
移動互聯拓東南亞手遊市場

▲孫少華稱，不會退出包裝業務，將主
打高毛利的新材料包裝領域

中華包裝2016年4月完成收購持有內地
遊 戲 開 發 運 營 商 冰 河 科 技 的 Cable King
Limited，涉資4.4億元，進軍遊戲產業，更於
去年中更名為 「移動互聯」，引發市場憧憬
。孫少華表示，有見遊戲市場需求龐大，發
展空間廣闊，於2015年做出轉型決定。目前
集團遊戲團隊逾100人，其中負責研發的團
隊工程師超過70名，日後發展的側重點 「將
專注於遊戲板塊」。

據集團財報，截至2017年6月底至半年
內，集團手遊業務收入達1.29億元（人民
幣，下同），佔總收入25.5%。財務總監及
公司秘書胡宗明指出，每個遊戲的開發費
用介乎500萬元至1000萬元不等，而相較毛
利較低包裝業務，手遊毛利率高達60%，
故遊戲利潤貢獻已達50%，料還將進一步
提升。

代理遊戲超過20款
問及未來發展策略，孫少華稱，遊戲開

發是不斷創變的過程，首要在於加強研發能
力、迎合市場需求，從頁遊、手遊到最近興
起的H5遊戲均會涉獵。投資者關係及副總裁
任明補充指，現時主流遊戲仍是通過用戶買
道具實現盈利的RPG（角色扮演遊戲），雖
然手遊風頭正勁，但頁遊用戶的消費能力更
強，今年除了策略類手遊《亂世英雄傳》外
，將推出頁遊《靈珠傳奇》和《八劍》，後
者與國內大型搜索引擎搜狗聯合運營。此外
，角色扮演類H5遊戲《天域》亦擬於下月測
試。

國內遊戲市場出現被少數巨頭瓜分之勢

，任明坦言，面臨大型公司在資本和資源上
的雙重壟斷，中小公司的生存優勢在於發現
被大公司忽略的市場空白。他指出，市面上
遊戲井噴，但配備研發、推廣、分銷等完整
系統的公司很少。集團現時擁有優戲網、萌
樂網、YouXi53三個遊戲分銷平台，儘管熱
度不及騰訊（00700）、網易等大型平台，
但能吸引不少經費有限的中小型遊戲開發商
合作，目前代理遊戲已有20餘款。

與騰訊等機構合作
除了自家平台，集團亦與騰訊、360等

主流平台達成部分遊戲的分銷合作。此外，
集團有意將旗下遊戲打入東南亞市場，會積
極尋覓與境外營運商和代理商的合作機會。

另外，集團去年六月公布，擬收購提供
B2B及B2C電子交易及資訊交流的河北鑫江
電子商務公司。孫少華表示，正積極布局遊
戲外的互聯網業務，唯有關項目尚在傾談中
，未透露具體涉及領域。至於會否繼續進行
併購強化新業務，他回應稱確有意向，但不
方便透露細節。

移動互聯上月中公布，原執行董事、董
事會主席及提名委員會主席陳衛偉辭任集團
職務，由44歲的陳宏才接任，引發投資者關
注。資料顯示，新任主席陳宏才在包裝行業
具有豐富經驗，但並無互聯網相關履歷。孫
少華強調管理層變動對集團發展方向無影響
，遊戲板塊由首席技術官及副總裁呂寒冰負
責，又稱陳宏才 「久經沙場」，對新事物的
接受能力強，遊戲也是其興趣所在，對該業
務 「寄予厚望」。

【大公報訊】移動互聯（01439）由包
裝起家，集團創始人及執行董事孫少華堅
持雙線並行，進軍互聯網市場的同時不會
退出包裝業務，將主打高毛利的石頭紙等
新材料包裝領域，拓包裝箱生產能力，追
求質量提升。至於去年原材料及產品價格
齊漲，孫少華認為主要是國內通脹導致，
在宏觀經濟政策的引導下，預計今年紙價
保持相對穩定。

截至去年六月底止半年，集團包裝業
務收入佔比按年下降14.3個百分點至74.5%
。雖然整體毛利率約21.8%，但其中石頭紙
毛利率高達34.5%，期內錄得收入約9657萬
元人民幣，按年勁增30%。孫少華稱，將重

點發展石頭紙業務，提升盈利能力。他續
指，集團早前與江西航空達成合作，提供
嘔吐袋、手提袋等石頭紙製品，冀未來能
拓至航空包裝箱等更多產品。

移動互聯的前身中華包裝成立於江西
，而受到物流成本限制，主要市場亦在江
西。孫少華表示，會考慮將利潤空間大的
石頭紙產品運向省外其他市場，並有意建
立線上銷售平台，拓展銷售渠道，希望將
石頭紙包裝與互聯網、新科技相結合，創
新新材料包裝。

對於包裝業務的分拆上市進程，孫少
華稱要待集團新業務貢獻穩定後才會開始
，強調 「穩中求進」。

提升包裝業務質量 適時分拆

企 業 專 訪 大公報記者 吳涵宇

前稱中華包裝的移動互聯（01439）相中網絡遊戲風口，轉型攻
大互聯網市場。集團創辦人及執行董事孫少華接受《大公報》專訪表
示，目前遊戲業務利潤貢獻逾半，是未來發展重點，開發自家遊戲的
同時，兼顧遊戲分銷平台建設，擬打入東南亞市場。集團與搜狗聯合
運營的《八劍》將於年內面市，今年還擬推出移動端H5遊戲。待新
業務表現穩定後，包裝業務分拆上市將提上議程。

轉型兩年見成績 新業務佔半利潤貢獻
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新年伊始，內地連續出台或調整幾項跨境人民幣政策，尤其是
一月五日發布《關於進一步完善人民幣跨境業務政策促進貿易投資
便利化的通知》，釋放加快人民幣國際化的信號。

一、人民幣國際化的新思路

自2009年內地推出跨境貿易人民幣結算
政策以來，人民幣國際化一直處於摸索中前
進，既經歷了人民幣持續升值時人民幣國際
使用大幅增長，又遭遇到人民幣大幅波動中
人民幣業務停滯不前甚至部分指標倒退。
2017年仍是人民幣國際化調整期，但相對
2015、2016年急劇波動而言，市場相對平靜
，匯率穩中轉強，重新加快人民幣國際化的
條件逐步具備。

此次政策調整向市場釋放下一步推動人
民幣國際化的新思路，從而引導市場參與者
更好地把握人民幣國際化的新機遇。

一是堅持服務實體經濟、促進貿易投資
便利化導向。 「8．11」後離岸人民幣市場
波動加大，一些市場參與者利用點差進行跨
境套利；國際炒家一邊唱衰內地經濟，一邊
做空人民幣。這與內地推動人民幣國際使用
支持實體經濟發展的初衷背道而馳。人行 「
通知」再一次明確以真實貿易背景為主導
、滿足企業和個人真實人民幣交易及結算
需求的人民幣國際化路向，強調凡依法可
使用外匯結算的跨境交易，企業都可以使
用人民幣結算，並首次開通個人項下僱員
報酬、社會福利、贍家款等人民幣跨境結算
業務。

二是增強匯率彈性，保持人民幣基本穩
定，為人民幣國際化營造良好的市場環境。
根據歐美主要貨幣國際化經驗，幣值穩定是
其國際化的基本條件，故人行一直強調保持
人民幣在合理均衡水準上穩定。不過，人民
幣成為國際貨幣，受更多內外因素影響，匯

率波動加大，尤其是順周期市場行為成為影
響匯率變化的干擾因素。去年人行在中間價
形成機制中引入逆周期因數，解決了基本經
濟面良好但因市場信心不足而令人民幣該升
不升的問題。半年以來，人民幣呈現穩中偏
強特徵，人行調整逆周期因數順理成章，以
避免人民幣又轉為單邊升值。

三是健全宏觀審慎管理框架，提高跨境
政策適應市場變化的靈活性。金融海嘯後，
中國深入研究金融危機產生的原因、機理及
防範措施，明確提出健全貨幣政策和宏觀審
慎政策雙支柱調控框架。事實上，2016年大
規模人民幣流出，對人民幣國際化產生一定
的負面影響。人行對跨境人民幣管理工具進
行優化，出台本外幣一體化全口徑宏觀審慎
跨境融資、逆周期調控措施等。年初的幾項
政策調整有兩項屬於逆周期調控，如恢復中
間價報價模型 「逆周期系數」為中性。逆周
期調控與傳統調控措施不同，是一種靈活的
、動態管理。一旦市場出現順周期行為，人
行還會引入逆周期因數。

二、人民幣國際化的新舉措
總體上，三項政策調整可分為兩類，第

一類是營造良好市場環境，包括人民幣中間
價報價模型 「逆周期因數」恢復中性及商業
銀行人民幣跨境帳戶融資引入逆周期調節，
主要是以市場化手段保持人民幣匯率基本穩
定及管理資金流動；第二類是促進人民幣國
際使用的，人行 「通知」在不同領域完善和
優化跨境人民幣政策，滿足不同市場主體對
人民幣的需求。第一類是人民幣國際化的前
提和條件，第二類是人民幣國際化的豐富內

涵，兩者相輔相成。
年初跨境人民幣業務政策調整涉及服務

實體經濟的幾大重要領域，重點措施包括：
1、提出個人其他經常項目人民幣結算

業務
近年來跨境人民幣業務政策主要圍繞如

何更好服務企業經營展開，包括跨境貿易人
民幣結算、跨境貸款、跨境資金池及跨境發
債等。2014年內地提出開展個人跨境貿易人
民幣結算業務，上海自貿區亦推出個人經常
項下和直接投資項下跨境人民幣業務，但個
人從事跨境貿易和投資規模原本就不大，相
關人民幣結算業務需求有限。

此次人行調整政策思路，從實際結算
需求較大的個人其他經常項目做起，允許
銀行在 「了解你的客戶」、 「了解你的業
務」、 「盡職審查」三原則基礎上，為個
人辦理其他經常項目人民幣跨境結算業務
。其他經常項目專指個人項下僱員報酬、
社會福利、贍家款等人民幣收入及費用，
放開的領域包括境內個人將境外合法收入
匯回境內使用，以及境外個人將境內合法
人民幣收入匯出境外。

在人民幣成為國際貨幣前，個人其他經
常項目只能以美元等外幣進出。近年來，中
國經濟全面融入全球經濟，特別是 「一帶一
路」倡議加快推進，中資企業大量投資沿線
國家和地區，外派員工迅速增加；另一方面
，人民幣波動幅度擴大，在境外領取外幣工
資匯回境內，匯率風險及匯兌費用愈來愈大
。一些企業通過境內發薪、境外發放生活費
的方式，滿足員工需要，但外派員工更希望
直接人民幣結算，此次終於得到滿意答案。

2、為外商直接投資人民幣結算提供更
多便利

從2011年10月開始，內地允許境外投資
者以人民幣在境內開始直接投資活動，業務
發展順利，2015年結算金額達到1.59萬億元
。然而， 「8．11」後人民幣外商直接投資
連續兩年下滑，去年結算金額1.18萬億元。
主要原因是離岸人民幣流動性持續抽緊，境
內外資金成本倒掛。去年下半年起，離岸市
場氣氛明顯改善，另一方面，離岸流動性得
以改善，境內外息差基本持平。

在此背景下，人行加快推動此項業務，
優化了帳戶管理、支出管理和資金進出境管

理。
3、便利企業境外募集人民幣資金匯入

境內使用
人行宣布，境內企業在境外發行人民幣

債券，可根據實際需要將募集資金匯入境內
使用。自2016年內地在全國範圍實施本外幣
一體化跨境融資宏觀審慎管理，有關資金調
回內地使用並未明確規定，經此次調整，企
業境外融資在完成簽約備案及資訊報送，調
回境內使用已無障礙，此舉有利於促進離岸
人民幣債券發行。

此外，境內企業在境外發行股票募集的
人民幣資金，亦可按實際需要匯入境內使用
，對刺激境內企業在境外發行人民幣股票，
能產生一定刺激作用。

總體上，今年將是人民幣國際化走出調
整階段、重新加快發展的重要機遇期，各項
主要人民幣業務指標有望得以改善。面對這
樣的機遇，香港離岸人民幣市場應相機而動
，主動跟蹤研究新的跨境人民幣業務政策，
加快業務創新，研發具有競爭力的產品，夯
實客戶基礎，積極鞏固離岸人民幣業務樞紐
地位。

調整跨境政策 人幣國際化提速

▲◀分析指，今年將是人民幣國際化走
出調整階段、重新加快發展的重要機遇
期，各項主要人民幣業務指標有望得以
改善。香港離岸人民幣市場應相機而動
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指，遊戲業務將是
未來發展重點
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移動互聯業務分類表現
（截至2017年6月30日止六個月）（單位：人民幣）

分項
手遊業務

包裝業務

柔印紙箱

柯式印刷紙箱

傳統紙箱
石頭紙紙箱

資料來源：集團2017年中期報告

營業額
1.29億元

3.75億元

1.83億元

1.92億元

9561萬元

9658萬元

佔比
25.5%

74.5%

36.3%

38.2%

19%

19.2%

毛利
7696萬元

8198萬元

2976萬元

5222萬元

1892萬元

3330萬元

毛利率
59.8%

21.8%

16.3%

27.2%

19.8%

34.5%

2018年

8月

移動互聯股價走勢
2.7

2.5

2.3

2.1

1.9

1.7

（元）

2017年

9月 10月 11月 12月 1月 2月

9月6日曾高見
2.66元

上周五收報
2.03元


