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报刊专栏 
 

 

 

 

 

近日日股「复兴」之说高唱入云。日经 225 指数曾在 1989 年 12 月创出近 39,000 点历史高位后，外

忧内患打击下无以为继，不断下跌至只约 7,000，跌幅近 82%。直到 2012 年，时任首相安倍晋三提

出大型经济改革，目标透过量化宽松及扩大财政支出以扭转当时孱弱的经济，结果日经指数逆转长期

跌势并持续上升至今近 33 年新高。 

 

大型量化宽松造就日圆走弱有利日股表现的格局，2005 年后美元兑日圆与日经指数之相关系数约 90%

时间呈现正向。就算完全忽视客观环境，近 20 年来日圆最弱一刻是去年 11 月约 150 水平，未来日圆

是否有更弱空间？全球央行有意停止加息，日美息差平稳下如何再压低日圆？10 年期日本国债收益

率跟随全球债券上升至约 0.4%，反映投资者预期日央行将调整其货币政策立场或终止收益率曲线控

制政策。日美收益率息差收窄将削弱日圆贬值预期，令日股乐观情绪降温。 

 

日股最为人诟病是经济「迷失」了数十年。80 年代直迫美国一哥的经济体，在签订「广场协议」后

进退失据，加上后起之秀步步进迫，经济表现一落千丈。参考截止 4 月 30 日最新公布数据，包括实

质 GDP﹑核心 CPI﹑PPI﹑失业率﹑工资增长﹑生产力及贸易盈余等，再比较 2019 年 12 月疫前及

2013 年 12 月「安倍经济学」初期表现，显示近 8 成数据都较两个时期为好。同期再参考各项前瞻性

指数，包括经济前景﹑小企盈销及消费者信心等，显示好坏参半。反映今天经济转好仍未获市场信心，

亦是投资者「三心二意」的写照。 

 

现时日股股值及风险偏高，但仍然坚持投入者，可参考指数中年内表现最佳及最差成份股。根据彭博

分类，首 10 名主要是硬件制造商﹑电子仪器及化工，反映在中美贸易及科技战中，半导体等日企是

其中受惠者。日本制造业采购经理人指数从上个月 49.5 上升至 5 月份 50.8 为 8 个月新高。日本首相

岸田文雄在 G7 峰会前与全球芯片制造商高层管理人员会面后表示，欢迎并期待更多本土投资。产业

省亦表示政府将促进合作以加强半导体供应链，包括斥资 1.3 万亿日圆支持其业务。连同年初至今半

导体行业出色表现，这应该是日股未来驱动力或亮点。 

 

共勉之。 

 

以上信息由东亚银行首席投资策略师李振豪先生提供 

浅谈日本股市 

转载自 2023 年 6 月 2 日 《星岛日报》 
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****************************************** 

 

重要声明 

 

本文件由东亚银行有限公司（「东亚银行」）编制，仅供客户参考之用。其内容是根据大众可取得并有理由相信为可靠资料制作而成，惟

该等数据源未经独立核证。 

 

此文件中的一切资料只供一般参考用途，有关资料所表达的预测及意见并不构成任何投资的要约或有关要约的招揽、建议、投资意见或保

证回报。本文件所表达的信息、预测及意见以截至发布之日期为依据，可予修改而毋须另行通知。有关数据未经香港证券及期货事务监察

委员会、香港金融管理局或任何香港监管机构审核。 

 

以上文章只反映作者的观点，并不代表东亚银行立场，东亚银行对本文件内有关资料的准确性及完整性或任何所述的回报并不作出任何代

表或保证、陈述或暗示及对有关资料所引致的任何问题及/或损失（不论属侵权或合约或其他方面）概不负责。投资涉及风险，投资产品之

价格可升亦可跌，甚至变成毫无价值。投资产品之过往业绩并不代表将来表现。阁下在作出任何投资决定前，应详细阅读及了解有关投资

产品之销售文件及风险披露声明，并应谨慎考虑阁下的财务情况，投资经验及目标。 

 

投资决定是由阁下自行作出的，但阁下不应投资任何产品，除非中介人于销售该产品时已向阁下解释经考虑阁下的财务情况、 投资经验及

目标后，该产品是适合阁下的。 

本文件是东亚银行的财产，受适用的相关知识产权法保护。未经东亚银行事先书面同意，本文件内的数据之任何部分不允许以任何方式

（包括电子、印刷或者现在已知或以后开发的其他媒介）进行复制、传输、出售、散布、出版、广播、传阅、修改、传播或商业开发。 


