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日本銀行金融廣報中央委員會10月

31日發表《2012年家庭金融行動相關調

查》。調查結果顯示，家庭人口在兩口

以上的日本家庭2012年的平均金融資產

（包括銀行存款和有價證券）為1108萬日

元，比2011年的1150萬日元有所減少，

並且是持續兩年減少。

該調查於今年6－7

月間對4000多戶日本家

庭進行了訪問。其中，

43.8％的被採訪者認為，

家庭資產減少的主要原

因是由於收入減少造成

的資產縮水。

從金融資產結构來

看，存款為 6 3 0 萬日

元，佔總體的 56.9% 。

其次為生命保險(195 萬

日元，佔17.6%)、股票和債券等有價証

券(146萬日元，佔13.2%)。

持有金融資產的目的中，“在生病

及意外災害時使用”最多，佔67.2%；其

次為“養老資金”，佔64.7%。

調查在6-7月針對全日本8000多戶

2人以上家庭實施，回收率為49.2%。

所謂REIT指的是房地產投資信托，是

英文名Real Estate Investment Trust的縮寫。

由許多投資者集合資金，購買綜合設施、寫

字樓、住宅樓等不動產，其租賃收益和轉讓

收益再分配給投資者的投資商品。

本來要用少量資產投資房地產比較困

難，REIT則可用較小金額投資不動產，與

其他投資手法相比，比較容易獲得安定的分

配金，這也是其長處。在日本的証券交易所

上市的REIT被稱為J-REIT，因為已上市，

所以交易比較容易，透明度高是其優點。但

是，也有租賃收入減少和因自然災害建築物

受損等風險，因此不能保証本金不受損失，

這一點需要注意。另外，因日本REIT制度

限制，不能投資海外不動產。這一點與海外

出售的REIT不同，需要注意。

關於商品交易，主要通過商品期貨交易

和投資信托等方式投資。商品市場不僅在日

本國內、在海外也很廣闊，包括從黃金、石

油、農作物到工業品等，商品種類非常豐

富。一般多被認為與股市走向相反，是回避

股票投資風險的投資方法，最近由於新興國

家對資源需求增加，許多投資者預計市場價

格將逐漸走高。但是，與股票市場相比，這

個市場規模較小，容易受自然災害、政治紛

爭、投機動向所左右，價格變動較大，這點

需要注意。另外，通過商品期貨交易投資商

品時，實際運用交易金額要比投資金額大很

多，由於杠桿作用，在可能獲得高回報的同

時，也面臨著高風險，損失甚至可能比投資

本金還要大，這點需特別注意。

另類投資根據種類不同，有一些商品非

常復雜，風險也比較大。如果面對這樣的另

類投資，要充分理解商品內容及風險。
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日本最大券商野村証券對散戶投資者

的最新月度調查顯示，日本散戶投資者對

中國資產的態度趨於冷淡，這似乎是對中

國消費者抵制日貨的一種回應。目前，亞

洲兩大經濟體正陷入一場領土爭端。

據基金研究公司理柏(Lipper)的分析師

介紹，近幾周，日本的資產管理公司紛紛

放棄發起中國投資基金的計劃，這些基金

原本要籌集總共670 億日元，投資於上海

股市。

在日本最大券商野村證券對散戶投資

者的最新月度調查中，投資者被要求選擇

一種貨幣作為三個月時間框架內“有吸引

力的”投資對象，人民幣得到的評分跌至

有史以來最低水平。

自日本中央政府在9 月中旬對中國東

海釣魚島實行“國有化”以來，日本企業─

─如化妝品公司資生堂和手表制造商西鐵

城--在華銷售大幅下滑，因為中國消費者

紛紛回避日本品牌的產品。

分析師表示，現在日本家庭正在作出

本欄目之前曾介紹了股票、債券、信托

投資等金融商品的特點，接下來本文介紹一

下另類投資（Alternative Investment）。

另類投資是指在股票、債券及期貨等公

開交易平台之外的投資方式，是以不動產、

商品期貨、私募基金等為投資對象，運用各

種方法，根據各種風險，對投資對象進行投

資操作的總稱。例如，可以借賣股票或債券

等進行“賣空”，或可交易期貨?期權及掉期

交易等金融衍生商品，或購買信用評價較低

的債券等，通過多種方法對商品進行組合投

資，與從來的運用有不同的風險和回報為目

標因投資對象多樣，運用各種手法多樣，所

以有不易受市場變動的傾向，是這類商品的

特點。另外，對機构投資者來說，根據一部

分商品，可用少量資金即可投資是其利點。

但是，總體來說，復雜多樣的商品較多，常

常會讓投資者難以理解其特點，這一點需要

注意。

接下來就簡要介紹一下對讀者來說比較

熟悉的REIT和商品交易。

相應的回應，減少流入中國股票、債券和

銀行賬戶的投資流。

“情感在這些事上發揮著一定作用。”

三菱東京日聯銀行全球市場研究部東亞主

管陳仲華在香港表示，“(對日本投資者來

說，)即便沒有島嶼之爭，中國也會失去一

部分光彩，因為它的增長在放緩。而政治

問題增加了一些推動力。”

在日本這個全球最大的淨債權國，常

常被統稱為“渡邊太太”的私人投資者，整

體而言控制著1500萬億日元以上的資產，

能夠對外國資產價格和貨幣匯率產生強大

影響力。

東京Diam 資產管理公司的產品開發

主管浜田好浩表示，領土爭端給投資於中

國的日本基金“蒙上一層陰影”。自10月

份以來，該公司一直難以找到願意推銷其

9400萬元人民幣債券基金的日本銀行和券

商。

理柏表示，在4家於10月份取消發起

中國 A 股投資基金的日本資產管理公司

中，迄今隻有一家──岡三資產管理--表

示會再度嘗試發起。岡三正力求從11月底

開始籌集100億日元。

日本企業也在延緩增加人民幣敞口。

面對各種幹擾因素，日本企業正紛紛重新

評估在華擴張計劃。Dealogic 的數據顯

示，日本企業最近一次在香港市場發行

“點心債券”是在7月份。

許多人預期，隨著緊張消退，投資流

動將逐漸恢復。“如果我們必須在中國經

濟和日本經濟之間選擇一個作為投資對

象，我認為許多人會選擇前者，”東京國

際貨幣研究所經濟學家植田賢司表示。

        □

日本經濟團體聯合會11月8日公布

了有關大企業冬季獎金額的第一次統計

結果，冬季獎金較去年冬季減少3.99%

至781396日元。

該數據是三年來首次出現同比減

少，減幅創下歷史第三大。原因是去年

發生的東日本大地震、全球經濟低迷以

及日元走高等。

制造業同比減少3.48%至 785851

日元。從其中的類別來看，電器類減

少4.97%至 778218日元，汽車類減少

3.60%至803469日元，制造業9個類別

中有6個出現了下滑。

非制造業的獎金為756878日元，

同比減少6.78%。回答問卷的11家企業

中9家為電力公司。有分析認為，核電

站停運導致電力公司利潤下滑拉低了整

體情況。

大型企業主要根據上年業績來決定

獎金額。日中關系惡化導致的業績惡化

未在今年的冬季獎金中有所體現。經團

連表示，“定於12月中旬實施的最後統

計中，減幅預計不會出現大的變化。但

是，明年的情況有可能更為嚴竣。”

專家簡介：張忠良，中國科學技術
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團資產運用研究所副所長/Pinnacle Ja-

pan理財顧問，董事/CCTV2“交易時間”

日本演播室嘉賓

個人理財顧問服務原先是為專門為

富豪提供的服務。近年來，隨著投資市

場的發展和網絡信息技術的發達，這一

服務的對象門檻也逐漸降低，擴展到了

普通的投資者。

個人理財顧問服務，顧名思義，就

是替顧客個人的資產管理提供建議和幫

助的服務，其要點是：站在顧客的立場

上，兼顧安全穩妥和資產成長的要求，

對顧客的資產運用和管理提出建議和解

決方案。個人理財顧問服務和通常的金

融機构（銀行，保險，證券）的業務的最

大不同在於：個人理財顧問服務是以顧

客需求為出發點的；而通常的金融機构

則是以它們所銷售的投資商品為前提提

供服務的。從而，在服務理念上，在具

體操作上，在投資結果上會有很大的不

同：

通常的金融機构從形式上來看，它

會為顧客提供殷勤的有時甚至是過剩的

服務，其目的主要是在為其所銷售的投

資商品制造形象。當然，所有這些殷勤

的或過剩的服務的費用全部會被計入商

品的成本，而這些成本的唯一承擔人當

然隻會是顧客。而個人理財顧問服務則

不同，它的服務理念是實惠有效，每次

服務都有目的，從必要性出發，盡可能

減少無謂的成本，從而從起跑點開始就

是輕裝上陣。

通常的金融機构的服務目的是銷售

自己的投資商品，這些商品要麼是自己

公司的產品，要麼是和自己有利益關系

的其它公司的產品。不管這些投資商品

是否符合顧客的最大利益，把這些投資

商品銷售出去本身就是它們的目標，他

們決無可能對顧客說“隔壁的公司的商

品比本公司的更適合客人”這樣的話。

而個人理財顧問服務則不同，它的服務

是不以任何商品為出發點的，它隻根據

顧客的需求，從全世界的范圍中為顧客

尋找最合適的投資方式和投資對象，任

何時候都是以顧客的利益為主，而不是

某一特定商品。

以上兩個差別，最後當然會在投資

結果上反映出差別來。通常的金融機构

因為以自己的商品為中心，從而很難做

到高效率的全球分散投資，從結果的上

來看不確定性就容易很大。而個人理財

顧問服務則容易做到低成本高效率的全

球分散投資，使得以盡可能小的風險，

取得盡可能高的回報率成為可能。


