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资本追逐在线教育：“烧钱”大战回归理性需加强监管

  

3月6日下午，习近平总书记看望了参加全国政协十三届四次会议的医药卫生界、教
育界委员，并参加联组会，听取意见和建议。

习近平强调，教育是国之大计、党之大计。对群众反映强烈的突出问题，对打着教
育旗号侵害群众利益的行为，要紧盯不放，坚决改到位、改彻底。

近两年来，在线教育为学生提供多样性选择的同时，在资本裹挟下，也带来了一些
负面效应。今年1月，教育部基础教育司负责人接受中央纪委国家监委网站专访时
表示，当前校外线上培训机构普遍通过融资进行资本运营，但过于逐利，一些线上
培训机构为了获取客源，不把钱用在提高服务质量的刀刃上，在各大媒体上铺天盖
地地做广告，营造所有孩子都需要参加培训的氛围，加重家长的焦虑。

值得注意的是，在线教育的融资和营销费用在2020年底均已收缩。业内人士认为，
这一趋势将延续至2021年。原因是过度重合的投放渠道，导致在线教育招生转化率
快速下降，此外，严格监管或将是让在线教育重回理性的“临门一脚”。

资本追逐风口

在线教育公司近两年来成为了资本的宠儿。

21世纪经济报道记者选取猿辅导、作业帮、VIPKID、掌门教育、一起教育科技、火
花思维6家头部在线教育公司，据启信宝数据显示，这6家公司成立以来已融资超过
92亿美元，吸引了众多国内外知名的投资机构。

这6家公司分布在K12、外教、数理思维等不同赛道。哪个赛道站上风口，资本便涌
向这个赛道。有报道称，过去一年多时间，超过500亿元人民币的资金涌入K12在
线教育行业，其中超过80%的资金涌向猿辅导和作业帮，这两家均以在线双师大班
课为主营业务。

资本流动呈现马太效应。数据显示，2020年在线教育融资金额虽大幅增长，但融资
笔数却同比减少，大量资本被投向了头部机构，小型初创公司融资变得困难，以至
于2020年底一场教育资本论坛上，一家头部在线教育公司创始人发出了“不要再教
育创业”的声音。

头部机构的融资份额也越来越集中到大资本手中。21世纪经济报道记者梳理发现，
至少有12家投资机构拿到了上述2家以上在线教育公司的份额。比如腾讯投资了猿
辅导、VIPKID、火花思维三家公司，红杉资本既与腾讯一同投资了VIPKID、火花
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思维，又投资了猿辅导的竞争对手作业帮。

一家在线教育创业公司联合创始人告诉记者，他的公司在2018年获得天使轮融资，
至今仍在寻找下一轮融资。“投资机构已经没有了梦想，只有恐惧和贪婪。其实将
投资聚集在头部机构也很危险。”

教育部基础教育司负责人接受中央纪委国家监委网站专访时就表示，一些线上培训
机构为了占领行业主导权，恶意降低收费以赔钱的模式运营，挤垮中小机构造成行
业发展不平衡的同时，自身也面临经营风险，一旦融资跟不上资金链断裂，企业可
能迅速倒闭，造成消费者预收费无法退回。

“烧钱”获客难以持续

资本涌入在线教育，要求在线教育机构的营收、估值快速增长，而增长最直接的手
段就是广告投放。

财报显示，过去的2020年，上市公司跟谁学的营销费用超过58亿元人民币，网易
有道的营销费用超过26.9亿元人民币，好未来过去4个财季的营销费用达到惊人的1
2.6亿美元。

但营销大战的负面效应很快显现。据报道，2020年暑期行业投放获客成本普遍大涨
50%以上，有的甚至比去年翻倍，转化率还比去年降低了。2020年暑期，在线教育
行业在几家短视频平台用户曝光重合度已超过一半，这意味着各家公司都在抢夺同
一批用户。

全国政协委员、新东方教育科技集团董事长俞敏洪今年2月接受21世纪经济报道专
访时曾表示，“烧钱模式注定要失败，在线培训机构烧钱做广告，获得一个低价客
户600块，转成正价客户成本就变成4000块。一年后复购率50%又是2000块损失
。一个客户客单价平均只有三四千，这个模式就完全不可持续。现在之所以能够存
续下去，是资本拼命在后面补贴，我也是投资人之一，但资本补贴一定是很有限度
的。”

进入2020年第四季度，几近疯狂的K12在线教育营销大战有了缓和的迹象。

最新财报显示，跟谁学、网易有道在2020年第四季度的营销费用相比上个季度均出
现了环比下降，尤其是跟谁学结束了过去连续10个季度营销费用增长的趋势。

严监管或将是助推在线教育回归理性的“临门一脚”。2020年底，猿辅导、作业帮
、跟谁学、清北网校四家公司被发现在广告中选用了同一名演员，一位头发花白、
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年过半百的女性在一则广告中自称“做了一辈子小学数学老师”，到另一则广告中
就变成了“教了40年英语”。

教育部基础教育司负责人接受中央纪委国家监委网站专访时表示，要从根本上防止
在线教育问题发生，在教育部门加强监管的同时，更需要有关主管部门联动，加强
对资本市场的管控，加强对舆论氛围的引导，推动线上培训机构合法合规有序经营
。

在3月5日的财报电话会上，跟谁学CFO沈楠说，从今年的1月份开始，政府对在线
教育行业的广告投入有所关注。“我们非常拥抱这种变化，并坚决支持政府目前及
后续对于行业的规范性举措。”

在线教育不会因为减少营销而停止增长。“在线教育公司的赚钱能力是很强的，一
方面家长越来越接受网课，另一方面网课的价格也在逐步上升。此前在线教育公司
为什么愿意承担亏损投放广告？是因为这个行业的天花板很高，等到哪一天看到了
天花板，投放自然也会停止。”网易有道CEO周枫告诉记者。

今年全国两会上，全国政协委员、上海市民办教育协会常务副会长胡卫说，未来一
个时期，必须持续推进培训机构的规范整治工作。同时，对于培训业所累积的系统
性风险和转型中所出现的行业性问题，也必须引起高度关注和重视。

“但不能把校外培训机构一棍子打死，校外培训机构有它的合理性，并且在全世界
普遍存在，”全国人大代表、中国教育学会副会长周洪宇告诉记者，“校外培训机
构既包括应试类机构，也包括素质类机构，该规范的要规范，该扶持的也要扶持，
要引导它向健康的方向发展。”南方财经全媒体集团全国两会报道组王峰北京报道
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