
智行理财网
专业投资者(专业投资者开通条件)

上周中概股大跌中，最让人揪心的非阿里莫属。

自从2020年10月的309元高点以来，阿里这波下跌，跌幅超过77%，市值
跌掉3万亿人民币，等于1.5个茅台。

作为电商行业的龙头，世界五大市值公司之一，不可谓不惨烈，让我想起20
13年的茅台，在八项规定之下，也下跌超过50%。

有朋友问，阿里巴巴、茅台有可比性吗？

一个产品公司，类似可口可乐；一个电商平台型企业，类似亚马逊。

作为投资人，我高度关注这两家公司，阿里属于TMT行业，是电信、媒体和
科技（Telecommunication，Media，Technology）三个英文单词的首
字母整合在一起，实际是未来电信、媒体\科技（互联网）、信息技术的融合
趋势所产生的。

茅台属于高端消费品，变化相对比较小，像欧美的老牌奢侈品一样，阿里、
腾讯的TMT行业特点就是变化快、不确定性大。

作为专业投资者和企业家，如何兼顾分析这两个相差这么大的行业和企业？

                                    1 / 6



智行理财网
专业投资者(专业投资者开通条件)

还有2017年十九大以来多次提到的关键句：当今世界正经历百年未有之大变
局。

我们先看看消费行业和TMT行业的区别和特征？

作为专业投资者，分析不同行业，首先要明确行业发展的核心指标。

不同行业发展的核心指标，是不一样的，例如茅台的消费行业，核心指标是
终端需求。

2012年八项规定，打破了茅台政务消费群体，导致茅台股价下跌，经过数年
时间变革，从政务消费转型为高端商务消费，茅台才得以重拾辉煌。

阿里巴巴的TMT行业，核心指标是技术。

第一、作为专业投资者，我们除了研究潜在投资的公司以外，还要纵向研究
整个行业、产业，做横向对比。
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像我会和企业上下游的公司聊，和竞争对手聊，和行业专家聊，如果是消费
产品，还要和门店沟通。

比如说茅台，我们团队发现高端白酒在天猫上的销售数据，在四季度以来出
现了下滑，销售单价也在下滑。
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这里面有数据的滞后反应，由于茅台具有强大的品牌效应，经销商拿货都采
用预付款制度，也就是说，1/2月份销售是去年的预付款。
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春节期间卖得好不好，和上市公司没有太大的关系，天猫数据和渠道情况都
有滞后反应。

那在市场上，高端白酒究竟好不好卖？这就需要我们做出前瞻性判断。

第二，前瞻性地分析判断。

作为专业的投资者，不是坐在办公室看看年报和财务数据，绝大部分的数据
都是市场已经知道，或者说是过时的信息。

专业投资者需要的是能够领先于市场，更动态的第一手数据，甚至是在数据
被统计之前，提前预判行业趋势和企业经营状况，做出正确的投资决策。

假如是对于跨行业的数据分析，除了挖掘第一手信息数据，还要对数据深入
分析。

像去年我和大家分析了铜铝原材料价格大幅度上涨，对家电产业、空调行业
的影响，对比过去2007年铜铝价格对格力空调毛利率、净利润的负面影响，
我做了一个风险评估。
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