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关注

校园兼职平台青团社获B+轮投资

被做空的新高教何去何从

51Talk推“千城计划”实施普惠教育

一度大跌
2月21日，空城研究发布做空报告，

指控港股上市公司新高教存在数据造

假、利润注水等行为。次日，新高教发布

澄清公告称，空城研究的指控及发布的

资料不真实且毫无根据。

随后，空城研究针对新高教的澄清

公告发布了回应，指控新高教有意回避

核心问题，且无法证明关联交易不存

在。同时，在回应材料中，空城研究对新

高教澄清公告的主要论点逐句作出了

反驳。对此，新高教认为，空城研究的回

应属失实及具误导性，公司正收集证

据，并计划就损害赔偿或其他补偿，向

编制或刊载报告有关实体或个人提起

法律诉讼。

在空城研究提出的报告中，称其对

新高教进行了尽职调查，走访了大量学

生和老师，并实地勘察了众多合作单

位，提出了四点质疑。

首先指其通过表外支付的方式隐

瞒招生佣金，称招生人员花钱打入高中

进行推广销售，有偿获取高中班主任的

配合，估算2017年的招生佣金高达

5100万元。新高教集团对此表示，不存

在任何形式的有偿招生费用，实施“规

范招生和品牌招生”。

同时，报告指出新高教集团以不具

有任何商业实质的“独家技术服务及管

理咨询协议”为由，向其刚收购的东北

一间高校收取所谓的服务费4380万元，

并确认为收入，是通过关联交易输送利

益为了冲刺IPO利润。而新高教集团回

应称，协议签署时东北学校仍为独立第

三方，不应视为关联人士交易，且签订

的协议在商业上属合理。

针对沽空机构指出的基本办学条

件、教学质量、师生比不达标等问题，

新高教集团回应，公司已为所有学校

取得经营民办学校的许可证，且有关

许可证须进行年度审阅。所有学校每

年向地方部门提交师生比例，从未遭受

行政处罚。

在结论中，空城研究按照18倍的行

业平均市盈率，给新高教的估价为1.62

港元每股，与当前价格相比，预计下跌

空间为68%。受做空报告影响，当日新

高教股价跌幅达13.39%，报收4.4港元，

后出现小幅上涨，但仍低于做空前的股

价。截至2月27日收盘，股价为4.46港

元，总市值63.83亿港元。

曾是宠儿
公开资料显示，新高教集团成立

于1999年，于2017年4月在港上市。而

就在2017年，内地教育企业掀起了一

股赴港上市的热潮，睿见教育、宇华教

育、民生教育、中教控股等教育企业相

继登陆港股，且都走出了惊人的涨势。

在这批备受热捧的教育板块新秀之

中，新高教因上市一年股价翻倍而引

人注目。

据了解，新高教上市价为每股2.78

港元，上市后表现并不亮眼。但上市4个

月时，新高教宣布其获纳入恒生综合指

数及其旗下小型股指数，以及恒生消费

品制造及服务业指数，公司股价很快暴

涨并在小一年的时间里一路持续攀升，

直上5港元价位。

同时，2017年9月，《民办教育促进

法》（以下简称“新《民促法》”）正式实

施。强调了营利性和非营利性民办学校

进行分类管理。民办教育举办者的合法

权益更加明确，政府和社会各部门对民

办教育的鼓励扶持和监督管理职责更

加清晰。

新《民促法》规定义务教育阶段不

得设立营利性民办学校，而幼儿园、高

中、高校以及职业学校成为企业获利的

主要选择，而这恰恰就包括了主营高等

教育的新高教。也使得其在2018年上半

年股价表现依然坚挺，在6月曾创下收

市价8.39港元的峰值。

得益于政策红利，新高教开启并购

扩张。除了云南和贵州2所直营学校，又

收购了5所，覆盖了本科、专科及中专学

段，在校生总数超过8万人。作为民办高

校，收入一般主要来源于学费和住宿

费，学校和学生数量就几乎等同于业

绩，加快学校网络布局保证了新高教上

市后亮丽的业绩数字。

回归教育本质
在2018年8月后，新高教的股价却

直线跳水，而这个堪称新高教在资本

市场所遭遇的最关键的转折点，便是出

自教育监管层面的又一道新政。《中华人

民共和国民办教育促进法实施条例（修

订草案）（送审稿）》发布，开始对教育行

业民办学校变相营利手法加强监管。

政策要求“实施集团化办学的，不

得通过兼并收购、加盟连锁、协议控制

等方式控制非营利性民办学校”，而这

对频繁通过收购兼并扩张业务规模的

新高教影响堪称巨大。当天公司股价暴

跌32.5%，收市价从此前7、8港元水平下

挫至4.7港元，此后新高教的股价表现就

一直平平。而且受整体教育概念股低迷

的影响，股价不太理想。

“政策层面对新高教及民办教育行

业的影响是很大的，资本市场的反映也

是很激烈的，”学易时代创始人吕森林

表示，随着职教20条颁布，中长期来看，

新高教为代表的高等教育企业将受惠

于职业教育政策的真正落地。

短期来看，新高教面临着告别政策

红利，将更多心力放在业务发展之上的

局面。汇丰分析师指出，市场是试金石，

时间能判断一个行业和公司的价值到

底有多大。港股教育板块股价市值在

2018年下半年表现不佳，投资者短期内

赚到钱的可能也不多。但优秀的投资者

更看重财报，教育类公司财报还是优质

的，毕竟平均20%的净资产回报率还

在。相比经济周期、产业周期，影响最大

的是还是政策周期。教育是一个“慢行

业”，最终考验的还是教学质量，品质和

口碑才是竞争的关键。

北京商报记者 刘斯文/文 代小杰/制表

2月26日，51Talk发布了2019年

核心战略，通过“千城计划”、外教1对

1+专业中教辅导和妖果AI更好地推

进普惠教育走进全国，并且联合专业

早教家庭品牌巧虎乐智、湖南广播电

台金鹰卡通卫视、美国知名出版社

TCM等，发起普惠教育联盟，坚持“为

了让更多孩子都能享受到优质教育”

的理念，助力推动教育公平。

51Talk创始人兼CEO黄佳佳表

示，目前51Talk用户已经覆盖全国

500多座城市，单月课量突破300万

节，拥有上千万在线学习者验证，并

邀请王俊凯作为51Talk学习队长，发

挥榜样力量，带动更多孩子学好英

语。今年，51Talk将再次推动品牌升

级，提出口语好、学习棒，加强口语交

流辅导，让更多家庭请得起好外教，让

更多孩子学好英语，并且计划覆盖

1000座城市。

有报告显示，目前中国有超过2亿

K12用户人群，分布在全国各地，并对

英语学习有着强烈需求。传统线下教

育模式以区域化为主，标准化程度较

低，无法真正意义上覆盖全国，难以满

足当下全国性、高标准的英语教育需

求。而在线教育的出现，打破了地域界

限，能够做到扩大覆盖范围，并精准触

达求知人群。“51Talk就是要做全国普

惠的在线教育平台”，黄佳佳表示，并

不是只有金字塔尖的家庭和一线城市

的孩子才能享受优质外教资源，

51Talk要做的就是“让优质教育资源

触手可及”。 北京商报记者 程铭劼

2月27日，校园兼职平台青团社宣

布完成数亿元B+轮融资，领投方为蚂

蚁金服，好未来产业基金、保利资本参

与跟投。

据了解，青团社成立于2013年，其

产品模式与大多数灵活用工平台类

似：企业发布兼职招募，学生报名，平

台负责双边信息撮合、岗位审核风控

与工资发放。基于兼职人群积累与自

建团队，青团社还向企业提供云地推

服务。创始人邓建波表示，在兼职工资

的支付结算环节，青团社还建立了自

有的青豆积分体系，目前平台上25%岗

位使用青豆进行结算。赚取的青豆可

兑现、用于公益或兑换礼品，提升用户

的价值感知，进一步加强留存。

本轮引入蚂蚁金服融资后，青团

社将基于芝麻信用体系加强对企业和

求职者双方的监管与风控。同时，阿里

生态内丰富的B端资源也是利好之一。

据悉，青团社将很快发布面向雇主的

钉钉小程序。值得注意的是，教育机构

好未来的参股，也反映出行业对职业

教育赛道的关注。

长期来看，随着企业人才需求的

多元化发展与求职者心态的转变，灵活

用工可能会成为劳动力市场中重要的

用工形式之一，一些高端的岗位也会出

现在灵活用工市场上。未来，在稳固校

园兼职这一细分赛道市场份额的同时，

服务于白领、蓝领等更多人群的灵活

用工平台价值显现，而这些用户正是

由现有的学生用户转化而来。

北京商报记者 刘斯文

近日，港股上市公司新高教(02001.HK)被一
家名为空城研究的机构做空。做空报告称，经过对
新高教生源、关联交易、成本等方面进行调查后，
认为其存在上市数据造假、 披露利润注水成分高
达50%等情况。而新高教发布澄清公告称，报告的
指控和资料具有误导性、不真实、不专业及毫无根
据，将提起法律诉讼。但事实上，作为去年的港股
新贵， 新高教的股价自去年8月起一路出现颓势，
而这都与民促法修订草案中各项对于民办学校加
强监管的政策密不可分。

2017年4月28日 2019年2月28日

新高教上市以来股价表现 8.466港元/股

4.47港元/股2.527港元/股


