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在 3月 8日的東京股市，日經平均指

數大幅走高，實現七連漲，收盤價較上一

交易日上漲315.54點（2.64％），至 1萬

2283.62 點，超過美國證券巨頭雷曼兄弟

破產之前的 2008 年 9 月 12 日創出的 1萬

2214點，創出了2008年 9月 10日以來的

新高。而在外匯市場，日元匯率時隔約 3

年零7個月跌至1美元兌95日元左右，受

盈利改善預期的推動，出口概念股迎來買

盤。而內需概念股也受到關注，日經平均

指數收於日內高點。

日經平均指數迎來七連漲，自2012年10

月15-23日以來尚屬首次。漲幅為5.8％，創

2011年11月28-12月2日以來的最大單周

漲幅。

目前的日本股票的歷史性上漲趨勢的

起點是日本首相安倍晉三提出的“大膽的

貨幣寬鬆政策”促使日元在外匯市場轉為

貶值。比較2012年 11月 13日（前首相野

田佳彥“宣布解散眾議院”的前一天）與

2013年3月11日的東京外匯市場日元收盤

價可以發現，日元匯率已經從1美元兌79.

29日元下跌至96.14日元附近，下降了16.

9日元（跌幅為21.3％）。而日經平均指數

則從8661 點上漲至1 萬 1932 點，上漲了

3271點（漲幅為40％）。

在2月25日早間，日元匯率一度跌至

94.77日元附近，這創出了自2010年5月5

日（94.99 日元）以來的日元貶值最高紀

錄，隨後由於日本出口型企業在臨近年度

末紛紛買入日元等原因，日元貶值勢頭曾

出現放緩。但由於日本貿易收支的逆差趨

勢、“頁巖氣革命”帶來的美國貿易收支和

財政收支的改善預期、日本央行加強貨幣

寬鬆政策以及美國摸索調整出口戰略等，

這些日元貶值和美元升值的結構性因素並

沒有發生變化，日元對美元匯率再次出現

了美元走高的局面。

關於日本的外匯匯率，還有一組數

據。日本內閣府經濟社會綜合研究所於 3

月1日發布的2012年度“企業行動問卷調

查結果”（調查時間為2013年1月）顯示，

出口企業（所有行業）的盈虧平衡匯率為1

美元兌83.90日元，與上一年度調查（82日

元）相比，時隔6年轉為了下降。一年後的

預期匯率為88.40日元，也呈現下降態勢。

分析日本各行業的盈虧平衡匯率可以

發現，相比所有行業的平均值，紡織產品

（91.90日元）和鋼鐵（90.20日元）等行業

呈現下跌狀態，而醫藥品（79日 .00日元）

和批發業（81.70日元）等行業呈現上漲狀

態，但與目前的實際匯率（94日元左右）相

對沖基金管理人、在美國有“賣空大師”

之名的吉姆-查諾斯（Jim Chanos）3月7日

表示，要避免任何對中國房地產市場有關的

投資，因為這個泡沫已經變得“越來越大”。

查諾斯是在接受CNBC訪問時提出這

一建議的。他表示，“任何依靠所謂中國經

濟奇跡的事情我都會特別小心。”作為基尼

科斯合伙機构的創始人，查諾斯強調，他三

年前開始對中國房地產市場提出警告的時候

還是“有些保守的”，但是現在“地產泡沫

已經明顯可見，你不可能看不到。”

查諾斯提及了正在被廣泛關注的所謂

“鬼城”問題，這也是新聞調查節目《60分

鐘》上周末帶來熱點話題。記者萊斯利斯塔

爾（Lesley Stahl）在節目中指出，“我們

可以看到世界上人口最多的國家正在建造房

屋，小區和城市，但是沒有一個人住在裡

面，連綿幾英裡都是荒涼的公寓和空置的住
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『專家談投資』

專家簡介:  任藝波，澳大利亞麥覺

理大學金融碩士/金融理財師/Pinnacle

Japan理財顧問 電話080-6645-6087

Email:oliver.ren@pinnaclejapan.co.jp

離岸投資基金是指那些在國際離岸

金融中心注冊成立的基金，以一般個人

投資者的投資金額而言比較容易投的多

數是股票、債券、房地產信托、指數

ETF以及對沖基金等在證券流通市場進

行投資活動的基金，屬於金融證券范

疇。離岸基金在全世界有數萬支之多，

不夸張地說隻要是具備投資價值的概

念，都能找到其相應的投資基金，例

如，全球水資源處理方面、全球林業木

材加工業、甚至政治動盪但資源豐富的

中東北非國家的股票等，都各自有相當

出色的基金。離岸基金之中少量會由證

券公司中介在日本市場分銷，但絕大多

數仍按傳統採用在離岸計算基金凈值並

公布當天價格，供來自世界各地的投資

者認購的形式。對於在日本有分銷的離

岸基金，可通過它的渠道證券公司購

買；對於那些僅限在離岸認購的基金，

則通常需要先在離岸金融中心，如英國

的馬恩島、根澤島、澤西島等，開設

“離岸基金投資平台”類的證券賬戶，通

過平台申購，開設賬戶的手續可在日本

國內完成，投資者不用前往當地，詳情

請致電03-3568-3542查詢。

有了證券帳號，就可以開始挑選基

金了。一般證券公司都有自己的基金小

冊子，每個基金投資賬戶一般都提供150

至以上的投資基金供選擇，或者幹脆通

過離岸基金平台的網站，都可看到基金

資料。除非投資者已有具體的目標基

金，一般挑選時採用自上至下垂直篩選

的方法。最初的篩子是選定所要投的資

產類別及其所用貨幣，例如：美元建股

票、債券、房地產信托、指數、實物貴

重金屬憑證、或者對沖基金等，根據投

資者的風險偏好和回報要求來定大方

向。第二步是選定資金流向的國家和地

區，或者基金所屬概念，例如，東南亞

共同體各國、或者全球生物化學技術領

域股票，等等。第三步就是具體到希望

投的產業領域，或者證券的次級分類，

例如，選定歐洲股票為大目標後，進一

步縮小到奢侈名牌消費品公司的股票，

又如購買債券時具體到側重於高折價債

券或是高息票債券，等等。

到這一步完成，一般可篩選出不超

過10支基金，就可以進入比較篩選階段

了。首先比較的是各個基金短、中、長

期的回報業績，從中挑選出3 支最滿意

的。請注意，基金投資通常更多注重中

長期業績實力，可以反映出基金管理團

隊的水平和穩定性。同時，還要看基金

品牌，即它的管理團隊，通常有名氣的

大公司團隊相對比較出色。第三點要看

基金的大小，就是管理的資產量，太小

的話現金流容易出現問題，太大則投資

策略不容易掌握，一般2億至5億美元的

較穩定。接下來要比較基金收費高低，

同級基金裡當然選便宜的會降低成本。

另外還要確認基金的交易周期，大多數

是每天可以交易的，少數為每周甚至每

月交易一次，還有的要求賣出（贖回）之

前必須多長時間要向基金提交通知等，

交易周期越短流動性就越好。

此外，在挑選基金時常常容易被忽

略的是基金的注冊地。離岸基金注冊地

最多的是盧森堡，其次是瑞士、愛爾

蘭、列支敦士登、奧地利、香港、新加

坡等，這些地方法制健全、基金從業資

質較高，審計和監管的合規程度都較

好，投資者就比較放心。以盧森堡為

例，在該國注冊登記並經由世界各地分

銷的基金，截至2012年第三季度末其資

產總額大約2.3萬億歐元，緊隨美國之後

排世界第二位，基金產業規模大約是日

本的4倍、中國的10倍多，佔歐洲基金

業30%，該國人口僅有52萬，然而超過

10萬人從事基金相關行業。假如挑選基

金時遇到注冊地為上述以外的其他地

區，則最好先謹慎調查一下。

最後，投資離岸基金的最佳途徑也

許莫過於通過離岸基金平台賬戶，因為賬

戶所列出的可選基金實際上已經是由平台

提供商精選出來，不僅安全有保障，而且

使得小額購買成為可能。投資方式分每月

一定金額的定投模式，和整筆一次性投入

的單筆模式。例如，定投的模式每個月隻

要出資5萬日元，即可購買多達10支基

金，方便投資者构築利於分散風險的投資

組合，而且還能享受金融機构的折扣價節

約申購費和信托報酬，性價比頗佳。基金

平台賬戶的注冊地最常見為馬恩島（英）

和根澤島（英），皆提供信用擔保，S&P

主權信用評級AA級。當然，构建投資組

合時，如果能請到專業的理財顧問幫助設

計和管理則更能事半功倍。

比，均呈現上漲態勢。當然，如果日元對

美元進一步跌至100 日元，將對出口企業

構成利好，但野村証券股票市場策略分析

師伊籐高志認為：“出口企業認為，如果

穩定在目前的水平，形勢將十分嚴峻”。

股價會提前反映未來因素。在安倍上

任後出台的一系列經濟政策之前數個月，

日經平均指數的月線就在2012年 8月轉為

了“陽線”，到2013年 2月，連續7個月

收於陽線。自上世紀90年以來，日經指數

連續7 個月收陽的情況隻有兩次，另一次

是在2005年 5月-2006年 1月（連續9個

月收陽）。瑞穗證券高級技術分析師三浦

豐認為“中長期上漲趨勢已經出現”。突破

1萬 2000點大關不過是新一輪上漲行情的

序幕。

宅小區，而且繼續以英裡的規模延續。”

查諾斯指出，這是因為建築行業佔據中

國8萬億美元經濟規模的一半，雖然中國國

內生產總值在2012年雖然還是有相當高的

7.8%增長，但是相比過去十年已經是有所放

緩，“中國企業的盈利能力正在受到損

害。”他強調，“這應該是經濟增長本質，

如果這些都取決於地上的一把鐵鍬，你可以

得到你想要的任何結果，但是又有哪些是可

以持續的？”

查諾斯表示，“如同我一直指出的，每

次在中國蓋完一棟樓，如果按照這個模式運

行，你就必須再蓋一棟新的。”在談到中國

房地產泡沫和美國2008年那個泡沫之間異

同時，查諾斯表示，“和我們的買家可以轉

身跑掉把爛攤子甩給銀行，然後由美聯儲來

組織救援不同，中國人將會因此喪失一生的

積蓄，這對中國將是一個大問題。”

美國經濟雜志《福布斯》近日公布了2013年度全球億萬富豪榜，據顯示，墨西

哥電信大亨卡洛斯-斯利姆-埃盧連續第四年蟬聯全球首富桂冠，其總資產達到730

億美元，日本首富則是經營優衣庫服飾品牌的訊銷集團董事長柳井正，總資產133億

美元。

統計排名顯示，全球總資產超過10億美元的富豪共計1426人，按照國別劃分，

美國以442人高居榜首，日本共有22人，比2012年減少了2人。

以下為2013年度《福布斯》日本富豪榜TOP10排名

日本排名 世界排名 富豪姓名 總資產

1 66 柳井正（訊銷集團董事長） 133億美元

2 128 孫正義（軟銀公司社長） 86億美元

3 215 三木谷浩史（樂天集團社長） 56億美元

4 248 森章（森Trust公司社長） 50億美元

5 258 毒島邦雄（SANKYO會長） 49億美元

6 299 瀧崎武光（基恩士社長） 43億美元

7 412 高原慶一朗（尤妮佳社長） 33億美元

8 527 伊籐雅俊（7-11控股名譽會長） 27億美元

9 589 韓昌佑（Maruhan會長） 25億美元

10 641 三木正浩（ABC Mart會長） 23億美元


