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事项：

北京时间今日凌晨微软发布 Windows10 消费者预览版（含 Spartan 浏览器、Cortana

语音助理）以及 84 寸企业用巨型平板 Surface Hub、增强现实头盔 HoloLens 2 款硬件。股

价微跌-1%，NASDAQ +0.27%。我们点评如下： 

评论：

统一所有硬件平台的 Windows10。今日凌晨微软发布 Windows10 消费者预览版，

Windows10 正式发布后将无缝运行在 PC、平板、手机、Xbox 上，应用和游戏开发者将只

需要少量的工作就可以快速为 4 个平台提供统一的功能、界面和用户体验，Windows Phone

操作系统将不再存在（但未来可升级到 Windows10），Xbox 游戏也将和 PC、平板、手机平

台上的无缝对接。实际上，在 Win8 时期，PC、平板的 Windows 操作系统内核已经打通，

Xbox One 操作系统的游戏层也是运行 Win8，到了 Win10，等于是把最后的手机平台也囊

括了。 

触控操作体验提升不明显，本质的 UI 融合问题没有解决。首先，此次展示的 Win10 桌

面版较第一次发布会几乎没有变化，尤其是开始菜单层面；其次，微软虽演示了大量自家应

用，如新优化的 Office 以及内置 App，以说明 Win10 用户在 PC 和手机端能得到几乎一致

的体验，而且 Win10 会通过判断是否接有键盘来智能切换触控和桌面 UI，但我们认为这些

措施没有在根本上解决 Windows 桌面版的触控操作问题，根本问题是用户需要触控 UI 和桌

面 UI 的融合，而非切换，即使这个“切换”实现地已经很“无缝”。UI 的融合在 Win10 第

一次发布会上的开始菜单展示部分本来已经略现端倪，但这次发布会却没能有更进一步的进

展。 

Win10 提升不显著导致手机、平板平台的生态系统前景仍存疑。Windows 在平板、手

机上的生态系统充分依赖 PC 应用向平板、手机的移植，微软通过打通内核、并提供统一的

UI 设计解决方案解决了开发者开发成本的问题。但我们认为（1）Win10 相对 Win8 的提升

幅度不足以让硬件厂商趋之若鹜，Spartan浏览器、Cortana语音助理都不是杀手应用，Win10

移动设备的数量仍将依赖低价推动。（2）由于手机硬件架构与 PC 仍不同，因此尽管应用开

发成本虽已不高，但依然受制于极低的开发意愿（由于极低的 Win10 移动设备拥有量）。 

发布两款硬件超出市场预期。（1）外形像眼镜的增强现实头盔 HoloLens。产品功能与

竞争对手的一致，基于 HoloStudio App，可以用语音和手指动作操作半空中的虚拟物件，目

前可预见的主要优势一是该设备运行完整的 Win10 系统，有望在应用上领先；二是对应的

Holographic API 有望支持第三方硬件。（2）外形像电视的巨屏企业用平板 Surface Hub。

有 84 寸、55 寸两款，“挂壁+Kinect（自带摄像头）”将是主要使用方式。 

投资机会。我们认为此次发布会暗含的投资机会主要集中于虚拟现实头盔产业链，即显

示/投射、捕捉、感知等环节，涉及硬件包括微投、曲面显示、摄像头、传感器等。而 Win10

对 PC、NB 带动仍将有限。
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