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事件： 

公司 2024 年 Q3 实现总收入 925 亿元人民币（下同），同比增长 30.5%；

实现经调整净利润 63 亿元，同比增长 4.4%。在持续投入造车的前提

下，公司现金储备升至 1516 亿元，再创新高。 

点评观点： 

 手机高端化持续推进，市场份额不断巩固 

3Q24 公司智能手机业务收入为 475 亿元，同比增长 13.9%；手机出货量

4310 万台，同比增长 3.1%。受零部件价格影响，毛利率为 11.7%，环比

下降 0.4 个百分点，总体保持健康水平。根据 Canalys 数据，公司连续 17

个季度排名全球智能手机出货量第三，Q3 全球市占率为 13.8%，在中国

大陆地区出货量排名升至第四，市场份额同比上涨 1.2个百分点至14.7%。

Q3 公司在中国大陆地区高端手机出货量在整体手机出货量中的占比达

到 21.3%，同比提升了 3.9 个百分点，手机 ASP1102 元，同比增长 10.6%。 

 IoT 与生活消费产品加速增长，互联网用户创历史新高 

3Q2024公司 IoT业务收入为261亿元，同比增长26.3%；毛利率20.8%，

创历史新高。空调出货量超过 170 万台，同比增长 55%+；冰箱出货

量超 81 万台，同比增长 20%+；洗衣机出货量超 48 万台，同比 50%+。

到 2024 年 9 月，公司全球月活用户创历史新高，达到 6.86 亿，同比

增长 10.1%。其中中国大陆月活用户达到 1.68 亿，同比增长 10.6%。

Q3公司互联网服务业务收入为85亿元，也创历史新高；毛利率77.5%，

同比提升 3.1 个百分点。 

 汽车交付量迅速提升，亏损幅度迅速收窄 

公司智能电动汽车业务 Q3 收入为 97 亿元，环比增长 52.3%。其中智

能电动汽车销售收入 95 亿元，其他的相关业务收入 2 亿元。汽车业

务的毛利率达到 17.1%，环比提升 1.7 个百分点。本季度 Xiaomi SU7

总计交付量 39,790 台，平均单价人民币 238,650 元。今年 10 月之后，

SU7 的月交付能力已经突破 2 万台。Xiaomi SU7 Ultra 定价 81.79 万

元/台，预计 2025 年 3 月发布，预定开启 10 分钟内小定数量达到 3680

台。 

 投资观点：人车家生态不断良性发展，盈利能力有望持续提升 

我们认为小米品牌所倡导的价值观正在得到越来越多消费者的认知

和认可，由此为小米“人车家”生态培育了厚实的生长土壤。在这种

与消费者良好互动的模式下，小米各板块都有望长期保持健康增长，

公司估值仍有空间，建议继续积极关注。 
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本报告署名分析师与本报告中提及公司无财务权益关系。本报告所载的意见、评估及预测仅为本报告出具日

的观点和判断。该等意见、评估及预测无需通知即可随时更改。在不同时期，国元证券经纪（香港）可能会发出

与本报告所载意见、评估及预测不一致的研究报告。 

本报告署名分析师可能会不时与国元证券经纪（香港）的客户、销售交易人员、其他业务人员或在本报告中
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国元证券经纪（香港）的销售人员、交易人员以及其他专业人士可能会依据不同假设和标准、采用不同的分

析方法而口头或书面发表与本报告意见及建议不一致的市场评论和/或交易观点。国元证券经纪（香港）没有将此

意见及建议向报告所有接收者进行更新的义务。国元国际控股有限公司的资产管理部门、自营部门以及其他投资

业务部门可能独立做出与本报告中的意见不一致的投资决策。 

除非另行说明，本报告中所引用的关于业绩的数据代表过往表现。过往的业绩表现亦不应作为日后回报的预

示。我们不承诺也不保证，任何所预示的回报会得以实现。 

分析中所做的预测可能是基于相应的假设。任何假设的变化可能会显着地影响所预测的回报。 

本报告提供给某接收人是基于该接收人被认为有能力独立评估投资风险并就投资决策能行使独立判断。投资
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特别声明 

在法律许可的情况下，国元证券经纪（香港）可能与本报告中提及公司正在建立或争取建立业务关系或服务
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