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本節及本文件其他章節所載的若干資料（包括統計數據及估計）乃來自公開可得的資
料來源以及弗若斯特沙利文所編製的市場研究報告，弗若斯特沙利文乃我們就全球發售
而委聘的獨立行業顧問，並獨立編製弗若斯特沙利文報告。摘錄自弗若斯特沙利文報告
的資料不應被視為投資發售股份的依據，或弗若斯特沙利文就任何證券的價值或投資於
本公司的可取性所發表的意見。我們認為，該等資料的來源乃屬適當來源，且我們在摘
錄及轉載該等資料時已合理謹慎行事。我們並無理由認為該等資料於任何重大方面失實
或存在誤導成分，或遺漏任何事實致使該等資料失實或存在誤導成分。然而，我們、聯
席保薦人、聯席全球協調人、聯席賬簿管理人、聯席牽頭經辦人、承銷商或參與全球發
售的任何其他人士或彼等各自的董事、高級職員、僱員、顧問、代理人並無就該等資料
進行獨立核證，且並無就該等資料的準確性或完整性發表任何聲明。因此，閣下不應過
度倚賴該等資料。有關我們行業風險的論述，請參閱「風險因素 — 有關我們業務及所在
行業的風險」一節。

中國教育市場

一般而言，中國的教育體制可分為學歷教育及非學歷教育兩類。學歷教育主要包括學
前教育、覆蓋小學及中學教育的基礎教育（統稱「K-12」教育）、大學教育及職業教育。非學
歷教育主要包括私人補習、幼兒教育、愛好及興趣培訓、非學歷高等教育等。

中國教育體制說明
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資料來源：弗若斯特沙利文
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受經濟及人口增長、城市化進程加快、中產階級興起及政府利好政策的推動，中國教
育市場一直經歷快速增長。根據弗若斯特沙利文報告，中國教育市場規模從2013年的人民
幣7,865億元增加至2017年的人民幣11,496億元，並預期進一步增至2022年的人民幣17,943億
元，2017年至2022年複合年增長率為9.3%。中國的總學生入學人次從2013年的227.9百萬人增
加至2017年的242.9百萬人，並預期進一步增至2022年的269.8百萬人，2017年至2022年複合年
增長率為2.1%。相較於學生入學總人次的增長比率，教育市場規模的增長比率較高，顯示
教育的平均人均開支不斷在增加。根據弗若斯特沙利文報告，中國的教育方面的平均人均
開支從2013年的人民幣578元增至2017年的人民幣827元，並預期進一步增至2022年的人民幣
1,255元，2017年至2022年複合年增長率為8.7%。

中國校外輔導及備考市場

與中國整體教育市場的增長一致，中國校外輔導及備考市場正不斷壯大，根據弗若斯
特沙利文報告，中國在校外輔導及備考方面的總開支由2013年的人民幣4,123億元增加至2017

年的人民幣6,325億元，複合年增長率為11.3%。由於學生及家長越來越重視學校表現，隨
著可支配收入的增加，彼等更願意於校外輔導及備考教育上消費。根據弗若斯特沙利文報
告，預期到2022年，中國在校外輔導及備考方面的總開支預期將進一步增加至人民幣10,537

億元，自2017年起的複合年增長率將為10.7%。

下圖載列於所示時間中國在校外輔導及備考教育方面的歷史及預期開支數額：

2013年至2022年（估計）中國居民的校外輔導及備考開支

81.9 101.6 127.8 162.7 203.3 253.5 314.6 388.1 477.5 586.2330.4 347 371.2 393.1 429.2 452.4 469.8 477.1 479.3 467.5
412.3 448.6 499.0 555.8 632.5 705.9 784.4 865.2 956.8 1,053.7

8.8%

11.2% 11.4%

13.8%

11.6% 11.1% 10.3% 10.6% 10.1%

0.0%
2.0%
4.0%
6.0%
8.0%
10.0%
12.0%
14.0%
16.0%

0
200
400
600
800

1,000
1,200
1,400
1,600
1,800
2,000

居民的綫下校外輔導及備考開支
居民的綫上校外輔導及備考開支
居民的校外輔導及備考開支總額增長率

人民幣十億元

複合年增長率

複合年增長率 ─ 綫上

複合年增長率 ─ 綫下

2013年
至2017年

11.3%

25.5%

6.8%

2017年至
2022年
（估計）

10.7%

23.6%

1.7% 增長率

2013年 2014年 2015年 2016年 2017年 2018年
（估計）

2019年
（估計）

2020年
（估計）

2021年
（估計）

2022年
（估計）

資料來源：弗若斯特沙利文
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中國校外輔導及備考市場的挑戰

儘管校外輔導及備考市場高速增長，但其面臨多項挑戰。

‧ 教育資源分配不均。高質素教學資源集中在少數大城市，低綫城市的學生難以輕
易接觸。儘管在小城市已建立教育基礎設施，但合資格教師一般不願意在該等地
區工作，導致該地區的學生潛在性地缺乏教育資源。在綫教育的快速發展可能緩
解該不平衡情況。

‧ 現場上課存在困難。現場上課要求學生到達教室及在路上花費時間，不僅耗時且
會引發安全問題，尤其是校外輔導及備考市場的學生中不少為少年兒童。

‧ 缺乏為個人而設的輔導。課後課程通常不會特別重視多元化及個人化元素，原因
為教師於同一課堂上向所有學生授課。儘管一對一輔導可為特定學生提供針對進
度的課程，但大多數家庭無法負擔該項服務。

中國在綫校外輔導及備考市場

在綫校外輔導及備考指通過網站、移動應用程序及其他平台向最終用戶提供各類課程
的在綫課外教育。在綫提供的課程包括校外輔導及備考市場的各個垂直面，包括(i)學前教
育，(ii)K-12教育，(iii)大學教育，(iv)海外備考及(v)職業培訓。

在綫教育的各種優勢（尤其是易於取得程度及便利性）有助於推動在綫校外輔導及備考
市場的快速發展。下表從易於取得程度、課程選擇及教學質量等方面概述綫上教育的優勢：

綫上 綫下
  

易可獲取性及靈活性 • 無地域或時間限制 • 地點及時間的限制

• 無需通勤，節省時間及金錢 • 需要時間作通勤

• 交通安全為最關心的問題
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綫上 綫下
  

課程選擇 • 課程選擇範圍廣泛 • 由於地點及時間限制，課程
選擇範圍有限

• 更易接觸教育資源有限的地
區

效率 • 學生可按需要靈活跳過若干
部分的課程

• 儘管知識水平不同，但所有
學生必須修畢整個課程

課堂可管理性 • 相對較少機會受到其他學生
的干擾及出現歧視或欺凌行
為

• 較易受周圍環境的干擾及存
在歧視及欺凌行為

成績及評估 • 可在整個課程中記錄及分析
學生的行為

• 須接受由具有不同標準及能
力水平的個別教師評估

• 使用複雜算法進行電腦化準
確評估

• 記錄保存及評估較為基本

隨著技術進步及在綫教育工具日益普及和易於取得，在綫教育的優勢更加突出。因此，
在綫校外輔導及備考越來越受到中國學生及家長的歡迎：在中國，參加在綫校外輔導及備
考的付費學生人次由2013年的80.5百萬增加至2017年的155.8百萬，複合年增長率為17.9%。
預期該有利趨勢將會持續，2022年付費學生人次有望進一步增加至282.5百萬，自2017年的
複合年增長率將為12.6%。
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下圖載列於所示時間中國在綫校外輔導及備考的歷史及預期總付費學生人次：

2013年至2022年（估計）中國的在綫校外輔導及備考課程付費學生人次及增長率
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百萬人，% 

複合年增長率

2013年至2017年 17.9%

2017年至2022年（估計） 12.6%

資料來源：弗若斯特沙利文

中國按總營收劃分的在綫校外輔導及備考市場規模由2013年的人民幣329億元增加至
2017年的人民幣964億元，複合年增長率為30.8%，預期到2022年將進一步擴大至人民幣3,102

億元，自2017年的複合年增長率將為26.3%。有關增長率明顯高於綫上及綫下市場增長率的
總和，請參閱「— 中國校外輔導及備考市場」。

中國在綫校外輔導及備考市場的驅動因素

根據弗若斯特沙利文報告，中國在綫校外輔導及備考市場的發展主要受下列因素推動：

‧ 在教育方面消費的意願不斷提高。中國經濟的快速增長及人均可支配收入的增加
導致在教育方面消費的能力及意願提高。中國家長高度重視教育，並願意為子女
在優質的教育產品及服務上消費。此外，隨著成年人越來越重視自身的職業技能
及其他領域的自我完善，彼等會尋求在綫課程提高在職場中的競爭力。因此，不
同人群對教育產品及服務的需求不斷增加，將進一步推動在綫校外輔導及備考市
場的增長。
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‧ 對定製程度更高的教育內容及服務的需求日益增長。傳統的小組學習採用一刀切
方式，不能滿足學生在學習內容、進度、難度及時長方面的個人學習需求。越來越
多的學生願意為更好的學習成果支付更高的價格，推動對定製水平更高並切合學
生需要的教育產品及服務需求的增長。此外，通過應用大數據及人工智能技術，
定製課程設計可變得更加高效及準確。教師可根據算法了解學生的能力水平，從
而在與學生進行直接互動後更有效地設計定製課程。

‧ 教育行業技術的發展及傳統補習機構進軍在綫市場。教育行業技術的改善，使學
生得以更方便地獲取在綫教育資源。人工智能、大數據及雲服務等互聯網技術，
可分析使用在綫教育服務的學生的行為。傳統補習機構可通過互聯網提供在綫課
程及服務，以提高品牌知名度及豐富總營收來源。由於缺乏優質的教育資源，低
綫城市對在綫校外輔導及備考的需求正不斷增長。因此，傳統教育機構與在綫教
育平台已加緊攜手合作，藉此進一步推動中國在綫校外輔導及備考市場增長。

‧ 利好政府政策。自2010年以來，國務院及教育部已頒佈一系列在綫教育優惠政策。
例如，於2012年，教育部頒佈《教育信息化十年發展規劃（2011–2020年）》，提出在
所有地區各級學校全面覆蓋寬頻網絡，建設數碼環境，讓所有人均能分享優質的
教育資源。自2014年起，教育部每年均發佈《教育信息化工作要點》。於2018年4月
13日，教育部頒佈《教育信息化2.0行動計劃》，表明政府堅定支持信息時代在綫教
育服務的發展。利好的政府政策及措施將繼續推動在綫校外輔導及備考市場的擴
張。此外，於1970年代後期頒佈並在維持較低出生率方面發揮關鍵作用的一孩政
策，已自21世紀以來在中國逐漸放寬。因此，在可見將來，適齡學生的比例及人數
將會增加。根據弗若斯特沙利文報告，中國五歲以下人口的百分比預期將由2015

年的7.1%上升至2020年的7.8%，並進一步上升至2030年的8.8%，在綫教育市場的潛
在客戶基礎將因而擴大。

‧ 在綫校外輔導及備考擁有資金支持。中國在綫校外輔導及備考市場發展迅速，已
成為近年投資的前綫。不少風險資本家、私募股權公司及其他投資公司已紛紛為
教育市場的初創企業提供種子資金或對龍頭企業進行投資。強大的資本支持可推
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動直播平台及移動教育應用程序的開發，並有助促進在綫校外輔導及備考公司增
長。

市場分部分析

下圖載列按分部劃分的中國在綫校外輔導及備考的歷史及預期市場規模：

2013年至2022年(估計)中國按總營收劃分的在綫校外輔導及備考市場規模
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資料來源：弗若斯特沙利文

在綫校外輔導及備考市場的六大分部及其增長驅動因素載列如下：

‧ 學前教育分部。該增長乃主要由於人們越來越意識到學前教育的重要性，以及20
歲至40歲的父母對在綫教育的接受程度日益提高所致。學前教育分部的市場規模
由2013年的人民幣6億元增加至2017年的人民幣17億元，複合年增長率為29.7%，預
期到2022年將進一步增加至人民幣59億元，自2017年的複合年增長率將為28.3%。

‧ K-12教育分部。該增長乃主要由於學生對提高高中入學考試及全國大學入學考試
成績的殷切需求，以及低綫城市的互聯網普及率不斷提高，令更多學生接觸到在
綫教育資源所致。K-12教育分部的市場規模由2013年的人民幣61億元增加至2017
年的人民幣219億元，複合年增長率為37.7%，預期到2022年將進一步增加至人民幣
790億元，自2017年的複合年增長率將為29.3%。
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‧ 大學考試備考分部。該增長乃主要受到大學教育越來越重視學生的學術表現以及
在綫課程及活動的統一內容及結構所推動。大學考試備考分部的市場規模由2013

年的人民幣11億元增加至2017年的人民幣29億元，複合年增長率為27.4%，預期到
2022年將進一步增加至人民幣90億元，自2017年的複合年增長率將為25.4%。

‧ 海外教育考試分部。該增長乃主要受尋求海外教育的付費學生人次日益增長所推
動。由於在綫輔導服務的便利性，且幾乎不受時間及地點限制，以及練習以電腦
進行考試（如TOEFL及GRE等）的需求，海外教育考試分部的市場規模由2013年的人
民幣9億元增加至2017年的人民幣23億元，複合年增長率為26.4%，預期到2022年將
進一步增加至人民幣61億元，自2017年的複合年增長率將為21.5%。

‧ 職業培訓分部。該增長乃主要受到在競爭激烈的就業市場中，應屆畢業生及專業
人士對以及時且經濟高效的方式不斷提高自身專業技能及資質的需求所推動。職
業培訓分部的市場規模由2013年的人民幣118億元增加至2017年的人民幣310億元，
複合年增長率為27.3%，預期將進一步增加至人民幣726億元，自2017年起的複合年
增長率將為18.6%。

‧ 語言教育。該增長主要受尋求提高其英語口語技能的學生的需求以及學習其他外
語的興趣日益高漲所推動。語言教育分部的市場規模由2013年的人民幣52億元增
至2017年的人民幣206億元，複合年增長率為41.1%，預期於2022年將進一步增至人
民幣876億元，自2017年起的複合年增長率將為33.6%。

中國在綫校外輔導及備考教育市場的入行門檻及競爭格局

中國在綫校外輔導及備考市場的入行門檻

根據弗若斯特沙利文報告，中國在綫校外輔導及備考市場一般有下列入行門檻：

‧ 品牌知名度。鑑於校外輔導及備考課程重視成績，學生往往更願意選擇聲譽卓著的
知名品牌。樹立值得信賴的品牌需要長期努力，新入行者必須投入大量的資源，
以提升品牌知名度及品牌價值，此舉將對其構成重大挑戰。

‧ 教師資源。與其他形式的教育類似，在綫教育倚重高質素教師以達致令人滿意的
學習成績。由於不少高質素教師已被現有公司聘用，新入行者將須培訓自身的教
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師或吸引其他公司的優秀教師，而兩者均可能代價高昂且耗時長久。2018年，中
華人民共和國教育部及若干其他政府部門頒佈《關於健全校外培訓機構專項治理整
改若干工作機制的通知》，其要求線上校外輔導機構公開披露其教師的姓名及教師
資格證，令召集大量合資格教師愈加困難，原因是許多教師尚未取得相關資格。

‧ 教育資源及研發實力。在綫校外輔導及備考教育公司經常需要獲取特定的教育資
源，以開發包含適當內容的課程。該等資源可能來自與已與現有從業者合作的教
育機構、出版社或官方測試服務供應商訂立的合作夥伴關係。此外，在綫教育所
使用的教學方法需要專為在綫教育而設或為其量身定製，因而對研發能力有嚴格
要求，需要有能力的專業人士及豐富的資源方可成事。

競爭格局

整體在綫校外輔導及備考市場

中國整體在綫校外輔導及備考市場高度分散。於2017年，五大綜合在綫校外輔導及備
考服務供應商的總營收為人民幣1,612.0百萬元，按總營收計，佔中國在綫校外輔導及備考
市場的1.67%。

於2017年，本集團的總營收達到人民幣604.0百萬元（截至12月31日止曆年的未經審核金
額），佔中國在綫校外輔導及備考市場總營收的0.63%。下表載列根據弗若斯特沙利文報告
於2017年按總營收劃分的五大綜合在綫校外輔導及備考服務供應商：

公司名稱

2017年
總營收

（人民幣百萬元）
以總營收計
的市場份額(%) 內部內容開發

    

1 本集團 604.0（未經審核） 0.63 ✓

2 公司A(a) 555.2 0.58 ✓

3 公司B(b) 317.9 0.33 ✓

4 公司C(c) 71.4 0.07

5 公司D(d) 63.5 0.07

附註：
(a) 公司A於2001年成立，總部設於上海。其已提交申請於香港聯交所上市。該公司提供的課程涵蓋語言教育、

海外教育考試、大學考試備考及職業培訓等。公司A的語言教育課程為人熟知。
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(b) 公司B於2003年成立，總部設於北京。其現於紐約證券交易所上市。該公司提供的課程涵蓋學前教育、K-12

教育、大學考試備考及海外教育考試等。公司B的K-12教育課程為人熟知。
(c) 公司C於1998年成立，總部設於深圳。其現於香港聯交所上市。該公司提供的課程涵蓋職業培訓、海外教育

考試、大學考試備考及K-12教育等。公司C的職業培訓課程為人熟知。
(d) 公司D於1997年成立，總部設於廣州。其現於納斯達克上市。該公司提供的課程涵蓋職業培訓、大學考試備

考、K-12教育及語言教育等。公司D的職業培訓課程為人熟知。

在綫大學考試備考市場

由於市場參與者眾多及業務同質化，中國在綫大學考試備考市場的競爭激烈。於2017

年，五大公司佔市場總營收約17.5%。隨著競爭實力較弱的公司於競爭中被淘汰，預期頂尖
公司將於可見將來取得更多市場份額。

於2017年，本集團於在綫大學考試備考市場中產生的總營收達人民幣238.1百萬元（截至
12月31日止曆年的未經審核金額），佔市場份額8.2%，為排名第二者的兩倍。下表載列根據
弗若斯特沙利文報告，以2017年的總營收計，在綫大學考試備考市場的五大公司：

公司名稱

2017年
總營收

（人民幣百萬元）
以總營收計
的市場份額(%) 內部內容開發

    

1 本集團 238.1 8.2 ✓

2 公司A 118.2 4.1 ✓

3 公司E(e) 81.3 2.8 ✓

4 公司F(f) 57.2 2.0 ✓

5 公司G(g) 11.6 0.4

附註：
(e) 公司E於2013年成立，總部設於北京。該公司提供的課程主要包括CET 4/6及研究生入學考試備考課程。
(f) 公司F於2005年成立，總部設於北京。該公司為綜合在綫教育平台，專注於CET 4/6及研究生入學考試等大學

考試備考課程。
(g) 公司G於2007年成立，總部設於北京。該公司為公司D的附屬公司，並為專注於職業培訓、大學考試備考及

海外備考的在綫教育平台。

資料來源

我們已委託弗若斯特沙利文（一家主要從事提供市場研究諮詢服務的獨立行業諮詢公
司）對中國在綫校外輔導及備考市場進行詳細分析，並編製弗若斯特沙利文報告。

於編製弗若斯特沙利文報告時，弗若斯特沙利文對中國在綫校外輔導及備考市場行業
趨勢進行了一手及二手研究，並已取得與之相關的知識、統計數據、資料及見解。一手研
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究包括盡力與行業專家及競爭對手進行訪談。二手研究涉及審閱中國國家統計局所發佈的
數據、獨立研究報告及弗若斯特沙利文的專有數據庫。弗若斯特沙利文報告乃根據以下假
設編撰及編製：(i)中國經濟在預測期內很可能保持穩定增長；(ii)中國社會、經濟及政治環
境在預測期內很可能保持穩定；及(iii)主要市場驅動因素（如學生及其家長在在綫教育產品
及服務方面的消費意願增強、互聯網技術不斷發展及互聯網普及率持續提高以及政府對在
綫教育提供支持）將會主導中國在綫校外輔導及備考市場的發展。

弗若斯特沙利文乃一家於1961年在紐約成立的獨立全球諮詢公司，提供行業研究及市
場戰略以及增長諮詢及企業培訓。根據合約，我們應就編製弗若斯特沙利文報告而向弗若
斯特沙利文支付人民幣500,000元的費用。我們已於本節以及本文件「概要」、「風險因素」、
「業務」、「財務資料」及其他章節中從弗若斯特沙利文報告摘錄若干資料，以便為潛在投資
者提供更多可全面展示我們營運所處行業的資料。董事確認，據彼等作出合理查詢後所深
知，自弗若斯特沙利文報告日期以來，並無出現可能導致行業資料受到限制、相抵觸或受
到影響的重大不利變動。




