
日本20年前股市(日本20年前股市走势)

各位老铁们好，相信很多人对日本20年前股市都不是特别的了解，因此呢，今天
就来为大家分享下关于日本20年前股市以及日本20年前股市走势的问题知识，还望
可以帮助大家，解决大家的一些困惑，下面一起来看看吧！
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20世纪日本经济怎么样？

1989年，日本日经指数（Nikkei225）达到了接近4万点的历史新高。在此之后，
日本的房地产和股市泡沫开始破裂。一直到2000年，日本的资本市场也没有恢复，
日经指数在2万点左右徘徊，仅及89年高点时的一半左右。这20世纪的最后十年，
被称为“失去的十年”。

为了挽回公众对于日本经济的信心，日本政府在货币政策和财政政策面做了不少工
作。但很不幸的，这些努力的成效甚微。从2000年到2010年，日经指数再次被腰
斩，从2万点左右下跌到1万点左右。“失去的十年”被延长到“失去的二十年”。

在金融投资圈，专业人士“谈日色变”。人口负增长，长期通缩，经济缺乏增长动
力，这些历史教训让各国政府的经济政策制定者们意识到流动性陷阱的可怕之处。
各国央行尽一切努力避免本国的经济滑入“日本化”的深渊。

问题在于，很多时候现实要比期望残酷的多。从很多方面来看，欧洲经济越来越显
现出成为第二个日本的迹象。

举个例子来说，日本央行从1991年左右开始降息。在接下来的十年里，日本的基
准利率从6%下降到0%。

欧洲央行从2009年开始进入降息周期。掐指算来，从09年到16年的7年间，基准
利率已经从4%下降到了0%。

通过对比日本失去的十年，和欧洲在2008年金融危机发生之后到目前为止的八年
时间，我们可以发现两个经济体之间很多相似的地方。除了央行基准利率之外，两
个地区的国债利率全都出现大幅度下降，通胀率都从正变成零（甚至为负），每年
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的名义GDP增速也非常有限。

如果欧洲步日本的后尘，成为一个深受低通胀，低增长困扰的经济体，那么对于我
们的投资决策有何启示呢？从日本的历史经验中，我们可以学到哪些教训？这篇文
章就来谈谈这些问题。

首先，所谓”失去的十年“可能并没有表面上看起来那么可怕。

日本的名义GDP确实增速乏力，让人感觉死气沉沉，好像看不到希望。但是由于
日本的通货膨胀率非常低，甚至为负，因此日本的真实GDP（扣除通胀后）增长还
是很明显的。对于一个国家的国民的生活质量来说，真实GDP的增长率要比名义G
DP的增长率来的更为重要。

从1990年开始，日本的真实GDP增速大约为每年1%左右。这个增长率几乎完全反
应了其生产力（Productivity）的增长速度，符合大多数发达国家生产力的平均年
增长率。从经济增长的来源来看，来自于生产力增长的经济增长是比较“好”的高
质量增长，而来源于信贷扩张的经济增长则是比较劣质的“坏”的增长。一个健康
的经济体应该更多的依靠生产力增长得到提升，而非简单的信贷扩张。

日本经济发展的“成功”之处，还体现在它并没有引起严重的贫富差距这一点上。

上图显示的是美国和日本在过去100多年中收入最高的1%的群体在社会总收入中
所占的比重对比。我们可以看到，在1970年代以前，两个国家的贫富差距程度相当
。但是从1970年代开始，美国的贫富差距（上图蓝线）开始越来越大，而日本的贫
富差距（上图红线）则基本保持稳定，并没有出现像美国那样的分化。

对于一个国家的国民来说，如果可以达到每年1%以上的主要来自于生产力增长的
真实增长率，并且整个社会的贫富差距没有被恶化，那么这其实是一个非常不容易
达到的成就。

其次，要想通过印钱（量化宽松）来刺激经济走出“流动性陷阱”，可能比想象中
的困难的多。

通过量化宽松，增加货币供给量的方法来刺激经济，提高预期通胀率的做法始于日
本。事实上“量化宽松”这个名词就是最先在日本开始使用的。很遗憾的，在过去
的20多年中，日本政府和央行尝试了多次量化宽松，甚至升级到质化宽松（Qualit
ativeEasing），但是收效甚微。

这其中主要的原因之一，是央行无法对流通货币的运转速度施加影响。在宏观经济
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中有一个著名的公式，叫做MV=PT。M代表货币供给量，而V代表货币的流通速度
。M和V的乘积就是名义GDP。即使央行不断的印钞并把流动性注入银行系统，他
们还是没法强迫银行把这些钱借出去，而事实上很多银行最终都将大部分现金存在
央行的准备金里，并没有将这些资金通过借贷注入实体经济。因此从央行的角度来
说，他们对经济的刺激有些无能无力。关于量化宽松的机制和利弊，我在《量化宽
松（QE）有用么》(https://zhuanlan.zhihu.com/p/23021589）中有比较详细的
分析。

如果欧洲步日本的后尘进入一个低通胀，甚至是负通胀时期，那么该地区的大类资
产回报可能会让很多人意外。

上图显示的是日本从1987-2010年这23年间的大类资产真实回报（扣除通胀后）
历史。我们可以看到，日本的10年期国债的回报是最好的，在23年间翻了一番多。
而日本的股票回报则差强人意，在23年间损失了一半左右。也就是说，在日本这“
失去的二十年”中，购买股票的投资者都亏了，购买债券的投资者才是聪明人。

像日本这样的情况属于比较特殊的个例。在大多数国家里，股票由于其风险更高，
其回报要远远高于债券。如果一个日本的投资者遵从世界上绝大多数国家的经验，
将绝大部分的资金和储蓄投在股市里，那么在二十年后当他回头看自己的投资回报
时，很可能会后悔不已。日本的例子告诉我们：无论什么样的“规律”，都可能有
例外。应对这种不确定因素的最好的办法就是：多元分散，时刻保证自己的投资跨
资产，跨国界，跨时间。

第三，在信贷泡沫破裂以后，如果经济体持续出于去杠杆的周期中，那么银行的盈
利能力会受很大影响。

上面这张图显示的是日本银行历史上的资产收益率（ROA）和股本回报率（ROE
）。我们可以看到，在1990年日本的资产泡沫破裂以后，银行的盈利能力开始明显
下滑，经常徘徊在负的区间，和1990年以前的盈利能力完全不能同日而语。

欧洲日本化的一个可能的伴生结果，就是银行业的萧条。对于这个问题，本专栏有
一篇历史文章：《银行业：光环不再》(https://zhuanlan.zhihu.com/p/2276779
2）有更多详细的分析。

英语中有句老话：历史不会重复，但是却有很多相似。对比日本和欧洲的金融历史
，我们看到很多相似的地方。这并不意味着欧洲一定会步日本的后尘而陷入低增长
，低通缩的经济周期，但这是一个值得注意的可能性。通过学习日本的经验教训，
能够帮助我们更为深刻的认识欧洲面临的困境和挑战，以及可能发生的变化。
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希望对大家有所帮助。

美股暴跌后，日本股市全年下跌2750点！是不是安倍经济学不灵了？

仅就股市而言，日本股市下跌与安倍经济学并无明显关系！

日本股市向来是亚洲各股市指数中，与美股联动性最高的股指。并且另外还有一个
特点，就是其波动性往往比美股还要剧烈！

先看今年美股走势：

以道琼斯指数为例，今年道指止步11连涨，收出了一根下跌6.7%的小阴线。虽然
近期隔三差五见到美股大跌的新闻，不过其实全年也仅下跌了6.7%而已！

如果逐月来看，其实道琼斯指数仅最后3个月开始下跌，10月，12月两个月累积下
跌16%，最终才由涨转跌。甚至10月份该指数还创除了历史新高！

再来看日本股市：

以日经225指数为例，该指数全年下跌12.08%。同样收出一根小阴线，同样是连
续上涨多年后（之前为六连阳）发生调整。

再来看日经225指数月线图，同样与美股相同，为10月份开始下跌，最终三个月累
计下跌17%；同样再10月份创出了近些年的新高！

上述四张K线图可以看出，日经225指数几乎走出了道琼斯指数的翻版，同时见顶
，同时开始下跌，甚至月线图中每月涨跌方向均相同。只是波动幅度超过美股！

因此，将股市下跌就理解安倍经济学的失败太过片面！即使是失败的，也与股市无
关，从股市上看仅仅是一起非常紧密的联动而已！不过在其他指数中，也再难找出
联动性如此之高的指数了！

最后，祝各位2019年投资顺利，早日扭亏盈利，感谢！麻烦点赞支持一下！

日本股市乌龙事件：61万卖一股变成1元卖61万股，那第一笔1日元是如
何成交的？

股市“乌龙指”下跌事件，不是说所有的股票最终成交价格为1日元，而是在股票
最后的成交价格在1日元止跌，而第一笔交割单上的显示应不是1日元成交，而是61
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万日元价格附近进行成交。

日本股市并没有设有涨跌幅限制，所以就算是0元的单价来卖出股票，也是可以成
交的，但是就是最后的成交价格一定是不以0元价格来执行的，因为手中根本就没
有那么多的股票来执行卖出。也就是说，最终的成交价格是依据你手中的股票以及
市场中存在的买家投资者多少来衡量的。而不是你想卖什么价格就能够卖出什么价
格。

那么日本股市“乌龙”61万日元的价格卖出1交易单元J-COM公司的股票，然后
交易员犯下了致命错误，把质量输入成为了每交易单元1日元的价格卖出61万股。
那么就算是1日元卖出61万股，可能存在的也不是执行价格。这就需要弄清楚上述
说的，卖出的价格多少不是以卖主说了算的，而是买家说了算。你想卖出比现在市
场中股票价格更高的价格，可能买家并不愿意买，从而卖出可能并不会成交。要是
你想卖出比市场价格远远低于的价格呢？日本“乌龙指”就是这样的错误操作，但
是也需要看待市场的承接买盘多少。如果股票的市场价格就是存在61万日元每交易
单元的接盘买家，那么就算卖家输入的价格为0日元，成交下来的价格也是61万日
元。要是61万日元的价格没有那么大的承接能力，就是会下跌继续寻底，直到能够
承接住这61万股卖单。可能会发生最后的成交价格1日元成交，因为只有那个价格
才能够满足61万股的数量成交。

作者不易，多多点赞，十分感谢！

日本股市成立时间

东京证券交易所

东京证券交易所是目前仅次于纽约证券交易所的世界第二大证券交易所，1878年5
月，日本政府制订了《股票交易条例》，并以此为基础设立了东京、大贩两个股票
交易所，其中的东京股票交易所也就是东京证券交易所的前身。

补充：

东京证券交易所(东京证券取引所，TokyoStockExchange)是位在东京都中央区日
本桥兜町，规模排世界前几大的证券交易所，也是日本最重要的经济中枢。它在18
78年5月15日创立，同年6月1日开始交易。

二次大战时曾暂停交易，於1949年5月16日重开。

东京证券交易所的交易楼层於1999年4月30日关闭
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关于本次日本20年前股市和日本20年前股市走势的问题分享到这里就结束了，如
果解决了您的问题，我们非常高兴。

Powered by TCPDF (www.tcpdf.org)

                                    6 / 6

http://www.tcpdf.org

