影响将是

巨大的。因此，相关教育类公司的股票出现大跌这是意料之中的事情。 

那么，在放弃了学科类培训业务之后，相关教育类上市公司将走向何

处去呢？这对于这些公司来说确实是一个困难的选择。虽然《“双减”意

见》提到，可适当引进非学科类校外培训机构参与课后服务，但课后服务

的收费是很低廉的，这与学科类培训业务是不能相提并论的。因此，向非

学科类培训机构转向，未必是这类公司的普遍性选择。所以，除非有相应

的资源优势和优越的先天性的条件，不然，这类公司恐怕很难再端“教育”
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