
B6 文匯財經生活財智 ■責任編輯：楊偉聰 2014年6月11日（星期三）

香港是世界三大拍賣中心之一，蘇富比、佳士得固然
歷史悠久，聞名的還有日本伊斯特、台灣羅芙奧等。

內地的中國嘉德和保利拍賣雖然在2012年才進軍香港，
但憑着強大的母行實力，短時間內已在本港建立勢力。今
年才成立的香港銀座拍賣，剛於5月完成了在港首次舉辦
的春拍，是次春拍總成交額2,300萬元，成交率達83%。
新晉拍賣行有83%的成交率，要不就是市場需求仍非常大，
就是拍賣行的眼光很準，拍品人人搶。

投資就是希望升值
上述無論是哪一項貼中，對銀座的潘勁翔來說均是很大

的支持。潘勁翔指出，現在買藝術品的人，已很難分辨他
們是投資者還是收藏家，因為近3年有不少藝術投資者湧
現，藝術品的價值亦從沒有這時期升得這麼快。「其實，
買畫跟買股票一樣，大家都想升值。香港人只是因為比較
了解金融，所以就比較常買股票和基金而已。」

定位中價確保市場
他指，內地的藝術品投資市場比香港更成熟，「在內
地投資藝術已成為一個主流，個個月舉行20多場拍賣
會。香港人有錢會買樓和股票，內地人就會買畫，這是
文化差異」。加上眼見本港已有不少大型拍賣公司，因
此他的公司定位為中價，拍品價格由幾萬元至幾十萬
元，買一幅畫的起步價與買一手滙豐股票差不多，以此
來教育香港的投資者。股壇有所謂「潛力股」，即應升
但未升的股票，潘勁翔認為，畫壇也有「潛
力畫」，「我們想要找一

些價值未被完全發掘的畫，就好似買股票一樣」。
回說由金融業跳入拍賣行，潘勁翔指自己在澳洲修讀
金融，畢業後順理成章進入了投資公司，但由於本身有
玩開藝術投資，更與朋友在北京合作開畫廊，於2013
年結識了銀座拍賣的主席，並得悉其打算在中國以外地
方開拍賣行，便順勢開展自己的拍賣事業。潘勁翔表
示，當時畫廊很多客戶選購畫作，看重的都是升值潛力
和空間，故此令他覺得拍賣行業大有可為。
他指公司未來希望進軍國際，因此選擇香港這個國際

金融中心為踏腳石。事實上，在內地開拍賣行，條件要
比香港嚴格得多。

買賣畫不止靠眼光
香港銀座拍賣的主力是中國書畫，中國書畫亦一向是

內地拍賣市場的主流。潘勁翔指，選購中國書畫分別要
看藝術家和作品本身，「不過影響最大的其實是畫家本
身，因為大家追捧的是畫家，非畫」。另外，他指要投
資藝術，單靠眼光並不足夠，當中更需要投資觸覺和勤
力。「一幅作品升了多少，只是一個最簡單的指標，你
還得多點到拍賣現場感受氣氛，觀察多不多人競爭，以
了解畫家本身有否受到市場追捧。」
潘勁翔表示，如想增加對中國藝術品市場的了解，大
家亦可以留意雅昌藝術網。

香港拍賣市場蓬勃，從郵票錢幣、紅酒書畫、衣履傢具，以至物業地皮，無一不可拍賣，當中競爭亦愈來愈激烈。行內的新晉香港銀

座拍賣行，其曾從事金融業的行政總裁潘勁翔就看準港人喜歡投資的心態，特別挑選「潛力畫」，以買一手滙控（0005）價格（上周五計為

3.24萬元）起步，讓投資者或藏家買畫就似買股票一樣，成功立足。 ■香港文匯報記者 蔡明曄

買畫如炒股
揀啱致富

■黄永玉作品《菊花》。

■齊白石作品《蜻蜓老少年》。

國力提升 文化復興
對於未來中國藝術品的前景，柯遜十分樂觀。

「所謂盛世講收藏，當你有經濟能力，文化就會復
興，因為人會尋根。」他指，雖然在文革時期，文化

傳承曾被中斷，但未來只要愈來愈多人研究和探討，真
假就不會再難分，因此現在是買中國藝術品的最佳時間。
近日佳士得一幅八大山人的《山水》，以高價4,492萬元

拍出，柯遜指，中國名家的書畫大部分是幾千萬元的價錢，
「歐洲二、三線的藝術品已有這個價位，相對來說中國的實在
超值。我覺得只要中國不衰落，個別頂級作品的價錢，起碼還
可以提升10倍至100倍」。

「多人認可作品」保本
不想冒險玩古畫的人，柯遜認為可選擇收藏大部分人認可的

藝術品。「以前皇帝、貴族收藏的藝術品被視為頂級，那麼今
日中央領導人、歐洲王室等人收藏或送給外賓的藝術品就可以
留意一下。」他指，收藏可分為三類：第一類當然是收藏頂級
的藝術品；第二類中階一點，就買一些比較流行的拍品；第三
種則經濟一點，可買行貨或工藝品。「其實中階貨，比如是現
代畫家的作品，才一百幾十萬元，還算可以。另外講到頂級的
藝術家，我就會介紹崔如琢。」
問及中國書畫價格有否被抬高，柯遜回應稱，每樣物品皆有價

格被抬高的時候，主要是看現價是否仍然合理。他指，中國書畫
包括三個元
素，分別是
畫、題式和
印，有齊才
算是一幅完
整的畫，對
於外國人來
看這些會比
較難理解，
所以未來市
場仍是華人
主導。
最後，柯

遜表示，中
國書畫是一
門長時間的
投資，投資
前 要 先 求
知，建議大
家入市之前
要先增加自
己對藝術品
的認識。■■崔如琢現場創作崔如琢現場創作《《荷風盛世荷風盛世》。》。

2014春拍進入尾聲，根據雅昌
藝術市場監測中心（AMMA）數

據，今年春拍成交額前十名中，傳統書
畫佔據七席。儘管目前還沒有作品創出單

一作品拍賣紀錄，但傳統書畫市場的總體成
交表現明顯回暖。近年中國書畫愈來愈受市場

追捧，在2011年一幅齊白石《松柏高立圖·篆書四
言聯》就最終以4.25億元拍出，創出中國近現代
書畫成交額的新紀錄。
儘管近年有不少人認為中國書畫已經貴得離譜，不

過，中國書畫恒凱藝術董事長柯遜則認為，「比起外
國，中國書畫的價格真的不算甚麼。一出國際和畢加
索等國際名家比，我們的書畫現在大部分才賣個幾千
萬元，相對仍然很便宜，對我來說可算是超值。」

不願跟隨外國人跑
喜歡收藏中國傢具和中國藝術品的柯遜，原來9

歲已接觸西方藝術，並開始學油畫。他創業時曾做
歐式傢具買賣生意，但他認為，「做外國嘢，學外
國藝術，就好似跟着別人跑，好似做傻仔。因為我
是中國人，於是後來就嘗試去了解中國的文化底
蘊」。後來，他就由做歐式傢具生意轉為中式傢
具，再後更開始做中國藝術。
對收藏甚有研究的柯遜認為，近年大家收藏中國

書畫主要是以現代為主，清代之前的畫很少見，皆
因文化大革命的時候摧毀了很多。

文革後古畫更珍稀
柯遜認為，由鴉片戰爭開始，中國傳統文化就開始失傳，特

別是文化大革命的時候，「當大家不斷否定和破壞自己的文化，
就令文化開始失傳」。他慨嘆以前的文化和藝術只剩下博物館
有傳承，其他均已失傳。亦因為這樣，市場上很少見到清代以
前的書畫，「我自己希望收藏古畫，因為升值潛力是最大的，
不過風險亦很高，因為100件作品中，沒有兩三件是真的；文
革時期銷毀了不少真品，因此亦變得更珍稀」。另外由於元朝、
清朝，以至近代的仿畫變得真偽難辨，柯遜指大家因此不敢買
古畫，只買現代畫，起碼子孫在世，真假仍然可尋。

水墨畫分地區口味
潘勁翔指出，中國書畫

主要分成兩類，分別是水墨
畫和油畫。水墨畫以古書為

主，油畫則主要是當代藝術。水墨
畫藏家主要以老人家為主，油畫則較

多年輕一代收藏。然而以市場計，藝術
投資的主要年齡層仍然是50歲左右，年輕
一代只佔市場一兩成。
在水墨畫方面，潘勁翔指拍賣行主要找
一些嶺南派的畫家，例如黄永玉。「其實
畫作亦有分不同口味，比如廣東藏家較喜
歡嶺南派，所以在這批藏家眼中，北京這
派的作品就可能會便宜一點，但不代表嶺
南派不受歡迎，只是口味問題。」他續
指，黄永玉這個畫家十分有潛力，在過去
一年其作品價格就已經翻了一倍。

購新星作品留意特徵
至於油畫，潘勁翔個人認為是長線投資
的好時候，「雖然水墨畫暫時仍是市場主
流，不過當現在的年輕人慢慢長大，到20
年至30年後，就會是油畫主導市場，因為
現在的年輕一輩比較喜歡油畫」。他更指
自己已開始買一些油畫新星的作品，「剛
畢業，做過幾次展覽的我都會留意。如果
好眼光，現在買，到20年至30年後可能會
升值100倍，甚至200倍」。

潘勁翔又教路，
買新星的作品，其
中一個要點就是要
有「特徵」，即一
看就知道是屬於他
本人的作品，當然
亦要考慮作品的構
圖和想要表達的思
想。最後如果是買
油畫，除了中國之
外，亦可留意其他
亞洲畫家的作品。

藝術品拍賣
不怕泡沫
近年，藝術品的

價值升得很快，特
別是書畫，因此有
人擔心會出現投資
泡沫。潘勁翔則認
為，「有可能有，
不過不用擔心，因為不同於股票市場，由於
藝術品的流通性較低，藝術品的價值不會大
跌」。他亦指，即使價格調整10%至15%亦
算正常。另外打擊三公消費的政策雖然對市
場有影響，不過影響不大，相反可令市場穩
定一點，亦有利未來發展。

■■潘勁翔指潘勁翔指，，投資藝術在中投資藝術在中
國已成為主流國已成為主流。。 張偉民張偉民 攝攝

■■柯遜認為中國書畫現在柯遜認為中國書畫現在
的價錢超值的價錢超值。。 張偉民張偉民 攝攝

■■崔如琢作品崔如琢作品《《石石
潔竹青好父母潔竹青好父母》。》。
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多數會收購球隊的
人，是出於對足球運
動的熱愛，但馬雲卻
不是。他宣布公司將

斥資1.92億美元收購中國頂級俱樂部之一廣州恒
大50%股權時，坦承自己不懂足球。為了讓人放
心，馬雲又指自己以前亦不懂電子商務。但願馬
雲確實明白，他很快將執掌一家上市公司。自阿
里巴巴宣布上市計劃以來，這家電子商務集團已
總共斥資逾50億美元到處投資，廣州恒大只是最
新的投資對象，其他投資包括斥資3.6億美元入股
白色家電製造商海爾，15億美元收購地圖應用提
供商高德軟件，還有12億美元入股中國領先的視
頻流媒體網站─優酷土豆，且不提另外六筆交
易，相比之下，阿里巴巴本財政年度預計淨利潤
將逾40億美元。

冀主導手機生態系統
儘管巴巴的核心業務是網上銷售和網站廣告，
但這家電商巨擘力求主導中國智慧手機生態系統
方面，從地圖和出租車應用到網上購物。在這個

總體目標下，收購足球隊之舉有一些說得過去的
理由：廉價廣告、視頻流版權，還有一絲榮耀。
但馬雲是在與他的好友、廣州恒大東家飲酒期間
拍板決定這筆投資的。
一旦阿里巴巴上市後，這樣的豪爽之舉將很難實

現。話說回來，即使上市後，股東實際上亦不會完
全控制阿里巴巴的董事會以執行這項紀律。阿里巴
巴已精心設計自己的結構，確保創始人保留委任董
事會大部分成員的能力，衝動收購可能會繼續。
了解阿里巴巴此輪融資的人士稱，倘若阿里巴

巴今年上市時估值達1,210億美元，瑞信將收獲
6,800萬美元的賬面利潤，因為其在2012年購買了
阿里巴巴5,000萬美元的可轉債。假定阿里巴巴此
次籌資200億美元，六家承銷銀行將分享4億美元
的佣金。瑞信是在幫助阿里巴巴向新加坡的淡馬
錫和政府投資公司等大型投資者融資時購買其可
轉債的。當時那輪私人融資對阿里巴巴估值約為
450億美元。瑞信的利潤同時顯示了阿里巴巴估值
不可思議的上升。阿里巴巴正從中國的亞馬遜和
eBay，快速向足球經營和在線視頻等諸多領域擴
張。 ■美聯金融集團高級副總裁 陳偉明

阿里淨利潤料逾40億美元
美聯金融

內地今年已出台兩輪
定向降準的「微刺激」
政策。4月人行進行第一
輪定向降準，對縣域農

村商業銀行降準2個百分點，對縣域農村合作銀行降準
0.5個百分點。前日人行宣布對「三農」和小微企業貸
款達比例的商業銀行下調存款準備金率0.5個百分點。
按照人行的公告「此次定向降準覆蓋大約2/3的城商
行（整體資產15萬億元（人民幣，下同），存款約11
萬億元）、80%非縣域農商行和90%非縣域農合行（全
部存款規模約為8.6萬億元）、財務公司等金融機構
（約2萬億元）」的數據測算，粗略估計這次降準大約
釋放資金600億至700多億元，力度明顯較上次增大。
此次定向降準對宏觀經濟面的整體刺激效果有限。

目前內地的基礎貨幣總量為5.86萬億元，假設這次釋
放的與中國經濟體中的其他基礎貨幣具有同樣的貨幣
乘數效應，估計最終流通的貨幣總量將增加1%左右。
由於農村貨幣流通速度普遍較慢，相應的貨幣乘數較
小，所以此次定向降準對經濟增速的刺激效果更少。
從經濟方面看，近期出爐的PMI、外貿等宏觀數據

均顯示內地經濟出現企穩跡象，但目前經濟仍處於下

行趨勢，尤其是當前樓市面臨調整，經濟仍有下行壓
力，今年全年「保增長」壓力很大，下半年甚至比上
半年緊迫。如果要讓經濟轉為可持續的復甦，那麼投
資仍需要加強。
不過，人行的定向降準舉措，一方面釋放了政策定

向扶持信號，體現了總理「加大定向降準力度」政策
精神；另一方面鼓勵金融機構將更多資金配置到實體
經濟中需要支援的領域，避免重現粗放型刺激。是對
近日傳出多部委激辯經濟刺激方案的回應。
從定向降準舉措可以看到，人行思路的切入點還在

調結構。未來一段時間，在面臨部分領域產能過剩，
地方融資平台等主體資金饑渴下，全面放鬆的負面影
響難以避免。定向放鬆方式則可避免全面貨幣刺激加
劇產能過剩、資產價格上漲和地方債務過度擴張的覆
轍，可以滿足部分實體經濟對資金的需要。
因此，是否全面放鬆仍有待觀察。未來幾個月的經

濟狀況較為關鍵，「微刺激」和「定向寬鬆」的執行
效力與效果，以及地方政府和「符合條件」的商業銀
行是否執行到位，均將決定未來政策的施行方向和力
度。 ■太平金控‧太平証券（香港）

研究部主管 陳羨明

全面「放水」有待觀察
財技解碼


