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首次公开发售 

小米集团 (01810.HK) 
 

 

  
表一：小米集团 －W（01810）简介 
股份类别 港股 

行业 互联网 
业务 公司是一家以手机、智能硬件和 IoT 平

台为核心的互联网公司 
行业排名 • 根据 IDC 统计，2014 年公司成

为中国大陆市场出货量排名第一的智

能手机公司 
• 根据艾瑞咨询，以连接设备（不

包括智能手机及笔记本电脑）数量统

计，2017 年公司成为全球最大的消费

级 IoT 平台 
• 根据 IDC 统计，2017 年第四季 
度公司成为印度市场出货量排名第一

的智能手机公司 
• 根据艾瑞咨询，2017 年，与全球

收入超过 1 千亿人民币且盈利的上市

公司相比，按收入的增长速度计算，公

司在互联网公司中排名第一，在所有公

司中排名第二 
 
表二：基本财务数据* 

十亿元人民币 截至 2017 年 12 月止 截至 2016 年 12 月止 
 全年 % 全年 % 

收入 114.62 +67.50 68.43 +2.43 
股东应占利润 (43.83) N/A 0.55 N/A 

 
所得款项之拟定用途 
假设超额配股权未获行使，按发售价为每股发售股份

19.50 港元计算，估计股份发售所得款项凈额约为

27,560.9 百万港元。董事会拟将所得款项净额用于

以下用途： 
 
表三：本次新股发行集资所得款项用途* 

款项净额 占比 所得款项用途 
(百万港元) （%）  

8,268.3 30.0 用于研发及开发核心产品 

8,268.3 30.0 
用于投资扩大及加强 IoT 与生

活消费产品及移动互联网服务

等主要行业的生态链 
8,268.3 30.0 用于全球扩张 
2,756.1 10.0 用作营运资金及一般公司用途 

总计：27,561 100.0  
 
* 资料来源：招股说明书，时富证券整理 

 

 

公司业务亮点  

• 铁人三项商业模式 

公司商业模式由三个相互协作的支柱组成：硬件、新零售及互联网服务。

这三个部分的无缝结合所创造出的网络效应增强了用户体验、参与感和留

存率，并创造出一个可持续并不易被竞争对手复制的商业模式。 

• 物联网成增长动力 

小米自主开发了小米智能路由器、智能电视、笔记本电脑、人工智能音箱等

产品。其 IoT 产品与自有的米家 app 无缝连接，例如，截至 2018 年 3 月

31 日，其专有的小爱同学，可控制其平台 118 个型号的产品，包括智能灯

具、小米电视、小米米家空气净化器及各种其它可连接智能家居产品。 

• 互联网服务盈利贡献逐增 

小米研发应用程式的能力有目共睹，截至 2018 年 3 月 31 日，其拥有 38 款

月活跃用户人数逾一千万、18 款月活跃用户人数逾五千万的应用程式，包

括小米应用商店、小米浏览器、小米音乐及小米视频、这些服务拓展了公司

的用户群体，实现了高水平的用户参与度及留存率。截至 2018 年 3 月 31
日，公司 9.4%的收入及 46.8%的毛利来自互联网服务, 盈利贡献正逐步增

加。 

• 具备变现能力 

凭借创新的硬件产品、卓越的用户体验和高效的新零售，公司已积累了庞大

活跃而忠诚的用户群体，使其能通过广告和互联网增值服务进行有效变现。 

配股及公开发售资料 

发售股份数目 
2,179,585,000 股股份（包括 1,434,440,000 股新 B 类股份及

745,145,000 股销售股份，视乎超额配股权行使与否而定） 
    香港发售股份数目    108,980,000 股新股份（可重新分配） 

    国际配售股份数目 
   2,070,605,000 股股份（包括 1,325,460,000 股新 B 类股份及

745,145,000 股销售股份，可重新分配及视乎超额配股权行使与否而

定） 
发售价格 每股发售价格为 17.00 – 22.00 港元 
2017 年历史市盈率 约 58.8x – 76.1x （经调整后） 
招股日期 2018 年 06 月 25 日 
截止日期 2018 年 06 月 28 日（中午 12 时正） 
上市日期 2018 年 07 月 09 日 
保荐人 高盛、Morgan Stanley、CLSA 

分析员︰张浩铨 

Tel: 852-2287-8847 

Tony.Cheung@cash.com.hk 

2018 年 06 月 25 日 
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• 生态链完善 

公司通过提供一系列自主或与生态链企业共同研发的科技产品和服务建立

起一个巨大的生态。截至 2018 年 3 月 31 日，公司投资或孵化超过 210 家

公司，包括 90 多家专注于发展智能硬件及生活消费产品以加强其生态链的

公司。 

• 具有自主创新设计技术 

公司在创新和设计方面有着优异的往绩。公司 2017 年成为目前全球四家拥

有自主研发手机系统芯片的智能手机厂商之一（根据艾瑞咨询）。此外，公

司基于安卓原生系统开发了自己的操作系统 MIUI。 

• 规模优势以致销售效率高 

凭借较低的分销成本，公司的线上销售渠道效率很高。根据 IDC 统计，2018
年首季度公司在中国大陆和印度的线上智能手机出货量均排名第一；根据

艾瑞咨询，截至 2017 年及 2018 年首季度，小米商城按商品成交总额计已

成为中国大陆第三大 3C（电脑﹑通讯﹑消费电子）与家电线上零售直销平

台。此外，公司的运营效率亦体现在线下零售网络与供应链成本上。 

 

图.  公司业务分部收入 

资料来源：招股书、时富

 

风险 

• 全球市场竞争剧烈且技术发展较快，公司未必能在该等市场中维持有效竞

争。 
• 若公司未能扩大及维持用户群，或者用户群参与度下降，对其业务、财务状

况及经营业绩有重大影响。 
• 公司于过往产生亏损及有净负债，故可能存在持续产生亏损且未必能宣派或

派付股利的风险。 
• 智能手机销售额占收入的大部份，手机销售放缓或对业绩产生不利影响。 


