
中美重啟經貿磋商，股
市反彈兩周，市場已把此
種利好預期計入資產價格
中，現在股市正回歸自身

基本面驅動為主的運行邏輯。
最近股市牛皮偏軟，上周一恒指跌443點，上證指數

跌2.58%，有兩個主要原因。

美非農就業數據強勁
一是早前美國公佈強勁的非農就業數據使得投資者對美

國聯儲局的減息預期有所降低。此前，全球金融市場都已
經將聯儲局7月降息這一可能性充分計入價格。不降息或
降息幅度概率提升，股市價格自然就下跌。
二是近期內地對房地產的政策持續收緊，說明逆周期政

策調控力度，可能不如市場預期那麼強。從銀保監會表示
堅決防止房地產過度金融化，到約談信託公司直指房地產
融資，可以看出房地產調控政策演變，「房住不炒」和
「因城施策」仍是大基調。
接下來的股市如何走？要看經濟周期如何運行和政策

如何發力。
從最新PMI等資料來看，內地經濟下行壓力再度顯

現，尤其是製造業仍處於短周期承壓區間。下半年經濟

下行壓力來自三方面，包括房地產投資後繼乏力、部分
產業鏈向海外轉移導致製造業投資受擠和利潤受壓以及
貿易摩擦拖累出口。
從政策調節來看，外部因素有改善傾向，政策持續發
力減緩。之前專項債可以充當基建資本金，預計後續刺
激政策持續推出。但G20會議之後，中美兩方重啟貿易
談判，有望在下半年改善外部壓力。穩增長與防風險之
間艱難的平衡已有所緩和，在通過逆周期政策對沖經濟
下行壓力穩增長的同時，更通過各類監管和調控政策繼
續防控風險。

寄望內地超預期改革
美國超預期的非農數據後，聯儲局7月降息的預期下

降，影響中國央行的貨幣寬鬆空間。貨幣政策沒有太大的
發揮空間，要靠財政和改革。財政已減稅，基建已發力。
因此，中國的政策空間，市場更多地寄望超預期的改革。
總體來說，美國經濟尚具韌性，若聯儲局釋放降息較

預期更謹慎或更緩慢的信號，將衝擊全球金融市場。按
照目前的中國經濟情況來看，中國股市在本季走高概率
不大。7月22日正式開市交易的科創板有望提振市場情
緒和行情，但不影響中期趨勢。

■太平金控．太平証券（香港）研究部主管陳羨明

除深度遊除深度遊、、體驗當地文化之外體驗當地文化之外，，住宿也住宿也
是旅客在行程之中最重視的一環是旅客在行程之中最重視的一環。。近年流近年流
行入住民宿行入住民宿，，一嘗當地人的居住環境和風一嘗當地人的居住環境和風
土人情土人情，，又可以與戶主交流文化又可以與戶主交流文化，，旅宿平旅宿平
台台AirbnbAirbnb就此應運而生就此應運而生，，為戶主提供出租為戶主提供出租
渠道渠道。。不過不過，，要留意民宿質素有異要留意民宿質素有異，，香港香港
就有工廈單位透過就有工廈單位透過AirbnbAirbnb以共用工作空間以共用工作空間
作招租作招租，，疑有違法之嫌疑有違法之嫌。。
AirbnbAirbnb的線上旅宿平台提供超過的線上旅宿平台提供超過600600萬萬

間房源間房源，，遍佈超過遍佈超過191191個國家及地區近個國家及地區近1010
萬個城市萬個城市，，以共享經濟為概念營運以共享經濟為概念營運，，把住把住
家的一部分或全部出租給他人家的一部分或全部出租給他人，，透過短期透過短期
內不會使用到的資源來換取金錢內不會使用到的資源來換取金錢，，戶主出戶主出

租房屋賺錢租房屋賺錢，，旅客就體驗當地風土人情旅客就體驗當地風土人情，，
有別於酒店的運作有別於酒店的運作。。
AirbnbAirbnb早前公佈數據早前公佈數據，，指去年為本港帶指去年為本港帶

來約來約3838億元直接經濟貢獻億元直接經濟貢獻，，按年升幅逾按年升幅逾
5555%%。。而而AirbnbAirbnb訪港旅客平均每日不含住訪港旅客平均每日不含住
宿的消費為宿的消費為11,,600600元元，，並平均將並平均將3838%%支出支出
花費於鄰近房源的商戶花費於鄰近房源的商戶，，以消費形式親身以消費形式親身
感受當地文化感受當地文化，，刺激本地經濟增長刺激本地經濟增長。。
此外此外，，有有7979%Airbnb%Airbnb訪港旅客表示訪港旅客表示，，能能
夠前往探索社區的旅遊計劃夠前往探索社區的旅遊計劃，，是他們選擇是他們選擇
AirbnbAirbnb住宿的原因住宿的原因。。另外另外，，近九成受訪旅近九成受訪旅
客表示客表示，，AirbnbAirbnb房源位置比傳統酒店更方房源位置比傳統酒店更方
便便，，而且許多遊客指因入住而且許多遊客指因入住AirbnbAirbnb而延長而延長

旅程旅程，，平均平均33..55天天。。

各地法律有異各地法律有異 提防違法提防違法
不過不過，，各地民宿質素有異各地民宿質素有異，，本港早前就本港早前就

有工廈單位透過有工廈單位透過AirbnbAirbnb以共用工作空間作以共用工作空間作
招徠招徠，，以日租方式出租以日租方式出租，，疑有違法之嫌疑有違法之嫌。。
此外此外，，經營民宿會受到當地法規改變而影經營民宿會受到當地法規改變而影
響響，，日本去年暑期就發佈實施日本去年暑期就發佈實施《《民泊民泊
法法》，》，要求提供住宿的民宿主人需得到正要求提供住宿的民宿主人需得到正
式申請式申請，，取得營業執照等要求取得營業執照等要求，，令令AirbnbAirbnb
房源數量一度減少約房源數量一度減少約8080%%。。事隔一年後事隔一年後，，
日本的民宿也重新整合日本的民宿也重新整合，，目前房源約目前房源約77..33
萬個萬個，，達到歷史新高達到歷史新高。。

AirbnbAirbnb租屋嘗風土人情租屋嘗風土人情
傳統旅行社面對網上旅遊平台的激烈競

爭，紛紛推出「星級旅行團」，由明星、旅
遊達人或食評家帶團，和團友一起共度旅
程，該些星級旅行團較一般旅行團的價錢較
為昂貴，但因為明星效應，往往迅速爆滿。

名人帶路嘆米芝蓮
不少明星、旅遊達人或食評家均會與旅

行社合作，推出星級旅行團，例如知名電台
節目主持人森美去年就與東瀛遊合作，成為
星級導遊帶團到日本，每位團費1.9萬元
起。另外，旅遊節目主持人周奕瑋也與永安
旅遊合作，為北海道旅行團做導遊，每位團
費約1.3萬元。此外，名模兼旅遊達人楊崢

則為康泰旅行社擔任行程設計兼隨團顧問，
設計日本旅行團行程，團費約3.4萬元起。
除明星效應，旅行團通常會安排到米芝

蓮星級餐廳、乘搭觀光直升機等行程，星級
旅行團雖然收費較貴，但往往開團迅速爆
滿，最大賣點是有明星與團友一起旅遊和分
享旅遊的心得。

探索冷門觀光國度
此外，除日、韓、台等熱門旅遊地點，
近年亦興起到冷門景點觀光，例如是非洲島
國馬達加斯加，看茂盛森林珍稀野生動物；
位於挪威和冰島之間的隱蔽小島法羅群島，
又或者是半封閉國家朝鮮。

旅行社推達人團吸客
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深度體驗遊

財技解碼七七七七七七七七
七七七七七七七七

KEMP專欄七七七七七七七七
七七七七七七七七 美減息降溫衝擊全球金融美股創新高非經濟強弱依據

選邊間平台？

◀◀KKdayKKday提供製作台灣手信鳳梨酥課提供製作台灣手信鳳梨酥課
程程、、台灣茶烘焙體驗等台灣茶烘焙體驗等。。

▶▶KlookKlook提供大量旅遊地點的體驗活動提供大量旅遊地點的體驗活動。。

決策者、金融業銷售、市場評
論員和記者往往會過度解讀股價
的短期波動，來支持有關經濟成
敗的簡單論述。

標指本月屢創新高
標普 500 指數周三首次突破
3,000點，本月屢創紀錄收盤高
位，導致有關美國經濟強勁的
大量評論出爐。但它們大多忽
略了股市上行趨勢已持續了至
少一個世紀的事實，股指經常
會創出紀錄新高。專注於股市
新高，是錯誤地將長期趨勢當
作反映商業周期現狀和政策成
敗的短期信號。
標普500指數今年迄今已八次
收於紀錄高位，2018 年為 19
次，2017年和2016年分別為62
次和18次。在過去90年，標普
500指數及其前身每年平均有13

天收於紀錄高位。

股市長期處於上升軌
從1928年以來的很長一段時
間來看，該指數一直處於非常明
顯的上行路徑，期間只出現過相
對溫和的幾次偏離情況。1929、
1937、2000以及2007年的牛市
推動該指數遠遠高於趨勢水平，
但隨後都出現了大幅修正，並恢
復到趨勢水平。
鑑於股票是對公司剩餘收入的

一種索取權，股市的趨勢表現並
不足為奇。
企業收入則與名義國內生產總

值(GDP)有關。自大蕭條以來，
名義GDP也趨向上升，當中有
幾次相對較小的短期偏離，歸功
於經濟實質產出增加和通脹。
名義GDP和股價估值持續攀

升的趨勢，是被動型指數投資理

論的基本面基礎。指數投資理論
已經越來越多地取代了積極投資
管理和選股策略。

難反映商業周期現狀
因此，創紀錄的指數收盤點位

對於證明經濟政策質量、經濟健
康狀況或者所處的商業周期階段
並無意義，儘管這類說法大行其
道。
從另一方面來說，正面或負面

偏離趨勢也可作為對未來趨勢反
轉風險的一個早期警號，因為這
種偏離走勢通常在中長期內不可
持續。
美國股價目前略高於趨勢水

平，但偏離程度很小，市場出現
異常的程度看起來並不像以往幾
次那麼大。
■路透市場分析師John Kemp

(內容僅代表個人觀點)

一般傳統旅行社提供預訂酒店、機票、
車票、入場券和租車等功能，如港人

熟悉的 agoda、hotels.com、booking.com
和Expedia等網上旅遊平台均可以做到。要
在眾多網上旅遊平台突圍而出，同時又要
滿足旅客希望有獨特旅遊體驗，旅遊體驗
服務平台就要在世界各地搜羅具有當地文
化特色的體驗活動。首先介紹是本地薑
Klook，2014年在香港成立，集中提供亞
洲區的旅遊產品，是亞洲最大的旅遊體驗
預訂平台，其手機應用程式在Google Play
有超過100萬下載次數。

Klook贏優惠價格保證
Klook提供大量旅遊地點的體驗活動，根

據其網站介紹，提供的體驗活動會邀請公司
內部員工試玩，另一賣點是會聘請數百個旅
遊體驗師，做「白老鼠」親自試驗不同城市
的旅行玩法，以記錄旅遊體驗和做好旅行攻
略，分享第一手心得，這些體驗師不少是美
食家、記者、攝影師、文青等。
以港人常到的韓國為例， Klook就提供

K-pop舞蹈班、濟州島東部世界遺產風光
行、江村鐵道自行車體驗等，活動時間由
幾小時至幾天不等。以K-pop舞蹈班為
例，價格為332元，行程約1.5小時，提供
指定預約日子，內容主要為舞蹈教練指
導，學習K-pop舞步以體驗韓流文化。旅
客可透過網站或手機App預約，預訂成功
後會通知在多少個工作日內獲得確認，並
將使用憑證發送至電子郵箱；部分活動接
受更改或取消預訂，但需要提前通知，有
部分活動則不受理取消或退款。
此外， Klook另一個特點是提供「優惠

價格保證」，與當地景點及活動供應商直
接合作，承諾不會嵌入隱藏式收費，若在
旅客預訂之後發現當地合作供應商提供更
便宜的價格，將退還差價。

KKday大量台灣體驗行
另一個旅遊體驗服務平台KKday在台

灣成立，提供大量台灣旅遊體驗活動，如
製作台灣手信鳳梨酥課程、台灣茶烘焙體
驗等。2014成立以來已將服務範圍擴展至

全球 10多個國家，其手機應用程式在
Google Play有超過50萬下載次數。
以製作鳳梨酥課程為例，價格125元

起，課程約3小時，提供指定預約日子，
內容主要為有導師教授製作鳳梨酥，適合
全家大小一齊參加。另外又有陶瓷博物館
參觀和體驗製作瓷器，價格70元起，行程
約2小時，陶瓷博物館提供中文免費導
覽，以及在專業師傅的教學帶領下，學習
製作陶瓷手拉坏、手捏陶等陶藝品。
KKday同樣提供網站或手機App預約，

部分活動更可立即確認並發送憑證，參加活
動時出示電子憑證便可。此外，KKday的
手機App提供線上客戶服務，旅客可撥打免
費查詢電話，解決旅途中遇上的突發問題，
而且KKday接受多個渠道付款，如信用
卡、LINE Pay、Apple Pay、Google Pay。
總體來說，如果在計劃行程中比較重

價格，可以參考 Klook提供的旅遊體驗活
動，因為有優惠價格保證；若果想預訂行
程的同時，想獲得更多優惠，可以參考
KKday以獲取KKday Points兌換獎賞。

KLOOK KKDAY

網站或手機App 訂票方式 網站或手機App

信用卡、PayPal、支付寶、 付款方式 信用卡、LINE Pay、

微信支付(限人民幣) Apple Pay、Google Pay

購買或評價可賺點數積分 會員回饋 訂購行程累積點數積分兌換獎賞

旅遊體驗師試玩、最佳價格保證 特色 訂購行程可累積亞洲萬里通里數

資料以各網站公佈為準 ■製表：記者 殷考玲

香港文匯報訊（記者 殷考玲）又到暑期旅遊旺季，單純「食、買、

玩」已經不能夠滿足香港人對旅遊的需求。近幾年旅遊體驗服務平台應

運而生，除提供一般機票、酒店和車票預訂之外，還供應大量「一日體

驗活動」，如在台灣初嘗動手做鳳梨酥、柬埔寨暹粒市學習製作陶瓷、

到韓國上一天K-pop舞蹈班等，今期數據生活為大家比較兩大旅遊體驗

服務平台Klook和 KKday，助你計劃一個非凡的旅遊假期。


