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經濟觀察家

連結大灣區
文創產業更見優勢

很多過去被人
認為沒甚前途（或
錢途）的行業，例
如文化創意、藝術
、體育等，在粵港
澳大灣區發展下，
會產生更多的可能
性。筆者認為在文

化創意產業中，電影、網絡文學、拍賣
及電競，特別適合香港年輕人在大灣區
發展。

電影產業的另一方向
譬如，香港的電影產業，數十年來

是亞州業界中的龍頭，隨着CPEA和 「
合拍片」的出現，近十年的製作規模愈
來愈大，電影人有機會參與製作不同題
材的電影。喜歡電影、喜歡影視娛樂的
青年人，當然可以向這個大方向發展。
此外，近兩三年有不少年輕導演和電影
人出現，拍攝一些成本較低的電影。去
年金像獎最佳電影《樹大招風》的導演
是三個香港年輕人；《一念無明》、《
點五步》等更是新一代年輕電影人的代
表作，新一代在電影產業中走出了新的
方向。

大型電影製作當然有大量的空間去
發揮，但往往受到市場和投資資金的限
制。低成本的創作，能給予電影人的自
由度較高，或許資源缺乏，但往往能夠
激發出創意。年輕人走入電影創作的夢
工場，並不是香港獨有現象，澳門新晉
導演徐欣羨在港澳兩地拍攝的《骨妹》
大獲好評，網上亦有極多微電影是由年
輕人創作的。有意從事影視創作的朋友
，大可以與香港以至大灣區內的創作人
多作交流，尋找發展的機遇。

大灣區能給予創作人的硬件配套，
先有各個城市的各具特色市貌，各地的
歷史文化建築，距離市區不遠的鄉郊自
然景色，還有專為影視創作提供場景的
「影視城」。資金方面，香港、澳門，

以至大灣區其他城市，也有不少政府官
方或民間組織提供的資助，例如香港的
「首部劇情電影計劃」、澳門 「電影長

片製作支援計劃」等；區內亦有數個電
影投資論壇，為投資者和創作人配對。
近年，內地網上影片平台的盛行，可以
為青年人提供小試牛刀、一展身手的機
會，亦可以賺取收入和打響知名度。

創作網絡電影和小說
在電影和影視創作以外，互聯網的

流通亦引發另一些文藝創作─網絡小
說。香港本地也有不少成功的例子，由
網上免費的作品，變成實體書在書店出
售，再被改編成電影或其他作品。較早
年的有《那夜凌晨 我坐上旺角開往大
埔的紅van》、《一路向西》，較近期
的有《西謊極落》和《自從知道咗西營
盤站延遲嘅秘密之後，我就再唔敢搭港
島線》等。

若說把網絡小說化成收入，就一定
要談及近日在港上市的閱文集團。閱文
在平台出售小說文學作品，平台賺錢之
餘，創作的作家也能分享收入。去年網
絡作家收入第一位為 「唐家三少」，收
入達1.22億元（人民幣，下同），第二
位 「天蠶土豆」收入達6000萬元，第三
位 「我吃西紅柿」收入達5000萬元，實
在是讓人吃驚的數字。

文藝創作本身是極有價值的，相對
香港本地七百多萬人市場，在內地平台
發表文章、影片或其他藝術創作，能夠
接觸十三億的市場，定能賺取更佳的收
入。

藝術品拍賣需人才
國際藝術品拍賣市場的重心向亞洲

區偏移，亞洲區和東方藝術家的作品的
價值越來越高，同時亦有更多亞洲人參
與拍賣，加入成為收藏家的行列。香港
的地理位置和歷史背景，自由和免稅的
政策，近年國際拍賣行不斷進駐，藝廊
亦有所增長，市場同業間的互相競爭之
餘，市場亦越來越大，讓香港成為亞洲
甚至全球藝術品交易和拍賣的中心。

香港藝術品拍賣行業發展，是不能
夠與內地的發展切割的。首先，現時受
到國際藝術市場關注的藝術家和藝術作
品，有不少都是來自內地的。當代藝術
彷彿就如流行交化，美國在上世紀八、
九十年代經濟起飛而追捧美國的戰後藝
術品，如今中國經濟起飛，受到注目的
就是中國的藝術家。再者，現時藝術品
的買家主要都是來自內地，當然亦有不
少展望的是中國未來的經濟發展和未來
對藝術收藏品的需求的國際買家。

若你喜歡藝術創作，除了希望自己
的藝術成就得到別人的賞識，亦可以運

用自己對藝術作品的欣賞和評鑑能力，
投身拍賣行或藝廊的工作。

新興電競產業
另一個由互聯網帶起的新興產業，

就是近期被熱烈討論的電子競技。過去
，我們視 「打機」是娛樂；如今，我們
視電競作為一種體育項目，就像足球、
籃球比賽般，是職業化的體育聯賽。就
像其他體育比賽般，收取入場費用、場
地攤位銷售、轉播直播的收入、主播和
賽事評論員、贊助商的贊助、競賽者的
企業合作和代言工作，還有周邊的硬體
、電腦配件、電競專用設備、電競雜誌
等，是極具型模的產業，能媲美大型體
育聯賽的收入。

現時，知名遊戲的比賽獎金，甚至
超越不少傳統體育比賽。美國最大的運
動頻道ESPN經已把電競賽事與其他體
育賽事看齊，網絡上有很多賽事直播和
轉播的節目，他們的攝影棚甚至比某些
電視台更專業。一流的競賽選手當然是
業界的明星，主播及評論員亦有不錯的
收入。

參與競賽的選手當然是專業的，賽
前預備和恆常的訓練並不馬虎。選手們
有很強的團體訓練，亦有針對性的個人
訓練。團隊中更有教練團帶領，一些講
求團隊合作的遊戲，更會按選手的特長
分工。

職業化電競在香港只是初起步，就
像其他體育運動由業餘轉成職業聯賽的
階段，但其實在我們周邊地區經已是十
分火熱。騰訊剛剛發表數據， 「王者榮
耀」秋季聯賽網上觀看人數創新高，超
過25億人，意味電競等新經濟在年輕人
眼中已取代傳統經濟。香港政府發表施
政報告指出，香港電競發展需要借鑑內
地經驗，在區內尋找人才及透過比賽互
相學習，提高本港電競隊水平。世界上
最頂尖的電競聯賽就在中國內地和韓國
，就像世界級的足球聯賽都在歐洲般，
要向這方面發展的年輕人，走入大灣區
或內地發展差不多是必需的路向。

香港與大灣區城市的融合，能夠為
香港帶來的並不是個別行業的發展，或
是單純的經濟效益。大灣區能夠帶給香
港的，是更多元的發展，更多不同的可
能性。文化創意產業將是一個在大灣區
有巨大潛力的領域。

又到年底，
市場又開始驚呼
通脹將大幅上升
，伴隨着債券收
益率的上行，這
樣的 「擔憂」似
乎變得越來越現
實。但如果看一

下過去市場的表現，我們會發現一個
更讓人 「吃驚」的事實：利率往往在
年底走高，在年初創下高點後又會不
斷走低。這樣的一個現象背後，似乎
隱藏着一隻 「有形之手」。

我們以全球流動性最好的美國10
年國債利率來觀察這一現象：從2009
年以來，利率幾乎在每年都出現年底
走高的跡象，除了新興市場危機肆虐
的2014年。當然，2011年當歐債危機
蔓延市場時，利率的上升幅度也稍顯
平滑。但總的來說，利率在年底易升
難跌，這樣的一個現象以及到每年年
底會定時爆發的 「通脹論」，似乎成
了一種慣例。而幾乎每年市場都從善
如流地 「驚恐」於年底利率的上升，
又在來年迎接新一波的債券大牛市。
似乎大家都默契地玩着一個遊戲─
你認真就傻了。

如果我們把時間線再往前推十年
，我們卻發現，利率的季節性似乎不
如本輪金融危機後這麼明顯。顯然，
在過去的十年中，市場中最為重要的
變量之一，就是大規模的量化寬鬆帶

來的流動性氾濫，而這樣的流動性氾
濫似乎帶來了利率的新變化。總體來
說，利率越來越低，而利率也容易在
年底快速走升。

市場不會一成不變
這樣的一個現象，似乎更像是一

個有規律的交易行為。利率交易員往
往在年初買入債券來 「建倉」，到了
年底的時候再逐步減倉來鎖定收益，
這與實際利率的走勢互為印證。從這
個角度上來說，利率的變化之後似乎
有一隻 「有形之手」。與此同時，在
過去十年的市場發展中，資產管理行
業的快速發展，是一個值得關注的現
象，而資產管理行業的快速發展也順
應着流動性氾濫和監管要求改變。資
產管理行業的飛速發展，其對債券市
場的影響越來越大，也在某種程度上
導致了利率的季節性越來越明顯，畢
竟其需要在年底前鎖定部分收益，以
應對分紅等各種需求。

到了眼下，全球利率再度上行，
而與往年一樣，利率的上升並沒有脫
離慣例。舉例來說，目前的利率上行
與去年同期相比，並非到了讓人 「毛
骨悚然」的狀態。所以，當我們將利
率的變化與市場的變化聯繫在一起時
，可能會得出一些與基本面研究些許
不同的結論。而這樣的變化也在告訴
我們，市場不會是一成不變的，結論
更不會。

利率為何總在年底走高？

經濟觀察家

2010年4月，
一位可決定房屋
政策的高官到訪
筆者公司之海麗
分行，筆者與董
事謝澤銘及當時
的屯門區居屋主
管 Roy Wu 一 起

接待。大家討論了有關居屋的政策，
其中亦有提及筆者在2002年已經開始
提倡的 「讓白表人士進入居屋第二市
場」建議。高官當時表示 「恐怕這樣
樓價會上升」，筆者當時回應 「會的
」。釋放本來已經存在的需求的確是
會出現樓價上升的表象，但表象反映
的現實，應該看以下的數據。

2012年，梁振英當選特首之後宣
布了 「白居二」計劃，筆者應讚揚他
的果斷，亦歡迎現任特首林鄭建議將
「白居二」恆常化。2013年6月第一批
「白居二」購買力開始進入市場到今

年9月份，全港私樓細單位（差餉物業
估價署數字）上升了44%，居屋第二
市場就上升47%。但如果沒有 「白居
二」，那些成功上車的受眾，其實其
中不少應該是沒有機會上車的，因為
他們不少也是實力比買私樓欠一籌，
又不可入住公屋的白表人士。

這段時間總共有約4021個白表人
士受惠，若錯過了這些機會，到了之
後的樓價愈來愈高，他們上車只會更
難。

議員及市民批判居屋第二市場的
樓價上升，這是並不正確的。房屋政
策和投資不同，它的效益應着眼於分
配財富方面，樓價高低不是所有， 「
本來沒有機會，現在得到機會」的收

穫是無價的。可以改變受眾的人生，
縱使感恩的人不多，但多一個人買了
樓，社會就少一分矛盾。有關批評亦
沒有計算到 「原本有機會，卻失去機
會的人」，當政府行使房屋政策之餘
，官員在運作過程中分配得不好，會
令到一些人在提高門檻的情形下失去
機會，遺憾是不可彌補的。

統計方式有待討論
根據 「團結香港基金」統計，自

置居所比率由2004年的54.3%減少到
2016年的50.4%，減少的部分筆者認為
就是有人失去了機會。

在報章內看到很多對白居二的統
計方式，其實筆者都認為不太準確的
，計算居屋第二市場的樓價升幅，是
應該由購買力第一個月進入市場（即
已經完成批核合格手續能真正在市場
上運作及成交）來計算，因為只是宣
布了而根本沒有有關資金進入市場，
其實只是一個假設，在多變而且樓價
急速升幅的市況下，這種計算是不準
確及不科學的。就以公布白居二計劃
前的2010年1月相比2012年8月，全港
私樓樓價升了52%，私樓細單位是升
了61%，居屋第二市場是升了64%，顯
示居二的本質已經是比全港私樓包括
細單位升幅更大更急，將未進入市場
的樓價升幅都入了白居二數，又是另
一個數據的錯誤演繹。

如果用了務實的方式去計算，實
施白居二政策付出的代價，其實是利
多於弊的（見配圖，白居二在市場的
互動性是合理性的，而且在白居二未
宣布之前，其實都有一個充足的市場
動力的），十分應該恆常化。

白居二政策利多於弊

隨着大灣區各個城市的發展和融合，每個城市也應根據其環境、地理、歷
史等因素，拓展不同的優勢，並互補不足。香港的優勢當然是金融業、與世界
接軌的專業服務，還有連結全球的 「超級聯繫人」 。不過，香港的年輕一代發
展不會亦不應局限在這些領域。大灣區發展帶給香港是多元發展，更多更廣闊
的可能性，年輕人大可向自己有興趣的領域發展。

德國商業銀行亞洲高級經濟學家 周浩

浩首窮經

祥益地產總裁 汪敦敬
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至誠穎評

粵港澳大灣區青年總會副主席、香港廣東青年總會民生政策委員會副主任 林至穎
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