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小米投资者日
摘要
中信证券财富管理与中信里昂研究观点一致。根据中信里昂研究在 2026 年 5 月 18 日发布的题为《Xiaomi Investor 

Day》的报告，小米投资者日强调其“人车家全生态”体系将引领实体 AI 发展。中信里昂指出，公司将通过 AI 手机
转型、高端化及全球化战略应对当前宏观挑战。其 Mimo 模型展现卓越能力，小米将提供包含自研芯片、模型及操作
系统的全栈式 AI 产品，例如 AI 手机将以系统级智能助理为核心。雷军表示，相信公司能逆势成长，截至 4 月 30 日
已回购 77 亿港元股票。

雷军：全面拥抱 AI 时代

创始人雷军强调，小米必须全面拥抱 AI 以把握历史机遇。其“人车家全生态”及广泛的智能硬件布局使小米在实体
AI 领域占据优势。小米的成功源于高目标的设定、高强度的研发投入及坚韧的企业文化。公司曾成功穿越前两次行
业危机，雷军对小米克服宏观挑战并在 AI 时代实现跃升充满信心。

卢伟冰：聚焦 AI 手机转型与全球化

小米集团总裁卢伟冰提出 2026 年三大重点：1）应对成本压力并完成向 AI 手机转型； 2）推动电动汽车全球化 ；3）
达成集团目标。自 2025 年二季度以来 DRAM 与 NAND 闪存价格已上涨约 5 倍，对消费电子行业构成压力。目前最
低物料成本达 1,500–1,600 元。小米将高内存成本视为新常态，重新定义产品并动态平衡规模、利润与收入，通过提
升 ASP、优化内存使用及加强售后服务（如电池更换）应对。小米定义 AI 手机以系统级智能助理为核心，其 Miclaw

是中国首个手机端智能体。通过赋能合作伙伴、高端化、全球化及新零售战略，AIoT仍有 4-5 倍增长空间。SU7 新
车已获超 6万份大定订单，YU7 GT 将于 2026 年 5 月下旬上市，另计划在 2026 年下半年推出创新车型。海外市场将
贡献未来 50%+的销量。新一代 XRING 芯片（手机/平板/汽车）将于 2026 年面世。

小米 AI：从自研模型到全栈产品

小米未来三年将投入 600 亿元用于 AI，五年研发投入达 2,000 亿元。自研大模型在“人车家全生态”实现数据闭环。
Mimo V2 为万亿参数模型，日调用峰值达万亿 tokens。V2.5增强智能体能力。MiClaw采用端云混合架构，3B 端侧
模型实现工具调用，降低时延与成本。

催化因素
新机型发布把握换机周期、智能手机出货复苏、健康毛利率水平、AI 产品整合及电动汽车计划。
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投资风险
风险包括：智能手机市场竞争激烈且新品频发；供应链集中风险（主要供应商占比较大）；互联网服务依赖高质量内
容留存用户并创收。现有及潜在的反垄断、数据安全、电商及员工福利相关监管可能影响现有商业模式并导致财务损
失。

公司概况
小米是以智能手机和 IoT 平台为核心的消费电子及智能制造企业，产品覆盖全球 100+国家地区，2024 年正式进军电
动汽车领域。

收入按产品分类 收入按地区分类
智能手机 52.4% 亚洲 63.5%

IoT与生活消费品 28.5% 美洲 0.0%

互联网服务 9.3% 欧洲 36.5%

智能电动汽车等新业务 9.0% 中东与非洲 0.0%

资料来源: 中信里昂

股票信息
股价(@ 2026 年 5 月 15 日): 30.7 港元

12 个月最高/最低价: 60.15 港元/29.02 港
元

市值: 1016.40 亿美元

3 个月日均成交额: 691.98百万美元

市场共识目标价（路孚特）: 43.95 港元

主要股东:

雷军 24.29%

 

资料来源：彭博, 路孚特

市盈率区间 市净率区间 企业价值/息税折旧摊销前利润区间

资料来源：彭博 资料来源：彭博 资料来源：彭博
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在差异。
适合性、风险及适当性
本文不含足够资讯以支持投资决策，并且不得依赖本文来评估投资任何证券或产品的优劣。本文仅提供一般资讯，未
针对任何接收者量身定制，亦未考虑任何接收者的投资目标、投资组合持仓、策略、财务状况或需求。本文具有教育
性质，并非中信证券经纪（香港）或其附属公司参与任何交易的建议、推荐或承诺。任何范例均为通用、假设及仅供
参考之用。
读者应自行独立评估法律、监管、税务、信用及会计方面的影响，并与其财务专业人员共同决定本文提及的任何投资
是否适合其个人目标。投资者应确保在进行任何投资前获取所有相关资讯。本文中所涉及的任何预测、数据、观点、
技术或策略仅供参考，基于某些假设及当前市场状况，可能会在未通知的情况下发生变更。
信息来源被认为是可靠的，但不保证其准确性，也不对任何错误或遗漏承担责任。请注意，投资涉及风险，投资的价
值和收益可能会根据市场情况和税收协议而波动，投资者可能无法收回投资的全部金额。过去的表现和收益率都不是
当前和未来结果的可靠指标。
本文不应被解释为在任何司法管辖区向任何不合法接受此类邀请或招揽的人发出购买或出售任何证券的邀请或招揽。
此处包含的信息均未在任何司法管辖区获得批准。
责任限制
中信证券财富管理（香港）对于您或任何第三方在使用此材料或其内容时遭受的任何损失或损害（包括但不限于直接
损失、间接损失、或由此导致的间接损失、利润损失或机会损失）不承担任何责任。此材料是根据您的请求提供给您
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