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规模持续萎缩，行业整体遇冷，市场信心不足，这些都无法阻挡艺术品拍卖行业发展的

脚步。在看准新需求、寻找新定位的激烈竞争中，新一轮的优胜劣汰正在上演——

人们在股票和房地产市场遭到冷遇和挫折，探寻着

能否在艺术品拍卖的市场中找到新的投资点。在刚刚过

去的2015年，中国的艺术品拍卖市场虽然量额双减，但

在一些门类中仍然出现了成交额上亿元的藏品，这也勾

起了一些人的好奇心和投资欲望

“高收益，低风险”不可信

量化投资就是把投资思想和策

略体现到数量模型中，并通过计算

机技术来执行的一种投资方法。自

从 1971 年 巴 克 莱 投 资 管 理 公 司 发

行世界上第一只指数基金以来，至

今 量 化 投 资 在 海 外 已 有 40 余 年

历史。

中国首只量化投资基金出现在

2004 年，2009 年之后量化投资基金

开始步入快速发展时期。截至 2014

年底，国内量化对冲私募管理的资产

规模约为 1500 亿元，但是与全球发

展水平相比，国内的量化投资发展仍

处于起步阶段。随着中国金融市场的

不断完善和金融体制的不断发展，市

场期待更多的创新性的金融产品，这

不仅有利于资本市场的健康和稳定，

也将进一步促进量化投资的发展和

繁荣。

2015 年中国资本市场经历了异

常波动。为平稳市场，政府出台了一

系列的监管措施，其中，量化投资也

成为监管层的重点关注对象之一。

2015 年 10 月 9 日，中国证监会组织

起草 《证券期货市场程序化交易管理

办法》，沪深证券交易所和中金所同

时发布 《程序化交易实施细则》，这

引起了市场对量化金融行业未来发展

的普遍关注。

海外业界和学术界的实证研究表

明，在正常市场下，多数量化投资和

高频交易策略可以提高市场流动性、

降低交易成本，有助于价格发现。但

是在极端市场情况下，高频交易也容

易因为技术共振等特殊原因加大市场

波动。

量化投资者的出现和参与资本市

场，有利于增加国内证券市场生态圈

的参与者多样性，增加市场规模和流

动性，改善市场价值发现功能。

值得注意的是，近年来互联网技

术在金融领域里广泛使用，互联网金

融呈现出井喷式发展。因此，促进量

化投资健康发展，应从以下几个方面

着手：

首先，要正确认识量化投资，鼓

励量化投资循序渐次健康发展，需要

防范和抑制极个别可能引发市场异常

的高频交易策略。

其次，由于量化投资和高频交易

专业型强，在我国市场尚未成熟，需

要更加专业的监管意见，采取分类监

管、根据交易策略的差异细化监管框

架等。

最后，增强市场本身的抗风险能

力，要求市场参与者加强对量化投资

和高频交易的风险防范和应急处理机

制，保证市场的正常运行。
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量化投资

并非魔鬼
廖 理

有一句投资名言叫做“高风险,高收
益”，意思是说，在投资领域，收益与分险
成正比，收益越高、风险越大。如果有人
说，把钱交给我吧，我们的理财产品是

“高收益、低风险”。不知你会不会相信？
也许你不会相信这种好事，但是生活中还
真有人相信这种话，把钱轻易拿出来。不
久前就有一家叫“e 租宝”的网络平台，
打着“1 元起投，随时赎回，高收益低风
险”的宣传口号，非法集资 500 多亿元，
涉及投资人约 90万名。

投资人的利益当然需要保护，但是这
么多投资人会轻易拿出钱来，其风险意识
确实需要加强。其实，金融领域的风险无

处不在，只不过我们享受安全的时光太
久，不知道原来理财还会有风险。

在我们的中学教材中就有很多关于资
本主义经济危机的描述，其实这些经济危
机的爆发点都是在金融领域,当时很多投资
者存在银行的钱由于银行破产而血本无
归。危机过后，为了预防危机再发生，有
一个叫凯恩斯的经济学家，他提出国家管
制金融的观点，宁可牺牲金融机构的效
率，也要构建安全的金融体系。他的主张
在世界各国被广泛采用，大多数国家都以
国家信用为银行等金融机构做信用背书。
由于国家的介入，银行的存款变得非常安
全。当然安全则意味着低收益。

很多投资者忘记了“高收益高风险，
低收益低风险”的道理，开始抱怨银行存
款利息太低，纷纷把钱从银行里往债市、
信托以及各种“宝宝”类高收益理财产品
搬家。只是不知这些投资者是否真的已经
做好了承受高风险的心理准备。

还是来具体分析一下各类理财产品风
险与收益率的关系。以国家信用做背书的
银行存款，自然有着最高的安全保障，收
益率自然最低；而以大企业的信用做背书
的理财产品，其安全性比国家要低，但收
益率会相对提高；而以小企业的信用做背
书的理财产品，其安全性要比大企业的信
用做背书的理财产品更低，理财收益率会

进一步提高。由于信用等级不同，理财产
品的安全性不同，决定了理财收益的不同。

每个投资者都有着自己的风险偏好，
有的喜欢高风险、高收益，有的喜欢低风
险、低收益。投资者根据自己的风险偏好
来选择理财产品无可厚非，但是需要明确
的是，投资者一定要明白，高收益必然伴
随着高风险，如果你认为理财产品和银行
存款的风险是一样的，那就大错特错。仅
根据年化收益率高低来选择理财产品，而
忽视了风险的变化，必然会造成投资的损
失。安全性与收益率此消彼长，投资者一
定要擦亮眼睛，平衡好两者之间的关系，
选择真正适合自己的理财产品。

□ 彭 江

艺术品拍卖告别野蛮生长艺术品拍卖告别野蛮生长
本报记者本报记者 李佳霖李佳霖

尽管目前艺术品拍卖市场整体仍然欲
振乏力，但刚刚结束的中国嘉德 2015 秋季
拍卖会却春意盎然，中国书画、中国二十世
纪及当代艺术、陶瓷、工艺品、古籍善本、邮
品 钱 币 六 大 门 类 38 个 专 场 总 成 交 额 达
18.31 亿元，成交率 70.62%，给市场寒冬带
来了一股暖流。从首日二十世纪与当代艺
术的夜场首秀成功，到次日中国书画“大观
之夜”斩获 9.2 亿元成交额，《经济日报》记
者在现场看到，连续 5 天的拍卖日程中，各
门类亮点不断、高价频出。

从 2015 年艺术品秋拍的整体战绩来
看，业内实力排名靠前的 4 家拍卖行嘉德、
翰海、保利和匡时分别以 18.31 亿元、7.16
亿元、29.5 亿元和 10 亿元的成交额收槌，虽
然总成交量和成交额同比都出现一定程度
的缩水，但一些门类的藏品人气依然较旺，
上亿元的藏品并不鲜见。

“未来 5 年将是艺术品拍卖业结构性调
整的关键时期。”中国嘉德董事总裁兼 CEO
胡妍妍认为，如果说艺术品拍卖市场此前处
于野蛮生长的时代，那么未来精耕细作的慢
生活即将开始。

市场冷热不均

嘉德、保利和匡时的中国书画夜场是每
一季大拍藏家们必看的重头戏，每家夜场的
成交额几乎占据当季拍卖总成交额的半壁
江山。记者采访中发现，在这次秋拍中，书
画市场出现了近现代名作受捧，当代书画遇
冷的局面。

本季秋拍中，率先举槌的嘉德“大观之
夜”吸引了众多藏家的参与，其中李可染
1964 年 创 作 的《万 山 红 遍》（75.5 × 45.5
cm）画作以 1.84 亿元成交，潘天寿 1964 年
创作的《劲松》（207×151cm）画作由龙美
术馆以 9315 万元拍得，傅抱石 1945 年创作
的《郑庄公见母》（105×60cm）以 7993万元
成交⋯⋯

高价频频出现，让近现代名作在收藏界
中的价值凸显。而让业内人士最为感慨的
是，与前几年市场相比较，当代书画在多家
拍卖行中竟不见了踪影。在此次秋拍中，嘉
德虽然为当代书画设立了专场，但拍品数量
仅有 88 件，与往年相比数量上明显减少，成
交率也不尽如人意。

相比书画市场的冷热不均，现当代艺术
品行情可谓火热。由于拿到了重量级拍品，
且首次推出夜场，此次秋拍中，嘉德现当代
艺术部分备受藏家关注。在较为准确的布
局下，中国嘉德首个二十世纪及当代艺术夜
场 可 谓 人 气 爆 棚 ，总 成 交 额 达 到 1.57 亿
元。其中，“中国二十世纪及当代艺术之夜”
专场成交率 96%，成交额 1.276 亿元；“85 新
潮三十年纪念专场”的 13 件作品 100%成
交，总成交额 2989 万元。石冲、余本、丁方
3位皆创下本人作品的拍卖价格纪录。

一直以来，中国当代艺术在拍卖市场上
总是处于边缘地位，此次嘉德在相关专场取
得不错的拍卖成绩，被归结为收藏市场的新

转向和对于藏家的准确定位。“虽然此次一
些作品的要价很高，但数一数二的标的没有
出现流拍。”嘉德市场部工作人员表示，“不
是中国当代艺术卖不掉，而在于如何深度挖
掘，推出什么样的作品。而拍得好不好，主
要看征集工作是否到位，另外，还要看拍品
的质量，一般面貌的、价格虚高的就不好出
手了”。

此次嘉德秋拍中，善拓碑帖成交率也较
高。虽然碑帖作品不及书画作品容易拍出
天价，但碑帖的趣味性和学术性赢得了一些
忠实的藏家。此次中国嘉德 2015 秋拍“大
观之夜”设有“常州王有林旧藏碑帖”专题，
该专题所集 12 件善拓均为常州王氏一门所
藏，流传有序，非常罕见，最终成交率超
90%。其中“唐欧阳询书九成宫醴泉铭”为
南宋时期拓本，多历代名家跋语，以 862.5
万元成交。此外，在“古籍善本”专场中，“壶
中室”金石碑帖收藏系列，受到各界藏家的
认 可 ，《周 散 氏 盘 铭 文》拓 本 以 184 万 元
成交。

胡妍妍认为，“不论是中国书画还是现
当代艺术，甚至其他比较冷门拍卖门类，市
场对高端精品的认可度还是很高，以嘉德的
拍卖成交价为例，2015 年突破千万级的拍
品达到 45 件，突破亿元的拍品有 3 件，还有
一件是 9000 多万元，这说明市场虽然没有
那么好，也没有想象的那么糟”。

需求悄然生变

中国艺术品市场近年来处在低迷状
态。在不少业内人士看来，这主要是由内外
两方面的原因造成的，从外部环境来说，宏
观经济增速放缓，拍卖市场发展的大环境也
受到影响；从行业内部来看，造假现象屡见

不鲜、评估定价体系缺失等诸多原因，都影
响了市场的整体活跃度。为了度过市场寒
冬，各拍卖公司根据市场变化，积极调整业
务方向，记者仔细观察后发现，此次秋拍也
出现了不少新变化。

网络拍卖逐渐被认可。为了向广大藏
家提供更优质的服务，让更多未能亲临拍场
的人也能便捷地参加拍卖会，中国嘉德在
2015 秋拍“嘉酿醇香——世界顶级名庄葡
萄酒”和“邮品”两个专场推出网络实时竞
投，吸引了不少藏家通过网络参与。往年成
交率不高的网络竞拍经过几年的市场培育
期，逐渐被更多的收藏者接受，最终，“嘉酿
醇香——世界顶级名庄葡萄酒”专场成交率
高达 85%，总成交额达 1078 万元，参与的藏
家包括了北京、上海、杭州等多地。尤其是
一些北京藏家，虽然拍场就在家门口，但是
依然选择了网上竞投，凸显了网络竞投对藏
家的吸引力。另外，首次开通网络实时竞投
的“邮品”专场集纳了不少精品，也吸引了全
国各地众多藏家通过登录嘉德网络平台，实
时参与竞投。

艺术消费趣味正悄然发生变化，一些趣
味性较强、个性化的艺术品在拍卖市场上比
较受欢迎。例如，关于张大千写给女朋友的
书信，不少人都觉得很有意思，所以竞拍者
众。在业内专家看来，这是一种消费心理，
关于感兴趣的，人们往往不会考量升值空间
的问题。这也体现出艺术消费个性化趋势。

而艺术消费趣味发生变化的一个主要
原因是藏家年龄阶段的变化。有统计显示，
5 年前参与拍卖的人群的年龄层次主要集
中在 40 至 60 岁之间，而现在 30 至 40 岁的
年轻人也加入进来，甚至还有一些是“90
后”年轻人。

在业内看来，“藏二代”们的实力也不容
小觑，但收藏趣味却和父辈们不尽相同。一

家拍卖公司的负责人对记者表示家拍卖公司的负责人对记者表示，，市场需求市场需求
发生变化了发生变化了，，拍卖公司应根据新的变化拓展拍卖公司应根据新的变化拓展
业业务。具体来看，“藏二代”的审美趣味既会
延续父辈的爱好，也会不同于上一代。所有
的收藏线路都会有所转变，所以拍卖行业应
该是大而全的，满足多元化的收藏趋势。

发力精准营销

据雅昌艺术市场监测中心近日发布的
《中国艺术品拍卖市场调查报告》显示，
2015 年中国艺术品拍卖市场成交总额为
506 亿元，比 2014 年缩水约 20%，同时拍品
上拍量也有明显缩减。而另一方面，市场在
艰难困境中又逐渐衍生出诸多新趋势、新状
况，艺术品收藏投资的文化价值取向日趋显
现；顶级藏家开始转向艺术品全球化资产配
置；收藏投资群体正在更新换代，年轻化趋
势日渐明显；艺术品消费市场逆势上涨；“互
联网+艺术+金融”的跨界融合的新业态模
式应用逐渐广泛等。

展望未来，艺术品市场发展的空间和潜
力仍然巨大。中国拍卖行业协会副秘书长
欧树英表示，目前拍卖行业内部新一轮的优
胜劣汰正在上演，追质量、求差异、提服务的
竞争趋势将在未来几年愈加明显。“伴随着
激烈的竞争，拍卖模式也将推陈出新，一些
国际的拍卖理念将逐步被大家接受；艺术消
费市场具有广阔空间；网络、微信拍卖等适
应信息化潮流趋势明显，未来信息化下所形
成的大数据平台，将提升营销精准度和管理
的有效性，助推拍卖升级。”

苏富比（北京）拍卖有限公司亚洲资深
顾问温桂华认为，2016 年艺术品市场可能
会出现分化，高净值的小众收藏与大众审美
消费，以及投资保值等需求都将给更多拍卖
公司和画廊一个重新定位的机会。“如果能
够定位准确，未来将平稳发展，反之 2016 年
将充满风险。同时，‘互联网+’在 2016 年
会有更多的拓展空间，传统的拍卖与‘互联
网+’结合将冲破之前的购藏体验，使市场
效率更高、更加精彩。”

欧树英表示，由于我国艺术教育比较缺
失，懂得艺术鉴赏的人相对较少，这也影响
了艺术品拍卖行业的未来发展。随着百姓
财富的积累，越来越多的人会参与到艺术品
收藏和拍卖中。去年在故宫举办的关于石
渠宝笈的展览，令很多文物艺术品爱好者非
常惊喜，“没有料到有那么多的人排队去观
看展览，这也让我们看到了整个行业发展的
前景”。


