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房地产：关注政策导向分散投资

2018年，“价格洼地”城市不断被“挖
掘”，多样调控不断出台。当然，市场也出
现一些“看空”的声音，例如，2018年是楼
市的拐点、2018年房价要大跌、楼市泡沫
即将破裂等。

诺亚财富认为须关注政策加码、中小房
企融资压力及红利达不到预期等风险。在
政策频出、强监管的趋势下，建议分散投资，
优选优先股、核心资产类组合基金等。

债市：信用违约风险整体可控

在去杠杆背景下，今年个别杠杆率较
高、现金流状况不佳的企业出现信用违
约，引发投资者对信用风险进一步扩大以
及对股市造成影响的担忧。

展望下半年，诺亚财富认为利率债、
高评级信用债的配置价值相对较好。在

公募债基选择上，可以重点关注具有优秀
债券团队配置以及较强投研实力的基金
公司。私募债基在利率衍生品和杠杆的
运用上更为灵活，波段操作也更为频繁，
大多在熊市和震荡市当中跑赢了市场。

私募股权：募资难引发行业洗牌

随着前期的股权基金集中到期，市场
很快会进入需要靠真实业绩来正循环募
资的时代。尽管当下私募投资基金募集
面临挑战，但这不会成为长期趋势。在股
市不断调整、债市违约频发、房地产投资
受限、外汇监管严格，而股权投资回报有
所反弹的情况下，私募股权投资会是资产
配置的好选择。

A股：中长期配置较好时机

A 股整体估值目前已经处于历史低
位，与历史相比，沪深300指数的估值处于

中等偏低水平，中小板指和创业板指的估
值均处于低位，大多数行业估值低于过去
三年。

展望下半年，内外部风险仍会影响投
资者情绪，今年股市仍然会保持高波动行
情。从中长期来看，A股趋势向上，当前是
较好的配置时机。

海外资产：两大风险不容忽视

今年以来风险事件的发生超过年初预
期，主要经济体不同程度地受到了来自贸
易摩擦、政治风险、货币紧缩以及债务问题
的冲击。目前为止风险事件对经济的影响
仍然以短期为主，全球复苏仍将持续。

展望下半年，两大风险不容忽视。一是
美国财政刺激导致经济过热，另一个是以美
国为主的贸易保护主义政策将对全球自由
贸易体系带来挑战。建议投资者可在美国
科技类和东南亚资产类做适当配置。

本报讯（记者 成燕）受暑期旅游客
流和探亲客流驱动，铁路、民航等正在全
力迎战“暑运”季。昨日，同程艺龙发布
的《暑期国内机票在线预订趋势报告》显
示，民航成为居民暑期长线出游的主要
出行方式，与高铁不相上下，民航国内航
班的出行高峰主要集中在8月下旬，高峰
时段票价较平时有一定幅度上涨。

数据显示，国内游受访者倾向于乘
坐飞机抵达出游目的地者占三成左右，
仅次于高铁、动车。这意味着，暑期旅
游客流是民航国内航班“暑运”客流的
重要组成部分。同程艺龙发布的暑期机
票大数据显示，民航国内航班的客流主
要出现在 7月中下旬和 8月中下旬，客
流高峰预计出现在 8月下旬。7月中下
旬，客流预计主要以旅游和探亲客流为
主，8月下旬受“开学季”影响，学生客流
将显著上升。票价方面，暑期民航国内
航班平均票价在 800元左右，最高 897
元，最低 681元（均为不含税费的机票净
价）。最低票价预计出现在 8月 29日、
30日、31日。

从热门出发地来看，上海、广州、西
安、重庆、昆明、深圳、北京、成都、杭州、
长沙名列前十；从热门目的地到达城市
来看，上海、广州、北京、重庆、西安、成
都、深圳、昆明、杭州、郑州名列前十。

相关报告显示，将接驳小交通、机票
票务预订、机场餐食等融为一体的“一站
式”服务深受在线预订用户青睐。面对
“暑运”出行旺季，机场接驳交通、候机等
环节的服务体验均要面临客流高峰的考
验，一些将机票预订服务与接驳小交通、
候机、安检、餐食等场景化服务相融合的
“一站式”服务受到青睐。从预订渠道来
看，微信正在成为“暑运”高峰期机票预
订的重要渠道。
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下半年钱该往哪里放？

诺亚财富发布2018年下半年投资策略报告

7月17日，诺亚财富研究工作坊正式
发布《以静制动，步步为赢：2018年下半年
投策报告》。本次诺亚研究工作坊投策报
告分别从公开市场、私募股权、债券市场、房
地产、消费金融、汽车金融等多个角度对
2018年下半年投资策略进行了全面分
析。新资管时代，投研是第一推动力。在
此思路下，2018年初，诺亚财富研究工作
坊全新上线。专业、及时、接地气，是诺亚财
富研究工作坊最大的特点。倪子 张俊

机票退改签收费将实行阶梯费率
民航局：不能简单规定特价票不得退改签

记者18日从中国民航局获悉，中国民航局发布《关于改进民航票务服务工作的通知》，对航
空公司、OTA平台(在线旅行社平台)和销售代理企业等在规范制度、改进服务方面提出具体要
求。《通知》要求，退票费不得高于客票的实际销售价格，要制定机票退改签收费“阶梯费率”，不能
筒单规定特价机票一律不得退改签。

此前，民航票务服务一直是旅客投诉的焦点问题之一，尤其是机票退票、改期和签转服务中
存在的一些“乱象”引发社会广泛关注。

退票费
不得高于实际售价

《通知》要求航空公司要合理
确定客票退改签收费标准，退票费
不得高于客票的实际销售价格，要
制定机票退改签收费“阶梯费率”，
不能筒单规定特价机票一律不得
退改签。

根据《通知》，航空公司要统
一规范直销和分销渠道的退改签
制度，确保全渠道退改签收费标
准一致，要加强对有委托授权关
系的 OTA平台、销售代理企业的
管理，对违反收费标准的进行严
格处罚。同时，航空公司要优化
退改签制度、筒化退改签手续、缩
短退票还款时间，通过移动互联
网技术为旅客退改签机票提供
“一站式”解决方案，要具备为旅
客提供客票退改签收费标准的验
真查询服务功能。

暑期国内机票预订趋势报告发布

航班出行高峰
集中在8月下旬

在为旅客错购机票提供补救措施方
面，航空公司要把握合理且包容原则，对于
航空公司无法证明旅客非错购情形的，均
应视为错购，并提供免费退票等服务，对于
旅客因病无法乘机并要求退票的，应按相
关规定办理退票手续，并不得收取退票费。

除航空公司外，OTA平台、销售代理企
业也是客票销售及退改签服务的主要责任
主体。针对公众普遍反映的该类主体增加
退改签费用这一问题，《通知》要求该类主
体要严格执行航空公司退改签收费标准，

不得擅自更改航空公司的退改签收费标
准，严禁在退改签收费标准之外向旅客加
收额外费用。

在旅客购票过程中，该类主体要清楚
告知旅客退改签收费标准等条件。OTA平
台应加强对平台机票销售的管理，督促、监
督平台上的机票供应商严格执行航空公司
的退改签收费标准，对违规操作的销售代
理企业坚决予以清退，严禁为未经航空公
司授权的销售代理企业提供客票销售渠
道，严防为“爬虫”抢占机票提供转卖渠道。

民航局要求中航协加强行业自律和监
管，对违反退改签收费标准的OTA平台、销
售代理企业依规进行严肃处理。行业主管
部门要加强对退改签收费监管，建立航空公
司和销售代理企业价格行为信用档案，对航
空公司及其销售代理企业的不合规行为要
及时通报相关价格主管部门依法查处，督促

航空公司根据通知要求制订提升民航票务
服务工作的实施方案，并监督落实。

民航局相关负责人表示，《民航旅客国
内运输服务管理规定》正在抓紧修订。修
订后的规章拟于明年正式出台，届时规范
票务服务工作将纳人法制化轨道，维护旅
客合法权益更将有法可依。据法制晚报

对于错购机票应免费退票

建立价格行为信用档案


