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证券研究报告·港股公司简评 消费电子  

YU7 销量再爆：1 小时大定破 28.9 万，18 小

时锁单超 24 万，开启新产品周期  

 

核心观点 

6 月 26 日，小米召开人车家发布会，发布了小米 YU7、首款 AI 眼

镜、MIX Flip2 小折叠等一系列产品。核心亮点在于： 

1） YU7 大爆：YU7 定价标准版/Pro 版/Max 版分别为 25.35/27.99 / 

32.99 万元，基本贴合前期市场预期，上线 3 分钟大定突破 20

万台，一小时突破 28.9 万台，18 小时锁单超 24 万台，相比

su7 4 分钟大定突破 1 万&27 分钟大定破 5 万&24 小时破 8.8

万表现明显强劲。 

2） 首款 AI 眼镜：小米 AI 眼镜集第一人称相机+耳机+随身 AI 助

手为一体，标准版/单色电致变色版/彩色电致变色版售价分

别为 1999/2699/2999 元，对标竞品 Ray-Ban Meta AI 眼镜（定

价 299 美元）优势在于：更轻、续航更长、配置超级小爱。 

简评 

YU7 再次超预期大爆，汽车估值持续抬升 

1） 产品侧： YU7 定位豪华高性能 SUV，共三个版本。全系标配

800V 碳化硅高压平台、超长续航、V6s Plus 小米超级电机、

激光雷达、700TOPS 英伟达 Thor 芯片、小米天际屏全景显

示、后排移动控制屏等，性能和内饰相较 SU7 再上一个台阶

（YU7 标准版性能高于 SU7 Pro 版）。辅助驾驶方面，YU7 全

系标配 1000 万 Clips 版本端到端辅助驾驶，同时小米 XLA 大

模型将在下半年升级。身尺寸方面，YU7 车长 5 米，轴距 3

米，车宽 2 米，属于中大型 SUV 级别。配色方面，YU7 推出

9 款颜色，除了此前的宝石绿、钛金属色、熔岩橙，新增珍珠

白、深海蓝、丹霞紫、影青色和流金粉 5 种配色。 

2） 定价：锚定 Model Y，性能领先的同时有定价优势。YU7 定价

标准版/Pro 版/Max 版分别为 25.35/27.99/ 32.99 万元，基本

贴合前期市场预期（此前市场的主流预期在 25-32 万元）。小

米 YU7 定价贴合 Model Y，Model Y 改版后价格为 26.35 万元

（两驱版）/31.35 万元（四驱长续航版），YU7 性能全面对标

Model Y，并比 Model Y 参数更优，主要体现在动力性能、内

饰外观、续航&充电、车机交互等方面，并配有激光雷达， HUD

等，同时小米 YU7 起售价比 Model Y 低 1 万元，有望成为年

度爆款 SUV。 

3） 销量&交付：销量大爆，再次超出市场预期，后续关注交付。

YU7 上线 3 分钟大定突破 20 万台，1 小时突破 28.9 万台，18

小时锁单超 24 万台，相比 SU7 4 分钟大定突破 1 万&27 分钟

大定破 5 万&24 小时破 8.8 万表现明显强劲， 并且大幅超出  
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主要数据  

股票价格绝对/相对市场表现（%）  
1 个月 3 个月 12 个月 

14.91/10.61 9.27/5.86 230.81/196.57 

12 月最高/最低价（港元）  58.95/15.82 

总股本（万股）  2,594,916.97 

流通 H 股（万股）  2,594,916.97 

总市值（亿港元）  13,495.62 

流通市值（亿港元）  14,801.24 

近 3 月日均成交量（万）  24754.62 

主要股东   

Smart Mobile Holdings Limited  23.52%  

股价表现  

 
 

相关研究报告  

25.04.26 

【中信建投海外研究】小米集团 -

W(1810):24Q4 业绩点评：业绩全面创

新高，“人车家”全生态协同发展 

24.08.09 

【中信建投海外研究】小米集团 -

W(1810):24Q2 业绩前瞻：手机出货量
跑赢大盘，618+空调旺季下 IOT 业务

增长强劲 

24.06.04 

【中信建投海外研究】小米集团 -

W(1810):24Q1 业绩：利润创单季新高，

汽车业务全年交付目标冲刺 12 万台  
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此前市场预期，按照现有大定&锁单，推算实际锁单率大约在 60%-70%。产能方面，目前小米二期工厂已完

成验收，预计 7-8 月量产即满产，现有一期工厂极限产能约为每月 2.7-2.8 万。，小米汽车在手订单

（SU7+YU7）预计为 50-60w 台。在一期工厂持续满载 + 二期工厂产能爬坡的情况下，公司当前的在手订单

需要接近一年的时间来消化。6 月 19 日，小米竞得北京亦庄新城一块占地 48.51 万平方米的工业用地，紧邻小

米汽车二期工程项目，结合土地位置和规划，或为小米后续工厂建设。 

首发 AI眼镜，发售当晚，电致变色版本首发售罄。小米 AI 眼镜集第一人称相机+耳机+随身 AI 助手为一

体，标准版/单色电致变色版/彩色电致变色版售价分别为 1999/2699/2999 元，对标竞品 Ray-Ban Meta AI 眼镜

（定价 299 美元）优势在于更轻、续航更长、配置超级小爱。应用侧，小米 AI 眼镜支持第三方 app 视频通话

及直播，typeC边用边充、四档可调电致变色等功能。AI 方面，内置超级小爱，支持语音控制拍照录像、问

答、翻译、扫码支付、生活助理等功能。硬件方面，小米眼镜重量 40g（约为普通眼镜的 2 倍），支持线上线

下近视配镜。配备小米金沙江电池，续航能够达到 8.6 小时，是 Ray-Ban Meta 的 2 倍，采用骁龙 AR1+低功耗

处理芯片的双芯方案，比 Ray-Ban Meta 多了一颗低功耗芯片。 

表 1: YU7 及各竞品参数对比 

 小米 YU7 Model Y 小鹏 G9 极氪 7X 智界 R7 

基础参数 

尺寸  4999×1996×1606mm 4797×1920×1624mm 4891×1937×1670mm 4825×1930×1666mm 4956×1981×1634mm 

轴距  3000mm 2800mm 2998mm 2925mm 2950mm 

电机  小米电机 特斯拉 立讯制造 衢州极电 华为技术 

电池与续航 

电池类型 磷酸铁/三元锂 磷酸铁锂/三元锂 磷酸铁锂电池 磷酸铁锂/三元锂 三元锂电池 

电池厂家 弗迪/宁德时代 宁德时代/LG 中创新航 衢州极电 中创新航/宁德时代 

电池容量 96.3/101.7kWh 62.5/78.4kWh 79/93kWh 75/100kWh 82/100/100kWh 

CLTC 续航 835/770km 593/719km 625/680/725km 605/705/780km 667/802/736km 

智能座舱 

 

HUD 全景显示 P-HUD 无 无 AR-HUD 无 

中控屏 16.1 英寸 15.4 英寸 14.96 英寸 
16 英寸（支持外接

P55/Switch） 

15.6 英寸(支持超级

面及智慧分窗) 

智驾芯片 高通骁龙 8 Gen3 AMD Ryzen 高通 8295P 高通 8295   

车机系统 Xiaomi HyperOS Tesla OS XOS 天玑 ZEEKR OS HarmonyOS 

智驾系统 

 

芯片方案 NVIDIA Thor AI 4.0 双 NVIDIA Orin-X 双 NVIDIA Orin-X MDC610 

算力 TO PS 700 720 508 508 约 400 

激光雷达 1 颗 无 无 1 颗 0/1 颗可选 

价格  

 

售价（万元） 25.35/27.99/32.99 26.35/31.35 24.88 22.99 25.98 
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上市时间 2025 年 6 月 2025 年 1 月（改版） 2025 年 3 月 2024 年 9 月 2024 年 9 月 

资料来源：各公司官网及官方公众号，中信建投证券整理 

 

 

图 1: 小米大定单量 图 2:小米  18 小时锁单量 

  
数据来源：小米官网，中信建投证券 数据来源：小米官网，中信建投证券 
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图 3: 小米 YU7 和特斯拉 Model Y 后轮驱动版比较 

 
数据来源：小米发布会，中信建投证券 

 

图 4: 小米 AI 眼镜与 Ray-Ban Meta 对比 

 

数据来源：小米发布会，中信建投证券 

 

盈利预测及估值：预计小米集团 2025/2026 年收入 5032/6364 亿元（yoy+38%/+26%），调整后净利润

453/587 亿元（yoy+66%/+30%），我们给与公司核心主业 25 年 23x PE，汽车 26 年 3x PS，目标价 69.2 港币，
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表 2: 小米三表预测（百万元） 

 
数据来源：公司公告，中信建投证券测算 
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风险分析：新产品出货量不及预期；手机市场下行风险，大盘出货量下跌，新品推广不及预期的风险；存

货减值拨备的风险；政策管理风险，国内互联网业务发展受限；海外产品竞争加剧等；IoT 周期属性较强，需

求端疲软；宏观经济下行导致 3C 类产品需求下降；欧洲能源紧缺的影响；汇率波动风险；地缘政治风险导致

部分国家业务受损；互联网业务受宏观经济影响，广告业务持续受到冲击；造车等新产品业务造成的研发费用

呈长期上升态势，带来利润端压力。 
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投资评级标准  评级 说明 

报告中投资建议涉及的评级标准为报

告发布日后 6 个月内的相对市场表现，

也即报告发布日后的 6 个月内公司股
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场代表性指数的涨跌幅作为基准。A 股

市场以沪深 300 指数作为基准；新三板

市场以三板成指为基准；香港市场以恒
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指数为基准。 
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