
中電信半年多賺5.5%增派息
天翼雲收入573億料續增

中電信
（00728）
董事長兼首

席執行官柯瑞文表示，
天翼雲已簽約項目金額
達43億元（人民幣，下
同），累計項目數量超
過4000個，隨着推進
「雲改數轉智惠」 新戰
略，相信今年天翼雲仍
能保持良好增長。

中 電 信 上 半 年
EBITDA（除息、稅、折舊及攤銷前
盈利）約805.88億元，同比升
4.9%，淨利潤升5.5%至230.17億
元。董事會建議派發中期息每股
0.1812元，升8.4%。

期內，來自天翼雲收入貢獻為
573億元，按年增長3.8%，其中智
能收入為63億元，按年升89.4%。
柯瑞文表示，天翼雲早於去年已邁

向智能雲發展的拐點，目前全球雲
計算行業處於新舊動能轉換的關鍵
時期，以通用算力為主的雲業務增
幅明顯下降，同時，人工智能
（AI）驅動智能算力要求亦旺盛，
這正是全球雲服務面對的一個趨
勢。

柯瑞文提到，適配DeepSeek
模型的天翼雲，目前已簽約項目金

額達43億元，累計項目數量
超過4000個。他認為，隨着
中電信推進 「雲改數轉智
惠」 新戰略，發揮智能雲服
務體系的優勢，相信今年天
翼雲的發展仍能保持良好增
長。

另外，柯瑞文認為，今
年是AI規模應用的元年，互
聯網企業在相關應用方面已
開始形成商業閉環，打通規
模應用的場景。

全年資本開支維持836億
中電信上半年資本開支為342億

元，按年減少27%，亦未及全年預
算的一半。柯瑞文表示，集團在算
力關鍵核心技術上自主可控，現階
段會維持全年資本開支預測約836億
元不變，惟會因應發展動態作出相
應調整。
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聯想生產基地分布多國
楊元慶：關稅戰不會構成影響

儘管聯想集團（00992）
首財季（4月至6月）收入創新
高，惟整體毛利率受壓，拖累

股價下跌5.9%。聯想集團董事長兼首席執
行官楊元慶表示，在海外生產個人電腦
（PC）成本每部至少貴15美元（約117港
元），反映中國生產具優勢，並強調關稅
戰不會對集團構成實質影響。

楊元慶認為，中國製造業的競爭力難
與其他國家比較，重申視中國製造業作為
競爭資源，同時受惠集團在全球設立逾30
家製造基地，有效提供生產靈活性和韌
性，應對較高關稅的挑戰。

首財季收入1469億 歷年之冠
聯想高級副總裁兼首席財務官鄭孝明

補充說，集團的製造基地分布在中國、美
國、墨西哥、印度等地，隨着中美之間仍
就貿易政策展開協商，相信關稅影響屬可
控。他續說，雖然北美PC業務有雙位數增
長，但亞洲市場的PC業務增速快於北美。

聯想公布，首財季（4月至6月）收入
錄得188.3億美元（約1469億港元），按年
上升22%，創歷來最高首財季收入紀錄。
期內，股東應佔溢利5.05億美元（約39.4
億港元），急升1.1倍，撇除與中東Alat埃
耐特合作的認股權證和可轉換債券的非現
金項目影響，非香港財務報告準則計算的
淨利潤實際升22%。

期內，基礎設施方案業務集團（ISG）
收入升至43億美元（約335億港元），惟經
營虧損擴大至8552萬美元（約6.7億港
元）。鄭孝明解釋，主要因加大對人工智
能（AI）能力、產品研發及業務轉型的投
資，期望未來虧損可持續收窄。

另外，集團首財季整體毛利率只有
14.7%，按年跌1.9個百分點。鄭孝明強
調，撇除較低利潤貢獻的雲服務提供商方
案（CSP）業務，期內毛利率將逾17%。

聯想昨日股價偏軟，尾市一度跌近7%
至10.73元喘定，收市報10.83元，跌
5.9%。

韌性
十足

大公報記者 李潔儀

京東第二季總收入錄得3566.6億元，升
22.4%，其中來自京東零售收入貢獻收入升20.6%
至逾3100億元，相關業務經營利潤升近38%至約
140億元。首席執行官許冉在電話會議上表示，京
東零售第二季經營利潤率達4.5%，創公司歷史上所
有大促季度的最高紀錄，京東零售毛利率達
15.9%，實現連續13個季度同比增長。

零售毛利率15.9% 連升13季
至於以舊換新的國家補貼政策，許冉認為，國

補有助促進市場消費，京東亦積極響應國家政策，
又指京東有較強的供應鏈及交付能力。她強調，國
補並非京東差異化的競爭優勢，更多會以產品、價
格和服務實現差異化，同時通過規模化來減低採購
成本。

許冉提到，京東超市正通過定製化貨品，冀為
消費者提供差異化的購物體驗，同時，協助品牌商
家避免陷入同質化競爭和價格內捲。京東的線下布
局 「京東MALL」 上季在北京、深圳、南京、武漢
和太原等多城市開設新店，截至6月底累計門店數
量達24家。

不過，計及京東外賣在內，新業務第二季收入
貢獻138.5億元，按年升近兩倍，經營虧損大幅擴
大至147.8億元，經營利潤率為負106.7%。

許冉強調，不會視外賣業務為獨立業務，更多
要與集團系內的生態深度整合，以進一步釋放協同
效應。她指出，京東外賣業務在過去1個月的表現
超預期，在訂單量增長、商家數量擴大、全職騎手
招聘等方面穩步推進，並與京東零售以及其他現
有業務形成有效協同價值，成功達成集團初期戰
略目標，帶來明顯流量和業務增長，包括京東上
季的活躍客戶按年升逾40%，購物頻次都出現大幅
提升。

「即時零售是京東重要的長期策略，與傳統
B2C（商家對客戶）電商業務相比，即時零售仍然
是相對較小的細分市場，在產品多樣性和成本效益
方面亦需提高。」 許冉表示，外賣行業存有一定痛
點，京東希望改善用戶體驗、成本、效率，以滿足
用戶需求。她直言，外賣市場出現過度的競爭，未
能為行業帶來價值，反而擾亂行業的價格體制，又
強調集團不會着眼於一、兩個季度的短期業務發
展，而是長遠的可持續發展價值。

外賣業務日單量突破2500萬
在今年618期間，京東外賣業務實現日單量突

破2500萬單，入駐品質商家超150萬家，截至6月
底止的全職騎手規模已突破15萬人。此外，京東在
7月推出七鮮小廚，通過 「菜品合夥人模式」 ，與
合夥人共同開發招牌菜。

被問到收購歐洲消費電子產品零售商
CECONOMY，許冉回應稱，集團在海外業務收購
主要聚焦供應鏈能力，有關收購尚待監管部門批
准。
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京東第二季業績摘要
分項

收入

•京東零售
•京東物流
•新業務

淨利潤

經調整淨利潤*

備註：截至2025年6月底止
「*」 為非美國通用會計準則（Non-GAAP）

金額（人民幣）
3566.6億元
3100.8億元
515.6億元
138.5億元
61.8億元
73.9億元

按年變動
▲22.4%
▲20.6%
▲16.6%
▲2倍

▼51.1%
▼48.9%

騰訊（00700）周三公布業績
後，全城大行認定其在人工智能
（AI）技術應用見到成效，惟內地投

資者 「先沽為敬」 ，限制騰訊股價升幅。騰訊昨
日股價高開2.3%，見全日高位600元；其後股價
低走，收市升0.6%，報590元。股份全日成交額
215.98億元，略低於上日的217.62億元。北水連
日減持騰訊，昨日淨賣出規模增至11.96億元，
高於周三的2.5億元淨賣出。

高盛：AI帶動所有業務增長
投資界聚焦騰訊在AI技術應用的效益。高盛

表示，騰訊通過AI技術應用，推動遊戲、廣告、
金融科技、雲端、電子商務等所有業務線的增
長。此外，騰訊第二季度業績強勁，錄得四年來
最快收入增長，並且毛利率創歷來最高。高盛認
為，騰訊繼續是內地互聯網行業的核心選擇，其
遊戲業務更是首選子行業。高盛上調騰訊12個月
目標價，由658元調整至701元。

花旗稱，騰訊成功把AI技術應用在遊戲製

作、玩法設計、推廣、廣告推薦等環節，有助於
強化其生態系統競爭力。隨着長青遊戲收入穩健
增長、《Valorant》手遊上線、《三角洲行動》
貢獻提升、廣告平台升級、企業GPU需求增加，
騰訊各項業務增長路徑愈趨明確。

大摩看好騰訊在AI的部署，不斷推動經營收
入穩健增長，獲得較高的投資回報率，令到外界

對騰訊在AI投資帶來利潤率壓力憂慮減輕。另
外，晨星上調騰訊的合理價值估值至800元，上
調幅度13%。

至於港股昨日先升後回，恒指高開逾150點
已見全日高位，下午曾轉跌逾160點，收市報
25519點，跌94點，跌幅0.37%。主板成交額
2701億元。

騰訊績後遭北水減持 券商最牛睇800元
力保
不失

▲騰訊在AI的部署，不斷推動經營收
入穩健增長，獲得眾多商券唱好。
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京東上季經調整少賺49% ADR急跌3%
外賣拖累新業務勁蝕外賣拖累新業務勁蝕147147億億 CEOCEO：：市場過度競爭市場過度競爭

▶京東零售第二季經營利
潤率達4.5%，創公司
歷史上所有大促季
度的最高紀錄。

京東（09618）
近月走勢近月走勢

132.00

130.00

128.00

126.00

124.00
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網易經調整淨利升22% 壯大自研IP產品
網易（09999）公布，

第二季收入錄得278.9億元
（人民幣，下同），按年增

長9.4%。呈報淨利潤升27.3%至約86
億元，經調整淨利潤則為95.3億元，升
近22%，惟略遜市場預期。首席執行官
丁磊表示，將會持續探索新的玩家體
驗，壯大自研IP產品，打造長青遊戲。

期內，網易來自遊戲及相關增值服
務收入貢獻為228.1億元，升13.7%，
增長幅度放緩。丁磊提到，第二季在線
遊戲淨收入較第一季有所減少，主要因
部分自研及代理遊戲所致。

丁磊表示，多款新遊戲將繼續豐富
集團的全球產品布局，包括原創海洋冒
險角色扮演遊戲（RPG）遊戲《遺忘之

海》、敘事向動作冒險遊戲《歸唐》，
同時正在籌備將《逆水寒》手遊和《燕
雲十六聲》推向全球市場。他提到，
《夢幻西遊》電腦版在8月最高同時在
線玩家數突破293萬人，創歷史新高。

網易昨日在港股時段報207.80元，
下跌3.5%。至於網易ADR在美市早段
報131.735美元，下跌3.165美元。

昨日收報
125.10元
跌2.30元

8月11日
低位122.30元

5月15日
高位
135.40元

2025年5月 6月 7月 8月

•不會視外賣業
務 為 獨 立 業
務，會與系內
生 態 深 度 整
合，進一步釋
放協同效應

•外賣業務與京
東電商業務形
成有效的協同
價值，成功達
成集團初期戰
略目標

•外賣市場出現
過度的競爭，
未能為行業帶
來價值，反而
擾亂行業的價
格體制

•國家補貼並非
京東差異化的
競爭優勢，而
是通過產品、
價格和服務實
現差異化

京東管理層
言論重點言論重點

（
元
）

▲柯瑞文（左三）表示，隨着推進 「雲改數轉智惠」 新戰
略，相信今年天翼雲仍能保持良好增長。

壯大
產品

近期積極
搶攻即時零售

業務的京東（09618），即使在大力燒錢的
前提下，仍能交出勝預期的季績，第二季經
調整淨利潤73.9億元（人民幣，下同），按
年跌48.9%。而在美股時段，京東ADR早段
跌3%至31.54美元。管理層認為，外賣業務
已與集團旗下電商業務形成協同價值，重申
着眼長遠的發展戰略，而非短期的行業過度
競爭。

財
經
fb

市場焦點


