
近 日， 中 國 的 元 宇

宙場景應用層（或 AR/VR 內容及服務

市場）企業的飛天雲動科技（06610）

已啟動招股，約集資 6 至 8 億港元，

主要用於拓展元宇宙的相關技術及平

台， 以 及 SaaS 服 務。 這 亦 意 味 著 港

股終於迎來具有強大底層應用技術實

力的元宇宙企業。

 據了解，元宇宙的生態環境由

底層技術層、場景應用層、設備層和

平台層相互作用而共同構成。場景應

用層和底層技術層參與者建造並賦能

元宇宙，推動元宇宙發展和成長。根

據艾瑞諮詢的資料，按收入計，飛天

雲 動 於 中 國 的 AR/VR 內 容 及 服 務 市 場 排 名 第 一， 於 2021

年佔市場份額的 2.6%。另按收入計，在中國的 AR/VR 服

務市場中亦排名第一，於 2021 佔市場份額的 13.5%，較排

名第二的 AR/VR 服務企業的市場份額高出 10% 以上。

 通過多年来積累的經驗及專業知識，飛天雲動已創建

提供各種與 AR/VR 相關服務的業務，由 AR/VR 營銷服務、

AR/VR 內容、AR/VR SaaS 及 IP 四個部分構成，並實現良

好的業績增長。於 2019 至 2021 間，公司收入由約 2.51 億

元人民幣（下同）持續增長至 5.95 億元，而在截至 2022

年 3 月 31 日 的 第 一 季 度， 收 入 更 同 比 增 長 約 65.1% 至 約

2.29 億 元。 上 述 期 間 內， 公 司 的 毛 利 率 亦 穩 步 提 升， 從

2019 年的 30% 擴大至 2022 第一季度的 32%。純利則由

2019 約 4,188 萬 元 增 長 至 2021 約 7,172 萬 元， 而 2022

第一季則達約 3,820 萬元，同比增長 315.9%。 

上述數據除了反映公司的業務擴張能力在持續提升外，

也反映了市場對 AR/VR 相關服務的需求在不斷提升。

事實上，隨著電商消費已成為社會大眾的生活習慣之

一時，如何利用 AR/VR 相關技術去吸引流量和保留客戶已

成為一個重要課題。預期 AR/VR 相關服務市場將在不斷擴

大的需求下持續發展，亦有利於飛天雲動的業務繼續發展。

 AR/VR 服務一站式解决方案
目前，飛天雲動利用自行開發的 AR/VR 開發引擎，其

AR/VR 內容業務會根據客戶的需求提供定製化的內容，為

各個行業客戶提供 AR/VR 內容，包括娛樂、游戲、教育、

文旅、技術、保健及汽車，為終端用戶帶來虛擬世界的多元

化和沉浸式體驗。

通過在 AR/VR 內容和服務業務積累的經驗，飛天雲動

更開發了標準化的 AR/VR SaaS 平台。

截 至 2022 年 3 月 31 日， 飛 天 雲 動 的 AR/VR SaaS

註冊用戶數目達到超過 14,000 名， AR/VR SaaS 付費訂

購用戶數目超過 2,200 名。同時，相關收入正在高速增長

中。 

飛天雲動不但是中國元宇宙市場的頭部企業，亦是少

數已具有良好變現能力的公司，前景極佳，且具有稀缺性，

預期上市後有望納入恒生中國元宇宙指數成為成份股之一，

宜作中長線持有。

筆者並未持有任何上述股份。
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元宇宙第一股可押寶元宇宙第一股可押寶

筆者近日在思考如何在極度有限的資源下，可以把《Sam Sam 同您做功課》的

youtube channel 做好。近日隨了嘗試再次請嘉賓上來作客外（如果有興趣上來同我

一齊拍片，歡迎聯絡小弟），也嘗試把日常工作中與上市公司管理層見面後，做一個

「見後感」的內容。再者，其實筆者也希望打造一個訪問上市公司管理層的系統，惟

在時間及資源都極度有限的情況下，一直未能成事。若各位上市公司高管有興趣合作，

歡迎聯絡在下。

誠然，自從筆者數年前在《炒股幫》開始撰寫「五行期指」專欄後，發現市場對

玄學金融的資訊有需求，及後更嘗試推動玄學金融的發展，親身在不同平台將有關資

訊帶給讀者，並將「五行期指」專欄易名為「玄學金融」，希望能更廣義地作推廣。

行文至此，其實是希望各位多關注一下在下的 youtube 及股評。筆者在 9 月

30 日的每日評論中寫到：「9 月期指評估結算價為 17,346。10 月期指未平創淨數為

36,792 張，9 月未平倉合約總數為 152,708 張，未平淨佔未平總的比例為 24.09%，

比例輕微高於上月。料恒指在 9 月急挫後，有望在 10 月反彈。不過，由於宏觀環境仍

欠佳，美匯獨強的局面未改；筆者近日在視頻 （https://youtu.be/P4K8018Vp30）

溫故知新，重申對今年走勢的看法。綜合而言，建議繼續做好風險管理措施。」

筆者為香港證監會持人士，不持有上述股份。

美國克利夫蘭聯邦儲備銀行總裁梅斯特表示，美國未到應該考慮停

止加息的時候，認為至今為止，美國經濟能夠應對聯儲局的緊縮政策，強

調希望長期通脹由現水平回落。參考 CME 資料，投資者料聯儲局在 11 月

2 日議息後，加息 50 點子的機會率由 43.2% 降至 41.2%，加息 75 點子

的機會率由 56.8% 升至 58.8%。投資者擔心聯儲局會積極加息，美股三

大指數向淡。周五恒指繼上日急跌後反彈，重上 17,300 點水平之上。然

而，8 月財新中國製造業 PMI 遜預期，恒指走勢在 9:45 後轉差。

參考個別輪證發行商網站，在截至 2022 年 9 月 30 日 8 時，錄得

單日最多資金流入是恒指（好），約 3,656 萬元；錄得第 2 多是美團（淡），

約 1,407 萬 元。 錄 得 單 日 最 多 資 金 流 出 是 恒 指（ 淡 ）， 約 2,521 萬 元；

錄 得 第 2 多 是 阿 里（ 好 ）， 約 1,127 萬 元。 數 據 反 映 投 資 者 趁 恒 指 跌 至

17,046.83 點的逾十年低位後反彈，便把淡倉獲利，並相對積極地建好倉，

以搏反彈。

看 好 後 市 者， 可 留 意 牛 證 60916， 收 回 價 16,900， 到 期 日 2025

年 2 月 27 日。看淡者可留意 put 24365，實際槓桿 5.879 倍，行使價

17,500，到期日 2023 年 3 月 30 日。

8月財新中國製造業PMI遜預期 
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美 元 滙 率 急 升， 人 民 幣

及英鎊急跌，加上北溪管道被

破壞，俄羅斯吞併烏克蘭四個

州，拖累港股跌至今年低位。

前 周 末 英 國 新 財 相 宣 布

新預算案，大幅減稅及大幅增

加政府借貸來支持經濟，令到

英 鎊 滙 率 急 挫， 跌 至 歷 史 低

位。連國際貨幣基金都批評英國新預算案，英國首相

受到壓力。美元急升，拖累到人民幣跌至新低 7.2。再

加上俄羅斯佔領烏克蘭 4 個地區就加入俄羅斯進行公

投，普京將宣布按公投結果，把 4 個烏克蘭州吞併入

俄羅斯。西方國家猛烈批評俄羅斯行動，增加國際緊

張氣氛。北溪天然氣管道有 4 處被破壞漏氣。歐盟指

責俄羅斯進行恐怖襲擊，俄羅斯反指是美國破壞。

上周一港股因為英鎊急挫下挫。在英國有投資的

股份受壓。周一港股先跌後反彈，恒生指數最低跌至

17,727 點，跌 206 點。英鎊急挫，令到英資金融股急

挫。滙豐（00005）跌 7.5%，令指數跌 115 點。長實

集 團（01113） 跌 8.6%， 令 指 數 跌 15 點。 相 反， 科

技股反彈，美團（03690）升 4.2%，令指數升 51 點。

騰 訊（00700） 升 3.3%， 令 指 數 升 44 點。 內 地 11

月恢復辦團去澳門，澳門博彩股急升。金沙（01928）

升 17%， 銀 娛（00027） 升 8.6%。 恒 生 指 數 收 市 跌

78 點，國企指升 23 點，科技指數升 57 點，成交 1,044

傹元。

周一晚美股下跌，連跌 5 天。美元滙率升至 114

點，英鎊創歷史新低。杜瓊斯跌 330 點，標普跌 38 點，

納斯達克跌 65 點。標普創今年新低，顯示市場氣氛

極差。周二港股早段持續下跌，科技股領跌。阿里巴

巴（09988） 跌 2.9%， 拖 累 指 數 跌 34 點， 騰 訊 跌

2.7%，令指數跌 32 點。恒生指數最多跌 200 點。但

市場傳中央指示證券商支持 A 股，內地市場率先反彈，

港股跟隨。尾市港股反彈，最主要是美團升 4%，令指

數 升 50 點。 滙 豐 回 升 1%， 令 指 數 升 14 點。 航 空 股

及旅遊股上升，及生化股反彈。收市恒生指數微升 5

點，國企指數升 12 點，科技指數升 20 點，終止 4 連跌。

美股周二晚持續下跌，杜瓊斯跌 126 點，標普跌 8 點，

但納斯達克升 26 點。

周 三 港 股 開 市 下 跌， 恒 生 指 數 跌 157 點。 但 很

快 跌 幅 擴 大 至 4 百 多 點， 接 近 500 點。 美 元 急 升，

人民幣兌美元跌至 7.2，拖累到港股急挫。權重股跌

幅 擴 大， 滙 豐 跌 4.2%， 令 指 數 跌 58 點。 友 邦 保 險

（01299）跌 3.2%，令指數跌 43 點。美團跌 2.6%，

令 指 數 跌 35 點。 京 東（09618） 跌 5.2%， 令 指 數

跌 30 點。 阿 里 巴 巴 跌 2.5%， 令 指 數 跌 31 點。 騰

訊 跌 1.64%， 令 指 數 跌 23 點。 內 房 股 持 續 下 跌， 碧

桂 園（02007） 跌 9.86%， 碧 桂 園 服 務（06098）

跌 9.2%， 龍 湖 地 產（00960） 跌 4.8%。 中 國 海 外

（00688） 跌 3%， 華 潤 置 地（01109） 跌 2.3%。

被證券商下調評級，旭輝（00884）跌 21%。合景泰

富（01813） 跌 7.7%， 萬 科（02202） 跌 3.8%。

香港在英國有投資的地產股下跌，港鐵（00066）跌

3.9%。長實集團跌 3.9%。中資金融股亦因人民幣下

跌 而 被 沽。 建 設 銀 行（00939） 跌 1.3%， 工 商 銀 行

（01398）跌 1.6%，平保（02318）跌 1.23%。恒生

指數最低跌至 17,347 點，跌 513 點。

周三晚美股強力反彈，結束 7 連跌，主因是美國

利 率 下 跌。10 年 國 債 息 率 跌 0.27%， 投 資 者 趁 低 吸

納。杜瓊斯升 549 點，標普升 71 點，納斯達克指數升

222 點。周四港股港股跟隨美股高開，恒生指數開市

升 319 點。阿里巴巴、美團、騰訊及滙豐領升。恒生

指數最多升 378 點。但是下午港股由升轉跌。友邦保

險、騰訊、小米（01810）等下跌，拖累港股。恒生指

數收市跌 85 點，國企指數跌 46 點，科技指數跌 43 點。

美股周四晚大跌，蘋果 iphone14 銷情欠佳，減

少訂單。證券商調低蘋果評級，股價大跌 4.9%。拖累

其他網企，亞馬遜、微軟、谷歌等跟隨急挫。杜瓊斯

跌 458 點，標普跌 78 點，納斯達克跌 314 點。周五

港股平開，窄幅上落。金融股及科技股徘徊在升與跌

之間。但電動車股大跌，比亞迪（01211）跌 3.3%，

蔚萊跌 8.6%。零售股急挫，李寧（02331）跌 4.2%，

安踏（02020）跌 3%，海底撈（06862）跌 2.76%。

內 地 放 寬 27 個 城 市 限 購 令， 內 房 股 急 升。 碧 桂 園 升

10%， 富 力（02777） 升 12%， 龍 光（03380） 升

5.8%。

港股 9 月份急跌 2843 點，第二季跌 4694 點，

已經深入熊市，港股估值不分之低，再跌空間不大，

投資者可以考慮趁低吸納。

筆者並未持有任何上述股份。

股市論語股市論語 港股估值極低
可以考慮趁低吸納

智易東方證券行政總裁

藺常念

9 月 29 日央行、銀保監會發佈通知：

決定階段性調整差別化住房信貸政策。符

合 條 件 的 城 市 政 府， 可 自 主 決 定 在 2022

年底前階段性維持、下調或取消當地新發

放首套住房貸款利率下限。

根據通知，對於 2022 年 6 至 8 月份新建商品住宅銷售價格

環比、同比均連續下降的城市，在 2022 年底前，階段性放寬首

套住房商業性個人住房貸款利率下限。二套住房商業性個人住房

貸款利率政策下限按現行規定執行。

從上述內容來看，主要是針對部分當前房地產市場疲軟的城

市，進行階段性的政策調整央行方面表示，這一政策措施的出臺，

有利於支持城市政府「因城施策」用足用好政策工具箱，促進房

地產市場平穩健康發展。在當地政策範圍內，銀行和客戶可協商

確定具體的新發放首套住房貸款利率水準，有利於減少居民利息

支出，更好地支持剛性住房需求這無疑是對當下低迷的房地產市

場注入一針「強心劑」。

從時間來看，金融主管部門選擇在 9 月 29 日深夜出臺政策

可謂用意明顯。一方面，為地方和金融機構預留政策調整時間。

另一方面，臨近「銀十」，正值傳統行銷旺季，也給房地產市場

和房地產企業以及購房者，留出政策消化時間在「用足用好政策

工具箱」的指導下，政策正進入新一輪釋放期，需求刺激力度進

一步加強，利好地產板塊。利好高信用龍頭央企、優質地方國企。

該政策是這輪房地產放寬調控政策以來最猛烈、最重磅、力

度最大的，應該會引發房地產市場的反應，對穩定經濟有重要作

用，對 A 股股票市場 3,000 點保衛戰增加強大的後援力量。在一

片悲觀的時候，也要清醒地認識到，中國的政策工具箱是足夠豐

富的。

勤豐研究勤豐研究
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超20城首套房
貸款利率迎來放寬

周 大 福（01929） 在 香 港 及

世界各地擁有龐大的零售網絡，設

有逾 5,902 個零售點遍布大中華、

韓國、日本、新加坡、馬來西亞與

美國，再配合自身發展的電子商務

業務，加強實現全渠道零售。截至

今年 3 月 31 日止的年度業績，錄

得 營 業 額 達 989.4 億 元 港 幣， 比

2020 年同期增 41%；而集團股東應佔年度全面收益則同

比升 3.2% 至 74.5 億元港幣，表現不俗。

隨著內地疫情受到控制，經濟已經開始恢復，集團將

繼續積極拓展內地巿場，包括於年內在內地淨開設 1,361 個

珠寶零售點。在內地中產人口持續增長的大環境下，人均可

支配收入和生活水平不斷提升，相信長線集團的業務仍是相

當有前景。除傳統線下店舖拓展外，集團亦會在內地發展電

子商務業務，除了加強現時與各電商平台如天貓、京東、唯

品會的合作之外，同時亦通過直播帶貨、短視頻、線上社交

網絡等不同的模式加強與顧客的連繫。集團在內地的智慧零

售業務亦取得可觀增長。加上香港及澳門正處於逐漸復甦的

軌道上，相信隨著消費需求回穩及日後旅遊消費回復，相信

會有一定的增長空間。 

至於香港及澳門旅遊區方面，雖然集團早前關閉了六

個零售點，但會於特選民生區開設新的零售點，並採用不

同主題的裝潢設計，以迎合本地顧客的需求。在國內，隨

著 消 費 氣 氛 轉 好

加 上 當 地 購 物 中

心 的 發 展， 集 團

以 多 個 自 家 珠 寶

品 牌 Hearts on 

F i r e 、 E n z o 、

S o i n l o v e 及

Monologue， 加

上例如周大福薈館、周大福鐘錶和體驗店等各種具針對性的

零售店舖種類，進行加深顧客體驗的差異化品牌策略。可考

慮於現價買入，上望 16.7 港元，跌穿 14.8 港元止蝕。

本人沒有持有相關股份，本人客戶持有相關股份。

名

嘴

工

作

室
潘鐵珊

周大福加深差異化品牌策略提升顧客體驗
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強勢美元、升息等利空已充分反

映在港股科技權重股，接踵而來的英

鎊創歷史新低利空衝擊港股，帶動整

體相關的地產、銀行等金融板塊重挫，

恒生指數棄守一萬八千點支撐。

英鎊匯率跌跌不止，拖累港股的

匯豐控股、長實等公司因擁有較多英

鎊資產而導致股價重挫，近因為英國

新首相上台後，立刻實施 1972 年以來

最激進的減稅計劃，英國政府計劃通

過稅收激勵和改革擴大經濟供給面，

此次推出的減稅措施涉及個人所得稅、財產稅、海外游客購

物消費稅和企業稅，英國政府估計 2026 至 2027 年財政年

度將少收稅款 450 億英鎊，英鎊走弱的現象明顯說明市場

憂慮英國經濟疲軟、政府可能無力承擔有關計劃、英國債務

可能引發貨幣危機。 

英鎊兌美元匯率已經創下歷史新低，今年以來兌換美

元匯率已下跌近 21%，第 3 季下跌 11%，上周最低下跌至

1.03285 英鎊兌換 1 美元，過去曾是海權時代霸主的大英帝

國持續衰弱，美國前任財政部長薩默斯日前表示，英國政府

減稅的做法，可能會將英鎊推入貨幣危機，英鎊兌美元最終

將跌破平價，英鎊已是繼歐元跌破價平 1 美元之後，另一個

代表性的貨幣崩跌，9 月 27 日英國十年期國債收益率衝上

4.528%，單日上升 7%，這是一個非常令人驚訝的數字，

顯示英鎊資產正遭遇拋售潮，英國的系統風險正在上升，擁

有歐元、英鎊資產的上市公司或基金都應暫時避開。

亞 洲 貨 幣 連 袂 貶 值， 港 元 滙 價 自 然 也 受 影 響 持 續 弱

勢， 今 年 第 二 季 以 來， 港 元 兌 換 美 元 多 次 觸 及 7.85 元 的

弱方兌換保證價位，金管局根據聯滙機制，自 5 月 12 日開

始承接約 2,150 億港元，預估九月底銀行體系結餘跌至約

1,233 億港元，市場都在緊盯金管局可以阻貶港幣的子彈庫

存，現時 1 個月港元拆息利率為 2.6%，3 個月拆息利率達

3.2%，反映年底資金成本，能否吸引資金留在港元須持續

觀察。

港股持續低迷，投資人拋售持股心態明顯，但上司公

司回購自家股票動作越趨積極，有利未來盤勢止穩後可重

建投資人持股信心，據 Wind 數據統計，今年截至 9 月 26

日已有 196 家港股上市公司實施回購股份，回購總金額為

608 億港元，同比大增 135%，較去年全年增加近 60%，

騰訊控股為最大回購買家，累計回購次數達 63 次，回購金

額為 191.6 億港元，創今年港股回購金額之最，較引人注意

的回購公司還有小米集團、京東健康、長實集團等。

 滙豐環球最新研究報告，下調恒生指數今年底預測由

23,810 點下修至 19,110 點，2023 年底可上望 22,470 點，

在股市頻創新低的預測報告通常僅供參考，雖然各項經濟指

標如匯率、利率、通膨等數據都不利企業獲利成長，大行研

究報告指出資本市場存在較大風險，但股價跌深就是利多，

持續觀察等待轉折訊號。

英鎊利空衝擊港股攀攀

金金
比比

禧禧

金禧國際證券部總經理
賴宗裕
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