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访谈嘉宾

知常容 V 深圳市知常容投资研究有限公司 官方账号

访谈简介

12月28日，小米旗舰系列手机小米11发布。据悉，该机型首发搭载高通骁

龙888旗舰芯片，充电功率达到55瓦，起售价为3999元。目前来看，小米11的

销售相当火爆。

截至12月30日，经过29日大涨5.3%，小米集团收盘股价为32.95,市值站

稳8000亿。

那么，小米手机是否站稳高端市场?小米集团未来走势怎么看？本期我们邀请

到@知常容做客雪球访谈，与大家共同探讨！访谈将于今天17:00准时开始，快

发起提问吧！

（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] 天生不是情人：
对 @知常容  说：12月17日你们公众号文章对小米集团合理估值认为是18.12港

元，合理估值溢价（1.5倍）为27.18港元；12月29日你们公众号文章对小米集团计算

自由现金流现值为折合每股29.7港元。请问你们目前对小米集团合理估值认为是多

少？

[答] 知常容：
首先声明，所有意见都是理论探讨，不代表股票买卖推荐。

你说的估值是我们公司不同研究员的文章，股指是非常主观，个人的意见，对未来的

预测，折现率的选择，都很不一样，估值不一样很正常，我们知常容是一个研究团

队，学习团队，不强求意见一致，大方向有一致。

估值很重要，一定要估值，但具体的使用方法一定要有投资系统，这个可以参考我们

的置顶文章，道法投资，详细叙述我们的做法。

简单地说，目前小米33元的价格有点贵。我个人对雷军的大局面很喜欢，最新的进展

很满意。我个人会调高明年的增长预测，同时基于低利率时代的来临，对好公司，我

会调低我的折现率，由10%调到9%。所以我个人会保持仓位比例，升多了会减仓。

[问] 心沉大海：
对 @知常容  说：小米今年市占率和股价同步共振有多少是因为华为事件受益

的，后续的内生增长空间有多大？

[答] 知常容：
统一回答一下中美竞争，打压这方面问题。

中美之间会长期进入竞争格局。小米目前不会像华为一样被美国全面打压，但未来很

可能会有影响。

未来的格局会怎么样？中美的前景对比来看，我看好中国。

美国有技术优势，但没有制造基础，没有消费实力，所以美国二十年内不可能和中国
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快速脱钩，但会不断往这个方向努力，所以小米就肯定面临很多不确定性，会有波折

。

中国有制造优势，有更强大的消费市场，目前的分工，短期对中国不利，长远中国也

必然要做高端，要有自己的技术积累。

世界局势对中国有利，中国可以给世界更多益处，美国只想从世界获取更多，从这个

方向说，中国只要看清形势，不要急躁，长远必定可以成为更好的国家。

[问] John717：
对 @知常容  说：2020年底小米的互联网业务部门重组，明后年互联网是否会

有大的提升？

[答] 知常容：
互联网的变现，目前来看，以前的装机APP收费，应用商店收费的模式受到挑战，可

能发展速度变慢。互联网贷款看着很好，其实风险很大，加上监管政策，估计也比较

困难。电视的开机广告很不错，互联网小米商城，小米有品发展很好。综合来说，只

要用户数不断增长，用户质量不断提高，互联网的收入大有可为。AIOT方向有前途。

[问] 范德-比尔特：
对@知常容  说：现在手机的竞争格局是怎样的？小米在未来如何能保证高速的增

长？

[答] 知常容：
小米一往无前，和最开始的单纯性价比已经非常不一样了，大举投入研发，手机硬

件，软件全面发展，全面领先。小米11,11pro寄予厚望。

华为的确比较困难，中美竞争的受害者。小米当然会接过中国制造的大旗，继续在全

世界推广中国品牌手机，目前发展很快。

预计明年小米手机可以销售2亿部，单价也会提高。

坚持三大铁律，技术为本，性价比为纲，最酷的产品，就是保证高速增长的最好选

择。
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[问] 半仙gch：
对 @知常容  说：小米最近一次的增发，意欲何为?

[答] 知常容：
筹资300亿，我们感觉如果单纯是目前的业务，是不需要那么多钱的。 看雷军同

志的动作，发言，意向高远。 100亿长江产业基金，加速中国智能制造。建立智能

工厂，发展生态链产业，这些方向需要非常多的资金。 雷军保持了创业者的心

态，不断狂奔，我支持他。

[问] 天空海洋森林：
对 @知常容  说：小米供应链安全吗？过于依赖三星，高通风险大吗？

[答] 知常容：
没有绝对的安全，但全球化，分工化是趋势，不会改变。 高通很赚钱，研发很

贵，他希望维持现状。

[问] Bobby很嗨：
对 @知常容  说：老师，有传言小米造车，有没有这个可能性？如有，最大可能

会是什么形式？

[答] 知常容：
车内智能硬件连接是小米强项，这方面有前途。直接造车可能性不大。

[问] 米糕7l9：
对 @知常容  说：你好，我们都知道小米致力打照闭环生态圈，这次牺牲小米11

大部分利润去抢占市场，锁定市场份额。唯一不懂的想请问小米需要改进的地方在哪

里。你知道一个优秀的公司也会有弱点与不足的地方，想向你请教一下

[答] 知常容：
小米没有闭环，IOT连接是全面开放的
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[问] wolfgang7：
对 @知常容  说：如果小米替代华为，成为联想2.0，米国鬼子的目的是不是就

达到了？

[答] 知常容：
做好自己的事情，不要跟着别人的指挥棒走。

[问] 心沉大海：
对 @知常容  说：小米今年市占率和股价同步共振有多少是因为华为事件受益

的，后续的内生增长空间有多大？

[答] 知常容：
增长空间很大，所有的家用电器可以重做一次。 手机本身的空间也很大。 华

为因素不是重要原因

[问] doubleu77：
对 @知常容  说：后期华为鸿蒙系统万物互联对小米的AIoT生态有多大的影

响？

[答] 知常容：
未来可能性太多了。 目前，海尔，小米，华为是未来万物互联的最有机会的竞争

者。

[问] 百忍图：
对 @知常容  说：小未未来成长空间市值可看到多少？

[答] 知常容：
不评论这个。 雷军的脚步停不下来。

[问] 你是好破：
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对 @知常容  说：目前，小米打造的生态一体化，从未来看，发展怎么样？同时，对石

头科技的未来怎么看？

[答] 知常容：
小米的手机，智能硬件，互联网，零售是紧密结合一起，不可分割的。目前看，小米

走出别人从未发现的新领域，取得很大的成功。石头科技不熟悉。

[问] 德胜东路：
对 @知常容  说：你对未来几年， iot的发展态势有什么展望

[答] 知常容：
很有前途，前途无限，但不确定性很多。 小米开始最早，用户最多，投资最多，

生态链形成航空母舰战队，我看好小米。 不单只是硬件的制造，还包括互联互

通，生态建设等等。 小米一直竭尽全力走在探索的路上，我相信会成功的。

[问] 水滴甲：
对 @知常容  说：小米之前修改战略为手机*Iot，这里的乘号下半年是否业务上

有所体现？明年又会带来哪些新的变化？

[答] 知常容：
很明显的是，有了更多的产品，小米之家可以整起来了

[问] 天空海洋森林：
对 @知常容  说：aiot到底是小米模式，还是华为鸿蒙模式，亦或aiot本身根本

就发展不起来，一个电饭煲aiot了，会多出什么功能吗？

[答] 知常容：
使用习惯问题，下一代会只习惯使用能交流的电器，能遥控，能智能化的电器。

电饭煲可以选100种米最适合的煮法，可以软，可以硬，还很好吃。
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[问] dlymxb：
对 @知常容  说：以前买过小米NOTE ，开始不错，后来真是卡的不行，再就

没买过，不过家里其他小米产品不少，这次买个11  看看，还买不到，但愿有

进步，硬件其实没什么大区别，就看系统优化啦，随便说一句 我喜欢米公益。问

题是什么时候能买到？？

[答] 知常容：
手机没人敢大量制造，价格跌得太快了。

[问] 德胜东路：
对 @知常容  说：小米用人工智能赋能制造业，投资孵化很多优秀企业，这样的

模式会不会复制到其他更多行业，甚至其他国家？

[答] 知常容：
雷军看得比我们更远。 但你说的哪些方向，我更看好海康威视

[问] 諾治：
对 @知常容  说：我看到方正給小米"服務"估值在50x,你認為是否合理？未來小

米走到哪個階段會進一步變現提升盈利能力？未來盈利提升的路向可以有哪些？謝謝

[答] 知常容：
不确定，主要看到的盈利提升，目前就是手机销量快速增长，单价提高，这个比较直

接。然后小米的模式我很喜欢，让每个人享受科技的美好。

（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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