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國家市場監管總局發布公告，附加限制性條

件批准騰訊控股有限公司收購喜馬拉雅公司股

權案。經審查，總局認為此項集中可能對中國

境內在線音頻及網絡音樂播放平台市場產生排

除、限制競爭效果。為減少不利影響，總局依

法要求騰訊、喜馬拉雅及集中後實體作出五項

限制性承諾，以保障多方主體合法權益。此舉

旨在維護市場公平競爭秩序，保障消費者、版

權方等多方主體合法權益，防範平台領域「內

卷式」競爭。

●香港文匯報記者 趙一存 北京報道

騰訊收購喜馬拉雅獲批 設五限制防「內卷」
國家市場監管總局：有效保障多方主體合法權益

據悉，市場監管總局此前依法受理了騰訊收購喜
馬拉雅股權案的經營者集中反壟斷申報，並嚴

格遵循法定程序開展審查工作。總局收到申報後，
因申報材料不完備要求申報方補充，確認材料符合
《中華人民共和國反壟斷法》相關規定後予以受理
並啟動初步審查，隨後決定實施進一步審查，期間
依法延長審查期限並曾中止後恢復計算。目前此案
仍處於進一步審查延長階段，截止日為2026年5月
21日。

附加限制性條件批准本案
據了解，收購方騰訊控股有限公司主要業務包括
社交通信、數字內容及金融科技服務。被收購方喜
馬拉雅公司主要從事在線音頻播放平台業務。2025

年6月，騰訊通過其控股公司騰訊音樂娛樂集團與
喜馬拉雅簽署協議，擬收購其股權並單獨控制該公
司。經審查，騰訊與喜馬拉雅均從事在線音頻播放
平台業務，存在橫向重疊。騰訊同時從事在線音頻
內容授權，與在線音頻播放平台存在縱向關聯。此
外，騰訊還從事網絡音樂播放平台業務，音樂、音
頻均是智能車載娛樂體系的重要組成部分，二者存
在相鄰關係。鑒於相關業務主要面向內地用戶且需
取得境內許可，相關地域市場被界定為中國境內。
為有效減少上述不利影響，市場監管總局在評估

交易雙方提交的承諾方案後，決定附加限制性條件
批准本案。具體要求包括：不得提高在線音頻播放
平台服務價格、降低服務水平或者附加不合理交易
條件；不得降低在線音頻播放平台免費內容及免費

熱門內容比例；不得與在線音頻播放平台版權方達
成獨家授權，並在規定期限內解除現有獨家授權約
定；不得向汽車廠商搭售在線音頻播放平台、網絡
音樂播放平台，或者阻礙、限制其採購競爭對手產
品；不得限制主播在多個在線音頻播放平台入駐或
分發其享有著作權的作品。

經營者集中審查事前預防
經評估，市場監管總局認為該承諾方案可有效減

少集中導致的競爭問題，能夠保障消費者、版權
方、主播及汽車廠商等多方主體合法權益。市場監
管總局將嚴格督促交易雙方有效履行限制性承諾，
充分發揮經營者集中審查事前預防作用，切實維護
中國在線音頻播放平台市場、網絡音樂播放平台市

場公平競爭秩序，防範平台領域「內卷式」競爭，
推動平台經濟創新和健康發展。
公告指出，此案對維護中國境內在線音頻播放平
台、網絡音樂播放平台市場公平競爭秩序，防範平
台領域「內卷式」競爭，推動平台經濟創新和健康
發展具有重要意義。

案件受理和審查時間表
2025年6月11日

市場監管總局收到案件經營者集中反壟斷申報。
經審核，總局認為該申報材料不完備，要求申報
方予以補充。

9月3日

市場監管總局確認經補充的申報材料符合《中華
人民共和國反壟斷法》第二十八條規定，對此項
經營者集中予以受理並開始初步審查。

9月30日

市場監管總局決定對此項經營者集中實施進一步
審查。

12月26日

經申報方同意，市場監管總局決定延長進一步審
查期限。

2026年2月12日

市場監管總局對本案作出中止計算審查期限的決
定，並於2026年5月11日繼續計算審查期限。目
前，本案處於進一步審查延長階段，截止日為
2026年5月21日。

整理：香港文匯報記者 趙一存

香港文匯報訊（記者 岑健樂）國際金價今
年表現相當波動，自1月29日升至逾5,600美
元一盎司的歷史新高後，隨即觸頂回落，而
近月中東局勢緊張導致油價與美元上升，一
度令國際金價最低跌至約4,200美元一盎司水
平，跌幅高達25%。即使國際金價已較高位
回落，然而有不少分析仍看好後市，瑞銀投
資銀行貴金屬策略師Joni Teves昨表示，近月
國際金價回調，反而為投資者提供良好的入
市機會，她預期年內國際金價有望再創歷史
新高，至於年底金價目標則是5,600美元一盎
司。翻查資料，該行早前曾經預期年內國際
金價有望升至6,200美元一盎司。
Joni Teves解釋，現時國際金價受多項正面
因素影響，包括現時環球央行的黃金儲備依
然偏低，在宏觀環境高度不確定性下，相信
投資者長遠仍會繼續買入黃金，作為分散風

險的工具。另外，她表示沃什將於本月中接
任美聯儲主席，由於在上一次美聯儲議息會
議當中，決策成員們對未來利率走勢出現較
大分歧，增加市場波動性，加上沃什上任
後，市場或會對於美聯儲的獨立性重新出現
懷疑，這將會成為金價的推動力。
另外，她表示若美國經濟與通脹表現較預

期疲弱，美聯儲將會有更大動機減息，為金
價提供進一步支持。另一方面，她表示中國
黃金ETF持續呈現淨流入，表現亮眼，同時
今年初中國境內實體黃金需求亦維持強勁，
都支持金價表現。

銀價料年底回升至100美元
至於白銀價格方面，Joni Teves表示現時白

銀仍然處於供不應求的狀態，因此基本面仍
支撐銀價表現良好，惟下行風險是中東局勢

緊張，拖累全
球經濟增長放
緩，令未來白
銀的工業需求
較市場估計為
少。因此，她
表示該行預計
今年底銀價有
望回升至約100
美元一盎司，但未能再創歷史新高。
另一方面，摩根資產管理首席投資組合經

理盛楠早前表示，該行基本情境預測油價將
在第三季至第四季大致回歸正常。在此基本
情境下，該行認為全球經濟增長將保持韌
性，因此該行維持適度偏好風險的立場，包
括增持股票，並重申對科技與通訊服務產業
的偏好。

香港文匯報訊（記者 蔡競文）港股新股由年頭
「旺」到年中，兩隻分別來自自動駕駛及商業航天領
域的新股昨同步開始招股，合共集資近26億元。其中
被譽為港股「商業航天第一股」的拓璞數控（7688）
反應尤其熱烈，首日孖展已錄得40億元認購，公開部
分超購22倍。
拓璞數控計劃發行6,533萬股H股，10%在港公開發

售，招股價26.39元，每手100股，入場費約2,665.6
元，集資約17.2億元。公司專注於五軸數控機床，在
中國航空航天五軸數控機床市場排名首位，市佔率達
10%。是次引入高瓴、博裕、鼎暉及加拿大皇家銀行等
多名基石投資者，合共認購1.1億美元。

馭勢科技集資約8.72億元
另一隻新股為內地自動駕駛技術公司馭勢科技
（1511），計劃發行逾1,446萬股H股，5%在港公開發
售，招股價60.3元，每手50股，入場費約3,045元，集
資約8.72億元。
兩家公司公開招股同樣於本周五（15日）截止認
購，並計劃下周三（20日）首日掛牌買賣。

香港文匯報訊（記者 莊程敏）被稱為「杭州
六小龍」之一、內地機械人公司宇樹科技發布
GD01載人變形機甲，售價390萬元人民幣起。
據介紹，GD01為全球首款量產版載人機甲，
還可變形，屬民用交通工具，載人後體重約
500kg。該產品視頻迅速吸引了全球科技迷的目
光，有網友聯想到《機動戰士高達》、《鐵甲
鋼拳》和《變形金剛》等科幻作品。

設載人座椅 王興興親試
從官方發布的視頻來看，該款產品的身高遠
高於宇樹科技此前產品，配備雙臂和雙足，可
自由行走，軀幹採用中空設計，內部設置載人
座椅。在視頻中，該公司創始人王興興進入
GD01座艙，機甲平穩前行；機甲完成擊碎磚
堆動作，展示其力度與精準度，而機身可後仰
調整姿態，切換為四足行走形態。
據介紹，宇樹科技近年來在機器人領域持續
發力，產品線覆蓋四足機器人、人形機器人兩
大核心品類。此前，其G1、H1人形機器人已
多次出圈。2025年央視春晚《秧BOT》、2026
年春晚《武BOT》節目中，宇樹人形機器人集
群完成舞蹈、武術等高難度動作，展現出極強
的運動控制技術。

香港文匯報訊（記者 莊程敏）潮玩品牌泡泡瑪
特（9992）宣布進軍茶飲業，旗下甜品品牌 POP
BAKERY 首間直營門店即將進駐秦皇島阿那亞，
首次增設茶飲產品，標誌着泡泡瑪特正式進軍茶
飲領域，未來或將推出自營茶飲與咖啡產品。

據悉，泡泡瑪特已在招聘平台啟動首店招聘，
店長月薪1萬至1.5萬元人民幣，同時招募甜品副
店長、後廚領班等職位。其中，資深顧問崗位明
確要求「必須擅長咖啡出品」，需按 SOP（標準
作業程序）完成奶茶、果茶製作，把關出品品質
與外觀。
POP BAKERY自成立以來正加速擴張步伐。自

2月起，快閃車陸續落地青島、成都，3月進駐南
京、西安、深圳；4月公布進入無錫、武漢、蘇
州、北京等。截至5月11日，POP BAKERY在全
國已擁有21間主題甜品快閃點。據了解，POP
BAKERY將進駐長春，及已開始招聘。

公司首季整體收益同比增75%
另外，泡泡瑪特昨還公布一季度整體收益數

據，首季整體收益同比增長75%至80%，其中中
國收益同比增長 100%至 105%，亞太同比增長

25%至30%，美洲同比增長55%至60%，以及歐
洲及其他地區同比增長60%至65%。
隨着盲盒玩具Labubu在全球流行，泡泡瑪特去

年淨利同比大增超三倍，但投資者對公司IP（知
識產權）持久性的擔憂加深，儘管該公司創始人
王寧表示今年努力做到不低於20%的收入增長速
度，其股價仍在加速下探，已較最高值腰斬。
不過，被坊間譽為「中國巴菲特」的知名投資

人段永平上周表示，已將中國神華清倉「換了泡
泡瑪特」，並稱能看懂王寧有多厲害，他還能至
少好好幹25年以上，「這個複利是嚇人的」。
早前摩根士丹利發表報告指，泡泡瑪特及其核

心IP Labubu的社交媒體熱度降溫，故將公司2026
至2028年海外銷售預測下調18%至19%，整體營
收預測下調9%至10%。大摩預計泡泡瑪特今年海
外銷售將錄得倒退，內地銷售則維持23%增長。
泡泡瑪特昨收報162.9元，跌2.69%。

香港文匯報訊（記者 周紹基）市場聚焦中美
元首周四會晤，以及大型科企如騰訊(0700)、阿
里巴巴(9988)等本周公布的業績，港股昨日窄幅
徘徊，全日先升後跌58點，收報26,347點，成
交2,627億元。瑞士寶盛認為，中美元首峰會結
果不太可能對股市構成重大影響，該行對中國
股市維持正面看法，主要受惠於人工智能(AI)等
高科技企業帶來的上行潛力，以及傳統產業持
續企穩。
瑞士寶盛認為，中美今次會議，除討論貿易
與關稅議題外，由於地緣政局緊張，料雙方都
將聚焦於伊朗戰事，但相信會議結果不太可能
對股市構成重大影響。該行指出，目前市場都
普遍傾向保持審慎的預期，雖然中美元首會晤
有助穩定雙邊關係，但雙方的深層結構性分
歧，至今仍未解決。該行相信，今次訪問的主

要目的，或在於穩固中美之間脆弱的和平局
面，由於雙方均以風險管理為優先考量，外界
對於出現重大突破並不抱太大期望。
瑞士寶盛估計，會議中最迫切的議題無疑是

中東衝突，尤其是霍爾木茲海峽持續封鎖的僵
局。貿易議題亦是討論重點，料雙方或可達成
務實性成果，包括中方同意採購美國部分農產
品、天然氣及客機等，以維持現行貿易休戰協
議，這將有助特朗普在2026年美國中期選舉時
爭取政治籌碼。

互聯網股料下半年迎補漲機會
該行認為，中美貿易關係目前並非影響中國

股市的主要因素，儘管兩國元首過往的互動，
曾為股市帶來溫和升幅，但今次能否重演，該
行持保留態度。值得留意的是，科技本土化主

題的相關股票，包括半導體設備及芯片代工
等，在會議前夕已錄得強勁升勢。另一方面，
圖形處理器(GPU)相關股票升幅則相對有限，部
分投資者正靜待會談結束後，美國GPU產業能
否取得銷售突破。
整體而言，市場對此次峰會的倉位配置相當

有限，投資者大多預期市場現狀將延續。瑞士
寶盛強調對中國股市維持正面看法，並預期表
現較弱的板塊如互聯網股，將於下半年迎來補
漲機會。
科指昨收5,070點，微跌0.7%。騰訊(0700)績

前跌1.6%，阿里巴巴(9988)跌 0.5%，兩股都在
今日公布業績。另外，傳快手(1024)分拆可靈AI
視頻業務，估值達1,560億港元，昨日股價彈
11.2%至 57.4 元，其後升幅收窄，全日僅升
2%，公司通告指正評估重組或引入外部融資。
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「商業航天第一股」招股掀熱潮
拓璞數控首日孖展40億

●宇樹發布全球首款量產載人變形機甲。
官方視頻截圖

泡泡瑪特進軍茶飲 未來或賣咖啡

●潮玩品牌泡泡瑪特宣布進軍茶飲業。圖為泡泡瑪
特位於上海的一門店。 資料圖片

瑞士寶盛：中美元首會晤對股市影響微

瑞銀料金價年內升穿5600美元創新高

●瑞銀投資銀行貴金屬策
略師Joni Teves


