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访谈嘉宾

花甲老头

浪哥333

访谈简介

11月24日，小米集团-W发布了三季度财报。财报显示，三季度小米集团总收入

达到人民币722亿元，同比增长34.5%。经调整净利润达到人民币41亿元，同比

增长18.9%。其中，总收入和经调整净利润都创下单季历史新高。

昨日，小米集团-W股价开盘一度达到28.40港币，创历史新高。截至昨日收盘，

小米集团-W股价全年累计涨幅已达144%以上。

那么，三季报多项指标创新高，你对未来小米股价有什么预期？

（进入雪球查看访谈）

本次访谈相关股票：小米集团-W(01810)
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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] 李启兵：
对@花甲老头  @浪哥333 说：互联网服务收入比2季度减少1亿元，这个指标如

何看？

[答] 浪哥333：
公司的说法是游戏和金融科技业务收入减少所致。这个幅度的变化，我觉得需要持续

关注，并不需要太敏感。$小米集团-W(01810)$

[问] slowandfast：
对@花甲老头  @浪哥333 说：财报新高后，未来一年驱动股价上行的因素有哪

些？你们的主要关注点有哪些？

[答] 浪哥333：
未来一年驱动股价上行的因素非常多，包括港股市场的资金热度、利率、汇率、香港

本地稳定等宏观因素，也包括小米公司的业绩提升、估值提升这样的个股内在因素。

我的关注点是：

1.新一批任命的管理层，在第二个十年的初始阶段，能不能充分理解和执行企业家雷

军的战略和文化。

2.业务上要关注小米的基本盘（手机）双品牌出货量和用户口碑、电视除外的其他大

家电能不能持续扩大份额挤到一线阵营（一年肯定不够，但是可以看趋势）、互联网

业务的创新（手机端电视端的玩法）。

3.研发成果。继UWB识别连接操控、WIFI6路由器、物联网软件平台、快充等成果之

后，持续给到更好的消费者体验。

$小米集团-W(01810)$

[问] 鎏股岁月：

3

聪明的投资者都在这里

http://xueqiu.com/talks/item/20124009
http://xueqiu.com/about/mobile-xueqiu
http://xueqiu.com/n/%E8%8A%B1%E7%94%B2%E8%80%81%E5%A4%B4
http://xueqiu.com/n/%E6%B5%AA%E5%93%A5333
http://xueqiu.com/S/01810
http://xueqiu.com/n/%E8%8A%B1%E7%94%B2%E8%80%81%E5%A4%B4
http://xueqiu.com/n/%E6%B5%AA%E5%93%A5333
http://xueqiu.com/S/01810


对 @花甲老头，@浪哥333 说：小米的利润组成，硬件多还是软件多？小米和苹果相

比有哪些优势和不足？华为退出的是高端市场，小米要想占领，市场的品牌接受如

何？

[答] 浪哥333：
一、目前利润组成是互联网业务和投资收益为主。

二、小米和苹果市值相差20倍，楞要聊优势和不足，挺考验哲学和语言艺术的。我挑

几个主要的点聊聊个人看法吧。

1.小米尚处在一种全新的破坏式创新的早期阶段，苹果已经拥有成熟的商业模式。小

米是少年，苹果是稳健的中年人。

2.小米的优势是其创业背景非常好，一是中国成熟的消费电子模组供应链，二是消费

互联网基础设施和行为习惯。苹果的优势是从3G时代到5G时代已经打造出自己的闭环

生态和忠实用户群，成为了规则制定者，上下游话语权和品牌强于小米。

3.小米的软件生态还有很多强劲的对手，硬件上理论上也可能会被“卡脖子”，它希

望通过性价比来不断换规模，这样它的成本比较优势和话语权才能变大。

三、小米10系列已经寿命了市场接受度。

$小米集团-W(01810)$

[问] 和企业一起成长：
对 @花甲老头，@浪哥333 说：lot业务为啥感觉不温不火，增长也很慢？华为

明年要全面进去，对小米是威胁吗

[答] 浪哥333：
“很慢”我不赞同，每个投资者的预期造成了不同的解读。也有可能是2020Q3单季手

机板块收入增幅过大导致看上去AIOT在营收里的比重降低了（实际同比增长16.1%，

电视已经连续七个季度在中国市场稳居第一）。

过去几年，小米在IOT品类和SKU铺得很宽，也跑出来一些爆款，这个过程我认为是

必要也是成功的，从结果上看，Q3财报显示同时拥有五件及以上连接至小米AIOT平
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台的设备的用户数达到560万，同比增长60%，米家APP的月活用户也同比增长34%，

达到4000万。

接下来我认为小米在大家电和小家电上，需要有更加清晰的产品战略，而不是完全依

赖生态链企业赛马。我有注意到公司今年组织架构中对家电板块进行了升级，在各个

电商渠道也对产品类目做了梳理，但是这块业务非常庞杂，需要进一步观察。

华为要全面进去的业务，可能很多吧，不光是智能家电，是不是威胁，我也不好在雪

球乱讲，以免引发不必要的花粉米粉互喷。

$小米集团-W(01810)$

[问] 我是啊飞：
对 @花甲老头，@浪哥333 说：1.如何看待互联网增速较慢，是不是代表游

戏，广告和电商等变现模式较差，是不是有更好的变现模式，海外的互联网变现差有

什么好的突破点

[答] 浪哥333：
据我观察，公司对整个互联网业务，从组织架构上有一些调整，但是显然没有手机

和AIOT的动静大。广告、游戏、电商、金融、电视端服务，都需要持续地探索变现的

业务模式和商业模式，因为这里面需要平衡好用户体验与营收的关系，如何在客户和

用户之间取得平衡取得三赢，是所有互联网公司的核心课题。

但是您描述的“较差”，可能与您的预期过高有关，因为以MIUI的月活以及电视端入

口的月活数据来看，参照哔哩哔哩、微博等公司的变现能力，小米互联网业务在60%

毛利水平上，做到全年200亿以上的营收，并不能用“较差”来形容。

海外互联网变现的基础可能会依赖广告比重更大一些，因为电商、金融、游戏等业务

在海外安卓生态里会很大程度受到google的约束。

$小米集团-W(01810)$

[问] 悠悠岁月999：
对 @花甲老头，@浪哥333 说：小米股价还有多少上涨空间？
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[答] 浪哥333：
$小米集团-W(01810)$ 如果没把现金流玩断的话，空间无限大。苹果打开了天花

板，先把索尼超了吧。这个回答您满意不？理性地说，小米仍然是一个创业公司，弹

性很大（向上或向下），不能把他当商业模式成熟的印钞机白马去看待，所以您这个

问题的答案也是千人千面的。

[问] 快看-韭菜成精啦：
对@花甲老头  @浪哥333 说：小米集团的智能家居很有前景，请问下，你对国

内其他企业的智能家居看好吗？

[答] 浪哥333：
首先，我认为消费者是不是需要所有大小家电都智能，不一定。消费者需要的体验是

功能合理、故障率低、外观符合审美、功耗低、安全耐用的家居产品。

其次，目前各厂商推的智能概念和功能，更多是在搞品牌价值溢出、试图产生网络效

应、构建自己的软硬件数据交互生态，家家都有自己的算盘也有难念的经，当然这里

面也有提升了用户体验的地方，但对消费者心智不是决定性的因素。

再者，小米在这条路上，是技术和产品的创新引领者。他比其他传统家电厂商有降维

打击的优势，因为他的整个AIOT是建立在手机*AIOT战略下起步的，整个供应链完全

围绕这个战略来构建。

所以，我不看好其他企业的智能家居。

$小米集团-W(01810)$ $美的集团(SZ000333)$

[问] 富诺价投：
对 @花甲老头，@浪哥333 说：您好，我问三个问题，小米集团今年做了什么

振奋人心的事?让竞争对手很难受的和竞争对手让小米难受的事，持有小米的核心逻辑

是什么?(发生什么情况就应卖掉)

[答] 浪哥333：
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1.勇于在十年之际，对组织进行了匹配新十年战略的换血和升级。这提现了企业家的

魄力，也对内对外传递了小米在公司治理层面追求卓越的创业精神。

2.竞争对手意外拱手让出宝贵的市场份额，小米愉快吞下，但是这个难受，并不是主

观上制造的。小米的路太难太苦，没有人希望和敢于让小米难受。

3.核心逻辑是小米对消费电子制造业从采购、设计、生产、销售的全链条破坏式创

新，通过十年努力取得了初步胜利，它边际变坏的可能性和空间都不大，但是向好取

得巨大成功的可能性和空间都比较大。

$小米集团-W(01810)$

[问] 牛倌在路上：
对 @花甲老头，@浪哥333 说：雷军是小米的创始人也是灵魂人物，如果他离

开小米的话，小米还有没有前途？据闻，小米公司里等级观念较重，将来手机电脑这

些像家电一样没什么技术门槛的话，小米会转型还是像诺基亚一样？

[答] 浪哥333：
没有。小米是雷军的小米，雷军是小米的雷军。没什么技术门槛？脱离成本利润讨

论，没有价值。

[问] 悟空修禅：
对@花甲老头  @浪哥333 说：AIOT真正被用户认可并形成风口还需要多久？

[答] 浪哥333：
这个链条是这样的：小米主动设计AIOT交互功能并形成物联----搜集用户行为数据进

行分析和升级功能体验----升级迭代。 5G是个比较大的推动变量，我认为已经形成

风口了，小米就是弄潮儿。 $小米集团-W(01810)$

[问] zhangzhangzb：
对 @花甲老头，@浪哥333 说：如何看待线下渠道进展和展望？
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[答] 浪哥333：
国内线下渠道是小米今年的销售端的重头戏，但是这事儿荆棘密布，不是小米基因和

文化内的强项，同时以小米硬件产品当前的毛利水平来看，实体店铺的销售效益可能

是负数，只能增加用户对新产品新科技新功能的体验，短期更像是品牌营销行为，长

期能不能变成销售考核导向，我不敢断言。

$小米集团-W(01810)$

[问] 海阔填空7：
@花甲老头[¥200.00] 前辈您好，等您回复才能私信。

[答] 花甲老头：
说实话，你的这个问题问我陆陆续续看了两天才读完你几万字的私信，哈哈。怎么说

呢，我觉得你的职场不顺利原因是诸多的，我能够硕士毕业并且直博，那就证明你在

学术上是有机会进行深造的，很遗憾你不喜欢实验室的瓶瓶罐罐。

更遗憾的是你更不喜欢企业里的条条框框，其实你想的太多了，你很聪明，也很努

力，但是你忽略了一个重要的目标，那就是赚钱。

读硕士研究生，你为了学术么？显然不是。那就为了赚钱就好了，以你的能力并没有

什么问题，结果你选择陆陆续续的去了很多家单位，那也换了很多行业；有点像狗熊

掰棒子了，捡了这个丢了那个，从没有扎根深入一个行业，井要一直打才出水。你频

繁换岗换行业就很难了解一个行业的潜规则，也很难赚到钱财。

现在你人到中年，需要的是一次确定，这次如果能起来也就可以了。我觉得以你现在

的情况你肯定更不甘心于学校深造或者继续央企上班。如果我是你我就多赚钱，哪怕

做销售能赚钱我也会毫不犹豫的去做这个生意。

其实，当你发现有钱了，人也自信了，在女人眼里你也没有什么缺点了。

要么创业，要么做销售。其他别考虑了，因为来钱太慢。未来就是自己开工作室，小

公司，控制好风险，这才是出路。

如果你要投入很重的资产才会创业，要重新审视，建议你控制风险，最好是那种预付

费不用压成本的生意。

其实我知道就是你现在比较迷茫，但是真正迷茫的是你有太多的选择了，因为你学历
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比较高，而且呢，你也有相关各个行业的经验，这是你的优势，也是你的劣势，所以

就好像摆在你面前很多条路，你没有一个破釜沉舟的这么一个决心，你可能还不如那

些没有学历的人，首先他们找不着好工作对吧，然后他们也没有很多的学历筹码，他

只能一条路走到黑，比如说做点儿小生意，做着小买卖也就出去了，你现在的顾虑也

是因为你的选择太多了，这是一把双刃剑，我觉得在一个销售行业啊，利用你的知识

利用你的头脑和智商。赚钱，然后进行一个财富的积累，我不建议你在股市里积累第

一桶金，很难的，对吧，你可以在事业上先有所成，再把事业上的钱挪到股市里面，

这就是我自己的经历，那这样的过程当中呢，对你来说实际上是一个事业上很自信，

然后股市上很随意，不用太介意他的涨与跌

至于你说的那几个股票，回调到目前价格一半再考虑吧，如果不行就算了。

$比亚迪(SZ002594)$ $格力电器(SZ000651)$ $永辉超市(SH601933)$ （随

机抽取，不做推荐，从不推荐股票）

（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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