
習近平：開創新時代大國外交新局面

小米管理層答問
傳媒問 管理層答

向雷軍獎百億元酬勞?
作為雷軍對公司貢獻的股權
獎勵，並非小米一家獨有

推遲CDR上市?
與監管機構無分歧，已獲中
證監的認可和支持

何時重啟CDR計劃? 目前沒有計劃

上市估值過高?
從沒說過小米值多少錢，所
有都是市場炒作

硬件淨利潤低?
硬件業務淨利潤維持在2%
至3%，確保產品具競爭力

硬件業務發展?
未來10年將緩慢增長，但市
場巨大

小米招股詳情
分項

發行股數

招股價

每手單位

每手入場費

集資額

公開招股日

截止認購日

上市日期

保薦人

備忘

21.8億股（當中34.7%為舊股）

每股17元至22元

200股

4444元

370.6億至479.6億元

6月25日（星期一）

6月28日中午12時（星期四）

7月9日（星期一）

高盛、摩根士丹利、中信里昂
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香港首隻以 「同股不同權」
形式上市的小米（01810），在
上市前向創始人雷軍 「豪派」 百
億元（人民幣，下同）基於股權
的酬勞。管理層強調 「雷軍事前
不知情」 ，但證券界質疑當中的
合理性。至於推遲在內地發行
CDR（中國存託憑證）的計劃，
小米管理層表明，與中證監並無
分歧，惟暫無意重啟CDR計劃。

大公報記者 李潔儀
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一九○二年創刊於天津 獲特許在內地發行

本報經香港特區政府指定刊登法律性質廣告有效

百億元股權入袋 雷軍竟不知情
小米CDR剎停獲中證監支持 暫無意重啟

花絮

周六開記招 我很驚訝
全城關注估值超高的小米，在黃色暴雨下

召開記者會講解上市細節，今次特別在IPO記者
會安排在星期六早上十時舉行，還貼心地為出
席的記者安排八時半的早餐供應。

IPO記者會在周六舉行極為罕見，甚至可
能是 「史無前例」，連小米創辦人雷軍也直言
： 「我很驚訝（安排在星期六），辛苦大家了
。」

擔心人迫爆 保鏢開路
人稱 「雷布斯」的小米創辦人雷軍，坐擁

逾千億元身家。據說今次事前登記出席記者會
的中外傳媒記者有230人，可能小米方面擔心記
者如同 「米粉」般熱情，故特別安排保鏢負責
開路、阻隔記者，可幸的是昨日場面未見太混
亂。

小米可能是個新物種
在記者會上，雷軍與大家分享了自己的創

業史。他由11年前帶領金山軟件（03888）上市
，之後成立卓越網，該公司在2004年以7500萬
美元出售亞馬遜。之後，雷軍變身天使投資人
，參與投資YY及UC瀏覽器。雷軍表示，7年前
創立小米，一心只望做出世界級產品，來推動
製造業轉型升級。如今的小米，已成有能力同
時營運硬件、互聯網服務和電商的公司，他說
， 「小米可能是一個新物種」。
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招股文件顯示，小米在今年4月初，向雷軍控制
的Smart Mobile以1599美元的對價發行6395.9619萬
股B類普通股。該次股權激勵確認98.27億元股份支
付費用。作為雷軍對公司貢獻的股權獎勵。

小米聯合創始人兼總裁林斌昨在上市新聞發布
會上回應表示，這是在雷軍並不知情前提下，由數
個董事開會一致贊成通過的決定。他表示，雷軍過
去八年帶領小米團隊由零開始，同時改變中國製造
業，形容所有董事均認為雷軍的股權獎勵 「實至名
歸」，強調 「股權激勵」機制並非小米一家獨有。

所謂 「股權激勵」是企業為留住核心人才的獎
勵機制，是常見的激勵員工方法之一。主要是通過
附加條件給予員工部分股東權益，使其與企業形成
利益共同體。

外界質疑「不知情」所指
不過，對管理層有關股權激勵的回應，證券界

直言感到驚訝。耀才證券研究部總監植耀輝指出，
雖然環顧全球科技公司，確有不少個案向管理層送
股作為獎賞，但 「小米第一季non-GAAP只賺17億
，（向雷軍）派98億是天文數字，是否合理呢？」

至於雷軍究竟知不知情？騰訊引述北京大學法
律經濟學研究中心主任鄧峰分析稱： 「在正式表決
之前，小米董事會秘書有通知義務，即將此議案書
面呈給包括雷軍在內的所有董事進行審議。雷軍是
小米執行董事，還是需要迴避表決。因此，如果林
斌說雷軍未參與表決，那是正常的。但林斌說雷軍
對此不知情，那就是小米董事會秘書失職，未盡到
通知義務。」

北京大學金融法教授彭冰猜測， 「小米薪酬委
員會主席針對獎勵事項召集會議，林斌可能是說，
雷軍對該階段的會議內容並不知情，因為薪酬委員
會會議通常需要嚴格保密，不能對公司董事公開。
然後才提交董事會審議。」他與鄧峰都認為，當這

一事項形成議案，提交董事會審議之際，雷軍理應
知情。

記者查看小米此前通過中國證監會披露的CDR
招股說明書顯示，當時該股權激勵是經董事會提議
，公司全體股東一致同意的。彭冰質疑，既然雷軍
作為當事人應該迴避表決，怎麼可能是全體股東一
致同意呢？對此，林斌昨日並未深入回應相應的程
序瑕疵。

就小米推進在港上市之際，日前突然剎停在內
地發行CDR計劃一事，小米高級副總裁兼首席財務
官周受資一再表示，此事經過反覆討論，為確保作
為CDR試點成功，決定先在港上市，然後在合適時
間再以CDR上市。他解釋說，推遲在內地上市，並
非與監管機構之間存在分歧，更強調獲得中國證監
會的認可和支持。被追問何時重啟，他說目前未有
計劃。

未來業務可10倍增長
現時，智能手機業務佔小米總收入約七成，雷

軍直言，手機業務未來10年的增速將會放慢，惟市
場仍大，認為小米具備巨大的成長空間。他續說，
小米已進入全球74個國家，未來將發展更多市場，
「未來業務10倍以上的增長空間是能看得到的」。

至於中美貿易摩擦會否影響小米部署發展海外
市場，聯合創始人兼高級副總裁王川表示，在全球
化經濟體大前提下，各國需要互相依賴，對中美貿
易長遠仍感樂觀。他又指出小米正在規劃適時進入
美國市場。

另外，雷軍重申承諾硬件業務淨利潤不超過5%
的指標，他指出，去年小米硬件毛利率為8.7%，雖
然毛利率處於低水平，但不代表小米沒有賺錢能力
，更多可以靠互聯網業務和生態鏈股權投資獲得利
潤。他續說，未來硬件業務淨利潤維持在2%至3%，
確保相關產品具競爭力。
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