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韓世灝  理財方案

認識藝術品投資利與弊
過去兩期，筆者在此分享了藝術品收

藏的市場宏觀、升值潛力和交易渠

道，以下將解釋箇中的優點和相關風

險，以供讀者參考。

香港是一個貿易自由港和物流中心，

更不設消費稅、增值稅、資本利得

稅、財富稅、進口稅、專營權稅和不

動產稅，這相當有利藝術品市場的發

展。有效的稅制、完善的物流和簡單的貿易，讓香港在亞洲，以至國際藝術品市場

上的地位日漸提高，尤其是中國當代藝術品的需求增長迅速，香港更是「近水樓台

先得月」。

規避傳統金融市場風險

藝術品除了提供鑑賞價值、提升生活品味外，更有助規避風險。一般而言，藝術品

市場的走勢與股票、債券、商品和房地產等傳統資產的相關性較低，假如將部分資

產配置在藝術品收藏，的確可達到分散風險的效果。而藝術品市場也會有地區性的

不同表現，以中國為例，2007至2008年爆發環球金融危機，由於中國受影響較

小，其藝術品市場的發展因而迅速趕上西方。

不過，藝術品市場的表現並非與其他資產完全脫鈎，奇妙之處是當傳統金融市場上

揚時，投資者可支配的財產增加，或會購買更多心儀的收藏品；當傳統金融市場下

跌時，投資者避險情緒高漲，自然會傾向相關性較低的地區尋覓藝術作品，受惠於

需求增加，或會造就當地市場新一波升浪。
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除了多元化分散資產配置，藝術品收藏家更可藉此打破社會階級界限，擴闊社交圈

子。在藝術圈中，只要具備相關專業知識和獨特看法，即使是年輕人或無名之輩，

也可獨當一面，甚至吸引上流人士與大師級收藏家前來請教。藝術品收藏家可藉此

認識不同社會界別的新朋友，因而帶來其他的發展機遇。

雖然投資和收藏藝術品好處眾多，但無論富有經驗的收藏家抑或是入門初哥，同樣

不能忽視潛在的風險，筆者歸納出以下6點注意事項，讓大家更全面了解藝術品投

資及收藏的利與弊。

市場資訊及流通性不足

第一，市場資訊量不足，在買賣股票、債券、商品和貨幣時，投資者可以輕易獲得

大量的客觀數據、第三方研究報告及專家分析等，有助作出恰當的投資決定。相比

之下，藝術品的相關資訊還是相當有限，加上藝術品價值難以客觀角度評估，市場

需求非常主觀，不能以科學化及技術走勢分析，更為投資者在抉擇時增添難度。

第二，藝術品的市場流通性較低，賣家很難只靠人脈找到買家，最常見的轉售渠道

是通過拍賣行、二手市場畫廊或藝術經紀人。然而這些渠道的交易成本很高，譬如

拍賣行就會收取成交價的20%至25%作為佣金，而且也不擔保一定能覓得買家賞識

作品，造成流賣。由於轉賣成本高，加上部分國家需要徵稅，投資者若短期內轉售

收藏品，期內的升值幅度未必能彌補成本。即使投資者長線持有這些作品，亦難保

證一定獲利。藝術品的升值幅度並無保證，這意味着投資者有可能在大灑金錢買入

作品後，卻永遠等不到理想的回報。

持貨成本及回報存風險

第三，投資者及藝術品藏家還有其他「持貨成本」，例如存儲管理、日常維護和保

險費用等。若果收藏品在儲存期間忘記購買合適的保險，一旦遭到各種破壞例如火

災，而令作品付之一炬，收藏品價值歸零。

第四，藝術品收藏期內是不會有任何利息或分紅，只能等待作品升值後轉售，才會

有實質利潤。雖然現時有部分公司可為投資者提供收藏品出租服務，例如租予商場

展示，但由於會提高藝術品遭受破壞的風險，這並非主流選擇。

買入贗品損失慘重

第五，收藏市場充斥仿冒品，若錯手買入贗品便損失慘重。尤其是古典和現代藝術

作品，由於藝術家都已去世，所以在沒有出處的情況下很難絕對判斷藝術作品的真

偽。即使買入真品，若上手賣家沒有申報作品曾被修復或重新裝裱，或會影響價

值。因此筆者建議投資者可由當代藝術入手，直接與藝術家或代表藝術家的一手市

場畫廊溝通，以識別作品真偽，同時買入成本亦較二手市場為低，未來升值潛力更

大。

第六，假如投資者及藝術品藏家真的沒有時間、專業知識或與藝術界的聯繫，也可

以選擇投資藝術基金，以減少上述的風險煩惱。然而，現今藝術基金市場仍未成

熟，市場上可選擇的藝術基金不多，當中信譽卓著的更是百中無一，投資者需小心

選擇。

藝術品投資及收藏是一門專業的學問，看似弊多於利，但其實只要做好功課，小心

管理風險，就可以享受藝術品收藏帶來的多方好處。筆者認為僅以金錢來衡量藝術

品投資，是無法真正體會箇中樂趣。有時買的是收藏家與藝術品之間難以言喻的感
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【私銀觀】黃金七十年代牛市落幕的啟示
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應，又或是藝術品背後的傳奇故事，過程更有助提高社交地位，這都是無法從其他

投資及收藏所獲得的樂趣。

下一篇： 人民幣升值的投資啟示
上一篇： 管理層策略影響房託長期價值
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