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访谈嘉宾

流利说 V 上海流利说信息技术有限公司

访谈简介

3月13日，流利说（NYSE：LAIX）发布2019年第四季度及全年未经审计财务报

告。财报显示，2019年流利说营收达10.232亿人民币（1.470亿美元），同比

增长60.6％，全年现金收入12.943亿元，同比增长31.2%。截至2019年12

月31日，流利说累计注册用户数为1.616亿，用户规模持续扩大，全年用户增

长46%。

在营销效率提升方面，流利说第四季度通过优化产品组合和提高客单价等手段，

已经开始显示出积极的迹象。现金收入为3.419亿元，较之上季度增长24%，而

销售和营销费用投入则下降近8%。2019年全年销售和营销费用占净收入的百分

比也由2018年的110.7％下降至94.7％，单一用户贡献值明显提高。

同时，最新财报之际，流利说宣布以“成为中国成人英语学习者首选的学习平

台”继续深耕成人英语市场，同时加速布局少儿市场作为公司第二增长曲线。

深耕AI+教育近八年，面对依然广阔的市场增长空间，流利说是如何规划和布局

的？突发疫情加速了全民在线学习的进程，流利说又将如何应对？投资者该如何

解读公司的最新财报？速来提问~本期特邀流利说投资者关系总监王楚含女士做
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客雪球访谈，将为您一一解答。

访谈将于周五(3/20)14:00开始，历时一小时，千万别错过!

免责声明：本访谈基于嘉宾认为可靠的已公开信息，但嘉宾无法保证信息的准确

性或完整性。在任何情况下，本访谈中的信息或所表述的意见不构成对任何人的

投资建议，投资决策需建立在独立思考之上。

（进入雪球查看访谈）

本次访谈相关股票：流利说(LAIX)
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以下内容来自雪球访谈，想实时关注嘉宾动态?立即下载雪球客户端关注TA吧!

[问] 明天要涨V：
关于$流利说(LAIX)$，对@流利说  说：我自己可以说是流利说的成年用户，我看

公司目前也在做少儿英语这块，那少儿英语未来有什么新布局呢？

[答] 流利说：
感谢您对流利说的关注。2019年初我们上线了少儿英语的自然拼读课程，推出之后获

得了很多用户的喜爱，增长势头良好。2020年是公司正式在少儿市场发力的一年，我

们也在3月初上线了少儿英语的主课，课程全面覆盖少儿英语学习听、说、唱、演、

读、写、词汇、语法的全能力培养，由流利说自主研发的AI智能老师驱动，为每一位

少儿英语学员制定个性化且高效的学习方案。我们的少儿英语课程的设计分设6-9岁

和3-6岁两个年龄段，是经过充分市的场调研后，从用户需求出发做的产品和课程设计

决策。这次在三月初推出的少儿英语课程主要针对6-9岁年龄段，之后还会继续推出3-

6岁年龄段的课程。如果您有适龄的孩子，欢迎体验我们的少儿英语产品。 谢

谢。

[问] 思而学投资：
关于$流利说(LAIX)$，对@流利说  说：少儿教育很大，毕竟孩子学习是刚需而且

控制力稍弱，不像成人各种资料都可以，没那么刚，少儿这块当前占比多少，增长如

何？同时问下公司有没有进中概互联？（没有查到）谢谢

[答] 流利说：
感谢您对流利说的关注。我们同样认可您所说的少儿市场的体量，以及少儿用户与成

人用户在学习行为和习惯上的区别。公司在2019年上线了自然拼读的课程并取得了良

好的增长势头之后，于今年3月上线了少儿英语的主课，针对6-9岁正值幼小衔接的少

儿用户，结合了“趣味应试”的需求。我们的教研团队一直潜心于少儿英语学习动

机、语言学习特点的充分研究，体现在产品核心的课程设计上，并通过AI技术的赋

能，让我们的课程做到“有趣+有效”，这些都是持续保护孩子学习兴趣和动力的法

宝。虽然公司对于少儿英语市场的探索还在早期阶段，但少儿产品对公司第四季度现
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金收入的贡献已经达到近10%。另外，公司目前不在中概互联基金里。谢谢。

[问] 江涛：
关于$流利说(LAIX)$，对@流利说  说:  疫情对公司带来的影响是怎样的？

[答] 流利说：
感谢您对流利说的关注。疫情对在线教育的影响至少在短期内是利好的，加速了在线

教育的普及，对教育从线下往线上的迁移起了推动作用。具体到公司层面，我们也看

到了用户流量的增长。同时，疫情对于公司运营方面也有一定的影响，我们在第一时

间做了很好的调整和应对。此外，疫情所带来的调整也给我们公司的办公形式和运营

模式带来了新的思考和机会，相信之后这些思考和机会也会逐步体现在我们2020年的

重点之一 - 运营效率的提升上。欢迎继续关注公司今年的业绩表现。谢谢。

[问] 拉拉打雷：
关于$流利说(LAIX)$，对@流利说  说：现阶段，跟谁学、好未来、51Talk、字节

跳动都企业都布局了K12市场，流利说如何进行差异化竞争？

[答] 流利说：
感谢您对流利说的关注。虽然我们现阶段的付费用户主要是成人，但是少儿用户目前

已经占到了活跃用户的40%左右，我们也因此积累了充足的少儿英语学习和语音的数

据。随着我们越来越多的成人用户为人父母，我们品牌的口碑和产品提供的智能学习

体验会促使我们的成人用户为子女选购流利说的少儿英语学习产品。凭借流利说八年

来在AI+教育领域的持续投入和技术实力，我们的少儿英语与成人英语产品在各自领域

的优势和协同效应还将持续显现。

我们的少儿英语课程的设计分6-9岁和3-6岁两个年龄段，课程全面覆盖少儿英语学习

听、说、唱、演、读、写、词汇、语法的全能力培养，由流利说自主研发的AI智能老

师驱动，为每一位少儿英语学员制定个性化且高效的学习方案。我们产品驱动的学习

形态也决定了我们不会和现在少儿英语教学市场以真人老师为依托的在线教育公司形

成直接竞争。大多数的中国家庭无法支付高频次的外教上课费用，这意味着在外教课
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之间的大多数时间，要让孩子保持英语学习的语境，在家长不足以督导的情况下，我

们这款基于时间订阅长度收费的少儿英语主课产品可以做很好的补充。高性价比，技

术产品驱动的课程，符合少儿英语学习特点的“有趣+有效”的学习体验，班主任的社

群服务等等，都构成了这款少儿产品的差异化。当然，我们也充分认识到K12这个市

场存在的激烈竞争，我们也会继续打磨我们的产品，为少儿用户提供更有趣有效的学

习体验。谢谢。

[问] 来之安：
关于$流利说(LAIX)$，对@流利说  说：微信朋友圈打卡分享政策的收紧，对于公

司全年业绩产生了多大影响？

[答] 流利说：
感谢您对流利说的关注。微信政策的改变对于公司的用户和收入增长造成了一定的压

力，从我们已经发布的2019年第二季度至第四季度的财报中可以看出，其中流利阅读

产品所受的影响最为明显。与此同时，我们已经在产品和获客渠道等多个层面做了积

极的调整来应对来自微信政策的影响。以流利阅读产品为例，我们在定价模式和增长

策略上做了调整之后，2019年第四季度流利阅读产品对公司现金收入的贡献已经由前

两个季度大幅回升。由于现金收入到净收入的确认有滞后效应，来自微信政策的影响

预计还会持续到今年上半年，但是2019年第四季度现金收入的增长恢复已经比较明

显，今年也会持续保持良好的增长势头。谢谢。

[问] 小王爱投资：
关于$流利说(LAIX)$，对@流利说  说：目前在线教育行业营销费用普遍居高，公

司针对此采取了哪些手段和措施？

[答] 流利说：
感谢您对流利说的关注。我们一直关注并致力于提升营销效率。从2019年全年公司的

表现来看，营销费用占净收入的百分比由2018年的110.7％下降至2019年的94.7％。

从2019年第四季度来看，营销费用环比下降8%，但是现金收入环比上涨了24%，同
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时，每位付费用户贡献的现金收入也有显著的增长，证明我们在优化产品组合和提高

客单价方面已经取得了一定的成效。我们一直在积极探索营销渠道的开发及营销策略

的优化，营销效率也正在逐步提升，今年公司也会将重点放在进一步优化市场投放，

加强品牌建设，提升获客和转化效率上。谢谢。

[问] 小萝卜头D：
关于$流利说(LAIX)$，对@流利说  说：疫情让很多在线教育公司大火了一次，并

且疫情可能还要持续一段时间，在这种情况下，我想问下，在线教育行业该如何去抓

住暴增的需求及疫情过后如何在留住这部分人呢？

[答] 流利说：
感谢您对流利说的关注。突发的疫情加速了全民在线学习的进程，对教育从线下往线

上的迁移起到了推动作用。对于我们而言，持续为用户提供好的产品和高效的学习体

验来满足用户的需求，才是把握住这次流量增长的根本。谢谢。

[问] 思而学投资：
关于$流利说(LAIX)$，对@流利说  说：流利说还继续在AI研发和设备上投资吗？

所谓的小组长成本占比高吗？同时想请教下，除了英语向其他语种扩展容易吗，有啥

难度？问题有点多，谢谢！

[答] 流利说：
感谢您对流利说的关注。流利说一直保持在AI研发上的投入，2019年全年的研发费用

为2.139亿人民币，较2018年增长37.8％。2020年初，我们被荣选为上海市级企业重

点实验室，学习与认知人工智能重点实验室获得授牌认可，成为首次获授上海重点实

验室的十家民企之一，后续也还会加强人工智能在教育方面应用的不断创新。

我们的群班主任在成本上占比并不高，我们也会通过提供更好的在职培训和更多由技

术驱动的运营系统和工具来支持群班主任的工作，继续提高运营效率。

公司的愿景是让更多人充分享受到在线教育的个性化、高效和便利，英语教育只是我

们实现战略愿景的开始。我们目前的技术平台可以支持除了英语以外其他语言的学
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习，但从英语向其他语种产品的扩展还需要积累相应的教学内容，并结合市场体量作

出判断。未来团队除了自研内容以外，也会考虑跟合适的内容方一起合作，用技术和

产品力赋能优质的内容。请继续关注我们后续的发展。谢谢。

[问] 长安卫公：
关于$流利说(LAIX)$，对@流利说  说：按公司目前的发展趋势，账上现金只能撑

几个季度，请问公司是否有再融资计划？ 是否会引入战略投资者？

[答] 流利说：
这位是我们的老朋友，感谢您对流利说的持续关注。截至2019年12月31日，公司约

有5.5亿人民币的现金，现金等价物和短期投资。公司将通过维持充足的资金来支持业

务的正常运转。公司今年也会在成本结构优化上下很多的功夫，目标是大幅度收窄亏

损，尤其会体现在我们核心的成人业务上。另外，如有其他融资和引进战略投资的消

息，公司也会履行上市公司的披露义务，欢迎继续关注我们。谢谢。

[问] 吴吞I：
关于$流利说(LAIX)$，对@流利说  说:请问贵司再提高客单价方面做了哪些行之有

效的手段？销售和营销费用的降低主要是因为什么？请问目前用户付费转化率的情况

如何？

[答] 流利说：
这位也是我们的老朋友，感谢您对流利说的持续关注。客单价的提升来自于更丰富的

产品和服务以及对应的价格梯度。比如我们的懂你小班课，定价为3000元人民币一

年，是懂你基本版的三倍，自推出以来越来越受到用户的欢迎，收入占比也持续上

升。我们在2019年上线的“懂你英语” 升级版 – 达尔文英语，也实现了

相较于懂你产品售价30%-40%左右的提升，并收获了良好的口碑和增长。基于高效、

便捷、个性化的学习体验，未来我们还将继续丰富付费产品的矩阵，增加不同兴趣类

别和高客单价的课程，提升用户付费周期和平均付费金额。

我们一直在积极探索营销渠道的开发及营销策略的优化，进一步控制销售和营销费
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用，提升营销效率。同时，我们也会注重产品体验的优化和内部运营效率的提高，继

续提升付费转化率。从我们披露的年度付费用户数和年度新增注册用户来看，我们的

用户付费转化率保持了稳步增长的趋势。谢谢。

[问] 李雪：
关于$流利说(LAIX)$，对@流利说  说：你好，2019年四季度70万付费用

户，2018年同期为100万用户，付费用户下降的原因是？

[答] 流利说：
感谢您对流利说的关注。2019年第四季度受电商平台购物节对获客成本的影响，我们

调整了获客投放的策略，主动控制了成本，并优化了营销效率。虽然我们在第四季度

的付费用户数有所下降，但每位付费用户贡献的现金收入无论是同比还是环比都有显

著的增长，这也证明了我们在优化产品组合和提高客单价方面所取得的成效。

除了获客之外，我们也关注持续修炼内功，通过更多样化的产品组合，更丰富的内

容，更好的学习体验，更高效的运营效率，和不断增长的品牌知名度，继续吸引更多

的有机流量成为我们的用户。谢谢。

[问] 李雪：
关于$流利说(LAIX)$，对@流利说  说：2019年四季度人均付费约488元（总现金

收入/付费用户），2018年同期为359元，做了哪些努力提高客单？

[答] 流利说：
感谢您对流利说的关注。客单价的提升来自于更丰富的产品和服务以及对应的价格梯

度。比如我们的懂你小班课，定价为3000元人民币一年，是懂你基本版的三倍，自推

出以来受到越来越多用户的欢迎，收入占比也持续上升。我们在2019年上线的“懂你

英语” 升级版 – 达尔文英语，也实现了相较于懂你产品售价30%-40%左

右的提升，并收获了良好的口碑和增长。基于高效、便捷、个性化的学习体验，未来

我们还将继续丰富付费产品的矩阵，增加不同兴趣类别和高客单价的课程，提升用户

付费周期和平均付费金额。谢谢。
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[问] 李雪：
关于$流利说(LAIX)$，对@流利说  说：2019年全年人均付费约431元（总现金收

入/付费用户），2018年同期为395元，季度之间的人均付费是否有波动？如有，原因

是什么？

[答] 流利说：
感谢您对流利说的关注。季度之间人均付费的小幅波动主要是来自于产品组合的迭代

和调整，但整体趋于稳定。我们也将持续通过丰富产品矩阵，提升用户学习体验和留

存，以及提供更多高客单价的产品来继续提高人均付费。谢谢。

[问] 李雪：
关于$流利说(LAIX)$，对@流利说  说：初步算了下，2019年付费用户占

比1.9%（年付费用户/截止年底注册用户），2018年同期为2.3%，付费用户占比在下

降，请问其中新增付费用户是什么情况？是否可以在一定程度上说明老付费用户在逐

步流失？

[答] 流利说：
感谢您对流利说的关注。您的计算方式是基于每年的去重付费用户数 / 截止年

底的累计注册用户数。因为公司披露的注册用户数（截止2017年底为6100万，截止

到2018年底为1.1亿，截止到2019年底为1.6亿）是累计的，所以应用每年的去重付

费用户数 / 每年新增的注册用户数，则可以看到付费用户的占比是稳定中有所

增长的。谢谢。

[问] 李雪：
关于$流利说(LAIX)$，对@流利说  说：资产负债表里2019年应收账款736

万，2018年为1440万，一般付费用户是先付费后学习，这里的应收账款来自哪里？为

什么会大幅下降？

[答] 流利说：
感谢您对流利说的关注。公司的应收账款主要来自于用户已经支付，但由于各电商平
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台的账期问题，公司尚未收到的款项，下降的主要原因也是受平台账期的影响。谢谢

。

[问] 李雪：
关于$流利说(LAIX)$，对@流利说  说：资产负债表里2019年无形资产1554万，

对比2018年仅129万，主要无形资产包括哪些？大幅增长的原因是什么？

[答] 流利说：
感谢您对流利说的关注。公司的无形资产主要来自于购买的内容版权，增长也与业务

和产品的发展需要有关。谢谢。

[问] 李雪：
关于$流利说(LAIX)$，对@流利说  说：你好，资产负债表里2019年应付账

款1.38亿，对比2018年为6956万，应付账款包括哪些？大幅增长的原因是什么？

[答] 流利说：
感谢您对流利说的关注。公司的应付账款主要来自于云服务费用和部分营销费用的投

入。谢谢。

[问] JimNew：
关于$流利说(LAIX)$，对@流利说  说：营销策略和营销方式，有没有什么亮点可

以讲讲？

[答] 流利说：
感谢您对流利说的关注。我们目前的获客投放并不遵循固定的结构，而是会根据不同

平台的投放效果做实时的调整，并通过单位经济模型的计算来制定投放策略和占比。

同时，因为我们每条业务线的受众不一样，我们在投放上也会分业务线去选择合适的

媒体渠道和相应的投放策略。公司目前从收入占比上还是以成人业务为主，所以投放

结构上也是成人业务的投放占比最大。公司的第二增长曲线 - 少儿市场，其产

品的购买决策也在成人，因此从公司整体来看，不同业务线的投放之间是有联动效益
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的。

2019年第四季度营销费用环比下降8%，但是现金收入环比上涨了24%，每位付费用

户贡献的现金收入也有显著的增长。从2019年全年的数据来看，营销费用占净收入的

百分比也由2018年的110.7％下降至2019年的94.7％。由此可见，在优化产品组合和

提高客单价方面，我们已经取得了一定的成效。我们一直在积极探索营销渠道的开发

及营销策略的优化，营销效率也正在逐步提升，今年公司也会将重点放在进一步优化

市场投放，加强品牌建设，提升获客和转化效率上。谢谢。

[问] 随基飘摇：
关于$流利说(LAIX)$，对@流利说  说:  流利说要进军K12，不同于成人英

语，这块更需要极强的运营能力和售后服务，公司目前有什么规划？

[答] 流利说：
感谢您对流利说的关注。我们一直关注运营效率的提升，为更多的用户提供更好、更

规模化的服务。为此，我们正在开发和部署以人工智能赋能的运营系统和工具，通过

向包括在线学习顾问在内的运营人员提供更加系统化的培训，制定效率激励机制，来

进一步优化成本结构和提高效率。谢谢。

[问] 暖风呼呼：
关于$流利说(LAIX)$，对@流利说  说:  疫情下，好多人都看好在线教育，我

想问下，贵公司在疫情阶段的用户数及APP下载量是什么样的情况呢？

[答] 流利说：
感谢您对流利说的关注。从行业的角度来看，疫情对教育从线下往线上的迁移起了推

动作用，加速了全民在线学习的进程，提高了在线教育在教育行业整体的占比。从我

们的业务角度来看，春节过后我们在注册用户数和用户活跃度上都有正向的增长。具

体的业绩表现还请大家关注我们之后的财报。谢谢。

[问] Cherish_XU：
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关于$流利说(LAIX)$，对@流利说  说：我对公司也是关注好久，问一个比较犀利的问

题，公司付费用户数确实增长有些乏力，在这块公司有什么应对嘛？

[答] 流利说：
感谢您对流利说的关注。2019年第四季度受电商平台购物节对获客成本的影响，我们

调整了获客投放的策略，主动控制了成本并优化了营销效率。虽然我们在第四季度的

付费用户数有所下降，但每位付费用户贡献的现金收入无论是同比还是环比都有显著

的增长，这也证明了我们在优化产品组合和提高客单价方面所取得的成效。

从全年的表现来看，截至2019年底，我们的累计注册用户数为1.616亿，用户规模持

续扩大。同时，全年去重的付费用户数达到300万，较2018年也有20%的提升。

另外，今年我们将加速布局少儿市场作为公司的第二增长曲线。在去年上线的少儿自

然拼读课程的增长基础上，我们于今年3月初发布了少儿英语的主课。2020年我们预

期少儿英语业务会高速增长，并与成人业务中的家长人群形成协同效应，成为我们新

的增长引擎。谢谢。

[问] 好好鬼混：
关于$流利说(LAIX)$，对@流利说  说：目前在线教育很火，但是竞争压力也很

大，财报里我看到公司 第四季度的总帐单环比增长了24%，销售和营销费用环比

下降了8%。那在获客上，流利说有无新的规划布局？

[答] 流利说：
感谢您对流利说的关注。我们目前的获客投放并不遵循固定的结构，而是会根据不同

平台的投放效果做实时的调整，并通过单位经济模型的计算来制定投放策略和占比。

同时，因为我们每条业务线的受众不一样，我们在投放上也会分业务线去选择合适的

媒体渠道和相应的投放策略。公司目前从收入占比上还是以成人业务为主，所以投放

结构上也是成人业务的投放占比最大。公司的第二增长曲线 – 少儿市场，其产

品的购买决策也在成人，因此从公司整体来看，不同业务线的投放之间是有联动效益

的。我们一直在积极探索营销渠道的开发及营销策略的优化，营销效率也正在逐步提

升，今年公司也会将重点放在进一步优化市场投放，加强品牌建设，提升获客和转化

效率上。谢谢。

13

聪明的投资者都在这里

http://xueqiu.com/S/LAIX
http://xueqiu.com/n/%E6%B5%81%E5%88%A9%E8%AF%B4
http://xueqiu.com/S/LAIX
http://xueqiu.com/n/%E6%B5%81%E5%88%A9%E8%AF%B4


[问] CICI-MS：
关于$流利说(LAIX)$，对@流利说  说:  流利说懂你英语作为核心业务，主要

针对成人市场，请问公司在成人英语市场上有什么优势，未来还会在该领域有什么样

的规划？

[答] 流利说：
感谢您对流利说的关注。我们在成人英语市场已经具有很高的品牌知名度，积累了大

量的语音数据 (约32亿分钟的对话和433亿句录音)，开发了包括语音识别、评测、

反馈、适应性学习等在内的全栈技术，这些都是我们在成人市场具有的优势。

随着用户需求的持续增长，我们将推出更具多样化、覆盖不同兴趣类别和细分人群，

更丰富的价格梯度、更多品类的课程和服务，进一步优化产品体验。这些课程和服务

将以一体化平台的形式呈现，让成人用户学习英语时可以享受到流利说一站式的服

务，以此提升用户的留存和转化，实现用户在流利说平台的终身价值。我们会依托已

经具备的先发优势，成为中国成人英语学习者首选的学习平台。谢谢。

[问] 司如白水：
关于$流利说(LAIX)$，对@流利说  说：流利说认为目前国内人工智能在线教育是

否还存在技术壁垒，未来在线教育的发展核心关键及趋势是什么？

[答] 流利说：
感谢您对流利说的关注。在线教育的核心价值和趋势是让每个人都能找到适合自己的

个性化学习路径。我们一直致力于推进教育公平的实现，让更多人享受到AI教育带来

的个性化、便利和高效，提供创新和差异化的产品和服务，不断完善用户的学习体

验。我们的技术壁垒来自于全栈式的人工智能技术体系，其中基础层是语音识别体

系，第二层是口语评价的体系，第三层是精准作文的体系，最顶层是自适应学习的体

系。同时，我们的壁垒也来自于独家的“中国人英语语音数据库”，截止至2019年12

月31日，已累积了大约32亿分钟的对话和433亿句录音。AI技术将各类教学内容通过

大数据进行整合，利用数据库对用户进行能力评价，描绘用户画像，精准推送学习内

容，及时反馈学习成果。有了技术底层，才有了用户可以感知到的个性化，便捷和高

效的学习体验。谢谢。
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[问] AsiaG：
关于$流利说(LAIX)$，对@流利说  说：公司未来是否会考虑应试的英语或其他语

种的学习产品呢？

[答] 流利说：
感谢您对流利说的关注。公司旗下最近推出的“来言英语”就是一款面向中小学英语

听说教学和备考的产品，顺应国家教育现代化发展以及中、高考英语听说改革，为师

生提供听、说教学服务，覆盖日常教学和备考冲刺两大场景。疫情期间，“来言英

语”获选入驻上海市教委主管的大规模智慧学习平台“上海微校”。另外，公司也会

综合考虑市场需求和发展方向，在合适的时机下推出其他应试产品和其他语种的学习

产品。具体还请关注我们后续的发展。谢谢。

[问] 李雪：
关于$流利说(LAIX)$，对@流利说  说：你好。请问能给出注册用户和付费用户的

年龄结构吗？我比较感兴趣，谢谢~

[答] 流利说：
感谢您对流利说的关注。我们目前的付费产品矩阵主要是针对成人英语市场，因此付

费用户以成人为主，其中以18-40岁年龄段居多，主要是白领，大学生，以及一部分

自由职业者。而我们的免费产品中有大约40%是少儿/K12年龄段的用户。随着我们今

年在少儿市场的布局和产品的推出，我们的付费用户也会有越来越大的比例来自于少

儿用户。谢谢。

（完）

以上内容来自雪球访谈，想实时关注嘉宾动态?立即下载雪球客户端关注TA吧!
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