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三款社交应用在同一天发布，针对的真是微信吗？ 
 
事件 

 2018 年 1 月 15 日上午，快播原创始人王欣发布匿名社交应用“马桶 MT”；当天下午，字节跳动（今日头条、抖音
母公司）发布视频社交应用“多闪”；当天晚上，罗永浩投资的快如科技宣布将社交应用“子弹短信”升级为“聊天
宝”。一天之内，来自三个不同开发商的三款社交应用发布，被媒体和投资者广泛理解为“向微信宣战”。 

评论 

 移动社交应用的战局一直没有结束过：与多数人的刻板印象相反，微信不是移动社交应用的“终结者”，社交战场
从来没有结束过。目前，在兴趣社交、垂直社交或弱社交领域，还存在着微博、百度贴吧、小红书、陌陌、探探、
Soul、音遇等十几款活跃度很高的应用；腾讯原有的 QQ 和 QQ 空间也并未衰落，还衍生出了兴趣部落、QQ 看点
等内容社交玩法。总而言之，社交市场并不存在“沉寂已久”的现象，也就谈不上“烽烟再起”。 

 三款社交应用，只有“多闪”比较有看相：1 月 15 日发布的三款应用中，“马桶 MT”主打匿名社交，与 Soul、秘
蜂、一罐等定位类似；这个市场太小，而且现有产品比较成熟，新来者的空间不大。“聊天宝”就是“子弹短信”的
功能扩展，而“子弹短信”在昙花一现之后已经基本出局，再次兴起的可能性不大。只有主打视频社交、年轻人社
交的“多闪”有一些看相，而且可以得到今日头条、抖音的流量输入。 

 “多闪”针对的真的是微信吗？好像不是。我们认为，“多闪”的直接对标产品不是微信，而是微博、陌陌和 QQ
的综合体。在兴趣社交方面，它与微博类似；在视频社交方面，与陌陌有重叠；在主打年轻人休闲关系方面，与
QQ 形成竞争。事实上，腾讯的产品线上已经有一款与“多闪”定位类似的社交应用，那就是 QQ（包括附属的 QQ
空间、兴趣部落等）。无论今后“多闪”会不会冲击微信的基本盘，目前它尚未与微信形成直接竞争。在目标用户方
面，QQ 目前主打未成年人、学生，“多闪”的年龄定位稍高，以年轻白领为主。 

 微信的“有所不为”，成就了对手的“有所为”：在中国移动互联网头部应用中，微信是最克制的一个。在 1 月 9 日
的微信公开课上，张小龙做了 4 个小时的演讲，全面阐述了他的极简主义、唯美主义产品观，强调不在乎用户时
长、做减法而不是加法、不追求激进变现的设计思路。既然微信“有所不为”，就一定会留下巨大的空白地。无论是
抖音还是快手，都只能冲击微信的用户时长（这恰恰是微信不在乎的），不能冲击它的强社交关系。换句话说，一个
人看完短视频、玩完游戏，仍然会回到微信处理人际关系。这是微信乃至整个腾讯唯一的底线，也是“马桶 MT”、
“多闪”、“聊天宝”无法冲击的。所以，张小龙说：不担心竞争对手，只担心微信自己偏离航道。 

 腾讯可以高枕无忧吗？绝对不能！即便“多闪”等新兴社交应用不会冲击微信的基本盘，腾讯仍然不能掉以轻心。
首先，“多闪”与 QQ 的定位有一些重叠，而 QQ 至今仍是腾讯游戏的重要流量来源，以及信息流广告的入口之
一；腾讯绝不能承受 QQ 大幅度衰落的风险。其次，微信不在乎用户时长，但是腾讯旗下的其他应用（尤其是视
频、音乐、游戏等内容应用）在乎，必须采取有效措施留住用户。第三，更多的社交应用竞品可能还在等待入局。
当然，在现阶段，压力最大的还不是腾讯，而是那些用户黏性相对较弱的垂直社交应用。 

投资建议 

 我们认为，2019 年整个互联网行业都受到了宏观经济下行的影响，而且监管环境也不太宽松。包括腾讯、阿里巴巴
在内的大型互联网公司面临着转型的压力，需要为今后 5-10 年积蓄弹药、寻找新引擎。本次三款社交新应用发布，
直接影响的将是微博、陌陌等，但是目前还很难判断具体的影响幅度；当然，影响不一定是负面的，也可能产生正
面的“溢出效应”——2018 年，抖音的异军突起就为陌陌、欢聚时代等产生了正面影响。 

风险提示 

 宏观经济风险；监管风险；技术替代风险；海外扩张风险；估值偏高。 
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公司投资评级的说明： 

买入：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 15%以上； 

增持：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 5%－15%； 

中性：预期未来 6－12 个月内变动幅度在 -5%－5%； 

减持：预期未来 6－12 个月内下跌幅度在 5%以上。 

 

 

 

 

 

行业投资评级的说明： 

买入：预期未来 3－6 个月内该行业上涨幅度超过大盘在 15%以上； 

增持：预期未来 3－6 个月内该行业上涨幅度超过大盘在 5%－15%； 

中性：预期未来 3－6 个月内该行业变动幅度相对大盘在 -5%－5%； 

减持：预期未来 3－6 个月内该行业下跌幅度超过大盘在 5%以上。 
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特别声明： 

国金证券股份有限公司经中国证券监督管理委员会批准，已具备证券投资咨询业务资格。 

本报告版权归“国金证券股份有限公司”（以下简称“国金证券”）所有，未经事先书面授权，本报告的任何部

分均不得以任何方式制作任何形式的拷贝，或再次分发给任何其他人，或以任何侵犯本公司版权的其他方式使用。

经过书面授权的引用、刊发，需注明出处为“国金证券股份有限公司”，且不得对本报告进行任何有悖原意的删节和

修改。 

本报告的产生基于国金证券及其研究人员认为可信的公开资料或实地调研资料，但国金证券及其研究人员对这

些信息的准确性和完整性不作任何保证，对由于该等问题产生的一切责任，国金证券不作出任何担保。且本报告中

的资料、意见、预测均反映报告初次公开发布时的判断，在不作事先通知的情况下，可能会随时调整。 

本报告中的信息、意见等均仅供参考，不作为或被视为出售及购买证券或其他投资标的邀请或要约。客户应当

考虑到国金证券存在可能影响本报告客观性的利益冲突，而不应视本报告为作出投资决策的唯一因素。证券研究报

告是用于服务具备专业知识的投资者和投资顾问的专业产品，使用时必须经专业人士进行解读。国金证券建议获取

报告人员应考虑本报告的任何意见或建议是否符合其特定状况，以及（若有必要）咨询独立投资顾问。报告本身、

报告中的信息或所表达意见也不构成投资、法律、会计或税务的最终操作建议，国金证券不就报告中的内容对最终

操作建议做出任何担保，在任何时候均不构成对任何人的个人推荐。 

在法律允许的情况下，国金证券的关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行的证券并进行交易，并可能为

这些公司正在提供或争取提供多种金融服务。 

本报告反映编写分析员的不同设想、见解及分析方法，故本报告所载观点可能与其他类似研究报告的观点及市

场实际情况不一致，且收件人亦不会因为收到本报告而成为国金证券的客户。 

根据《证券期货投资者适当性管理办法》，本报告仅供国金证券股份有限公司客户中风险评级高于 C3 级(含 C3

级）的投资者使用；非国金证券 C3 级以上(含 C3 级）的投资者擅自使用国金证券研究报告进行投资，遭受任何损失，

国金证券不承担相关法律责任。 

此报告仅限于中国大陆使用。 
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