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大市高位整固資金輪動
港股昨裂口高

開507點，升幅曾
擴大至534點，高

見23,197點，見逾1個
月高位，其後掉頭回落，以全日
低位22,691點收市，升29點或
0.13%，大市成交增至逾2,400
億元，反映連升三周的港股，趁
人民銀行降準減息公布後獲利回
吐，恒指未能企於 50 天線
（22,798點）之上，形成高位整
固 ， 料 短 期 於 22,400 點 至
23,000點上落，資金繼續換馬
輪動。
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騰訊音樂深耕內地市場
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騰訊音樂（1698）業務主要圍繞在
線音樂串流、付費會員、廣告收
入、線上活動及增值服務展開。
依託騰訊（0700）的資源，與微
信、QQ等平台保持密切合作，實

現用戶數據共享和流量互補，有助提
高平台服務效率和數據整合水平。同時與多
家音樂版權方及歌手合作，提供一定比例的
獨家內容。
騰訊音樂收入來源主要來自內地，面對

國際貿易摩擦和實體商品供應問題，所受影
響相對較低。此外，內地政策對文娛產業推
動也為發展提供支持，令其運營更具彈性與
穩定性。

具有成長潛力

市場普遍預期，騰訊音樂能隨着內容付
費模式的普及和線上活動市場擴大，實現收
入來源多元化。集團利用大數據和智能推薦
技術優化內容傳播和用戶服務，有助提高運
營效率，並支持長期發展。綜合這些因素，
相信集團在未來具有一定的成長潛力。
估值上，國外龍頭Spotify的預測市盈率

55倍。騰訊音樂預測市盈率僅18倍。雖然
Spotify在用戶基數和增長能力上都高於騰訊
音樂，但估值的差距已反映大部分在這方面
的因素。騰訊音樂深耕內地市場，在內地優
勢仍然是投資者需要關注的主要因素。
（筆者為證監會持牌人士，本人及其關

連人士沒持有上述股份。）

動向動向
港股

樊超

至於國企指數收報8,242點，跌19
點或0.23%。恒生科技指數收報

5,200點，跌39點或0.75%。
另外，北水周二（6 日）淨流入

134.7億元後，昨天明顯見投資者趁好
消息先行獲利離場，淨流出41.78億
元。降準減息利好內銀內險股走強，
建行（0939）淨入5.3億元，連續兩天
淨入逾5億元。恒生中國企業（2828）
淨入23.11億元。

個股方面，濰柴動力（2338）4月
宣布，向港交所（0388）申請分拆濰柴
雷沃智慧農業科技主板上市。集團早
於2023年3月，向深交所創業板申請
分拆上市，但去年4月因市場環境終
止計劃，今次移師在港上市，迎合港
交所加快內地科企上市之外，有利估
值上升。

濰柴雷沃智慧農業科技，主要從
事農業裝備的研發、生產及銷售，產
品包括拖拉機及收穫機械。公司並與
匯銀租賃合作拓展智慧農業機械等設
備的租賃業務，正值中央大力推動智
慧農業發展，智能機械等設備租賃，
可助力智慧農業生產提速，業務前景
樂觀。

濰柴趁回調分段收集

濰柴動力今年第1季實現營業收
入574.64億元（人民幣，下同），按年
增1.9%。股東應佔盈利27.11億元，
增4.3%，每股收益31分。

至於集團2024年全年業績，營
業額同比升 0.8%至 2,156.91 億元，
股東應佔溢利增 26.5%至 114.03 億
元 。 每 股 盈 利 1.31 元 ， 末 期 息

0.347元。
去年發動機營業額按年升2.3%至

489.72億元，佔總營業額22.7%，分
部溢利增34.7%至103.95億元。

年內，發動機銷量73.4萬台，變
速箱銷量同比升2%至85.3萬台，車
橋銷量增8%至80萬根。農業裝備營
業額升14.4%至183.45億元，分部溢
利增18.7%至7.96億元。智能物流營
業額增1.5%至 887.26億元，佔總營
業額 41.1%，分部溢利增 21.4%至
59.71億元。

濰柴昨收報 14.94 元（港元，下
同），跌0.48元或3.11%，成交額3.1
億元。現價市盈率10.7倍，末期息料
在 5月底 6月初除淨，現價息率 2.4
厘，可趁回調分段收集，上望 16.7
元。
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優必選有望實現商業化量產
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全球人形機器人市
場規模持續增長，市場
預期由2024年的248億

元人民幣，增至2029年的
2,361億元人民幣，年複合增長率
57%。內地人形機器人市場規模增
長更迅速，估計由2024年的28億
元人民幣，增至2029年的750億
元人民幣，年複合增長率達93%。
據產業研究報告顯示，今年內地具
身智能市場規模料為53億元人民
幣，佔全球27% 。人形機器人市
場規模料達82.4億元人民幣，佔
全球五成。
近年內地加速構建機器人技術

生態與市場布局，發展新質生產
力，推動高質量發展內在要求和重
點。現時機器人產業鏈可分為上中
下游，上游包括機器人原材料及核
心部件；中游為研發，包括機器人
及人工智能（AI）技術研發、機器人
生產及系統集成；下游則集中機器
人在不同應用場景，如教育、物流

及工業等。
優必選（9880）產銷人形機器

人及智能服務機器人，應用於工
業、辦公室、家庭服務等。集團為
內地人形機器人領軍企業，率先實
現商業化，旗下產品有效專利數量
於全球排名首位，近3年每年新增
核心專利逾300件，目前全球專利
總數已超過2,600項，具自主運動
及決策能力，能執行多樣化任務。

推新產品帶動營收增長

此外，集團今年有望實現商業
化量產，推出新產品帶動營收增
長，配合產品結構持續改善，消費
級機器人營收佔比料逐漸提高，低
毛利物流機器人產量佔比則下降，
盈利能力持續改善。
另一方式，優必選新一代產品

Walker S2 ，較Walker S1成本低
三成，其目標今年出貨500個人形
機器人，倘目標能夠實現，及能把
所有人形機器人成功部署至客戶工

廠，管理層預期明年定單或出貨量
或達5,000個至1萬個。
集團早前與採購方簽訂大型機

器人WalkerS1和WalkerC的採購
合同，用於汽車工廠生產製造與商
用接待，且已收到預付款。而旗下
核心零部件的國產化率已逾九成，
對高端芯片依賴程度較低，較受美
國限制芯片出口影響不大，中線前
景看俏。
（筆者為證監會持牌人士，本

人及/或有聯繫者沒持上述股份）

■優必選目標今年出貨500個人形
機器人。
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金山雲適當逢低布局
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雲計算行業正處於快速發展階段
及人工智能（AI）興起，為金山雲
（3896）提供廣闊市場空間，並對
行業帶來新的增長機遇。集團業
務涵蓋公有雲、企業雲等多個領

域，為互聯網、公共服務、數字健
康、金融等行業提供解決方案。
金山雲2024年總營收77.85億元，同比增

10.5%；非GAAP毛利潤13.58億元，EBITDA
扭虧為盈，達 6.39 億元，EBITDA 利潤率
8.2%，反映成本控制和運營效率成效顯著。

與同系夥伴緊密合作

不過，集團資產負債率相對較高，截至
去年12月31日為127.2%，相比2023年大幅
上升，面臨一定債務壓力，在融資和業務擴
張時可能受到限制。
金山雲與小米（1810）及金山軟件（3888）

等同系生態合作夥伴緊密合作，而小米和金
山集團未來3年關聯交易收入上限達113億元
人民幣，為業務增長提供保障。
金山雲有望受益於AI投資周期加速。但

需留意，此類股份性質，不論是股價，還是
盈利能力，一般屬較大波動性，投資者可適
當逢低布局；風險偏好較低的投資者則待公
司盈利進一步穩定後再作決策。
（逢周四刊出）
（筆者為證監會持牌人士，沒持有上述

股份）

■濰柴分拆濰柴雷沃智慧農業在港上市。




