
智行理财网
日本房地产崩盘后股市？日本房地产破裂后股市

日本房价破灭后，最后的接盘侠现在怎么样了

众所周知1985年广场协议后，为了解决美国财政贸易双赤字问题，日元被迫大幅
升值。从而引发了长达5年之久的日本经济泡沫。

在那纸醉金迷的五年时间里，日本人天真的认为工资会一直增长，房价也会一直高
升。夜夜笙歌的银座街头，拿着万元大钞居然打不到车的故事流传至今。

在日本泡沫经济巅峰期，东京皇宫附近的土地就能买下美国加利福尼亚州或者加拿
大全境，日本整体的房地产价格居然达到了美国的4倍。（美国国土面积是日本的2
5倍）。

终于在1990年3月日本财务省下达对于土地的融资条款俗称“总量规制”，日本银
行更是在一年之内六次升息，将基准利息从2.5%提升到了6%。政府随后又通过对
土地增税等手段，迫使房地产产业强行硬着陆，主动刺破了地产引发的经济泡沫。

到2013年安倍经济之前，东京圈房产指数只有1991年巅峰时期的35%左右。

那么现在咱们来回头看，在1990年购买了哪类房产的人最终成了最惨的接盘侠呢
？

答案是使用贷款上限购买了郊外自住房的人。

房地产下降的大趋势来临时，流动性最好的核心区域其实并不愁易手的机会，而且
只要有稳定的租客承租，只要租金能够还得起贷款，尽管房产自身的价格大幅贬值
，房东并不会承受过大的压力。

而使用自己贷款上限购买了郊外自住房的人就不一样了。郊外的房子流动性极差，
价格跌得跟断了线的风筝一样，根本无人接盘。房主人买来自住，在接下来近10几
年的经济不景气的大环境下，如果能保住工作慢慢还贷倒是还好，一旦工作都出了
问题，不但要把房子归还给银行，流落街头，还要继续归还因房产下落产生的差额
部分。

所以在购买房地产的时候，无论是投资还是自住，一定要牢记地点才是重中之重。
流动性也要作为一项重要指标考虑进去。

房地产作为一种中风险中回报的投资，它本身就是投资者在自身投资组合中求稳的
一个投资品种，不应该过分追求回报率。
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希望大家能从日本的房产泡沫中吸取教训，找到合适自己的投资方式。

日本房地产暴跌后，在当时的日本做什么生意最赚钱

日本楼市崩盘后什么生意赚钱？

1991年，东京房价3个月暴跌65%，成交萎靡、银行贷款断供，一夜间，购买房产
的千万富翁变成了千万负翁，自杀、破产集中爆发。过剩的房产随处可见，很多逐
渐年久失修而垮塌。原本可以买下两个美国的日本房地产业，却无人问津，商品不
再是炙手可热，人们都在紧衣缩食，企业大量破产，银行、房地产公司破产数量超
过3000家，日本就业压力空前，工资低、工作时间长几乎成为日本顽疾，于是啃老
族率先在日本流行。

破产的日本人，为了生存只有变卖以前发财时购买商品，于是日本新起了二手专卖
生意，这其中的鞋包、首饰、古董等更是热门行业，现在日本已经是出口二手钻石
最大国家。

黑帮利用机会扩大规模，兼并企业、社团，在90年代，日本黑帮人数达到巅峰；
猖獗的日本色情产业，以及大家熟悉的女优产业，很多人是破产而离婚的中年妇女
，而赶上坏时候的女毕业生，她们也选择了这一条来钱快的行业。

妄想有人接盘的日本购房者，没有等来市场的转变，反而迎来了房价最大杀手：老
龄化（日本老龄人口超过20%，生育率已经低于死亡率，成为最早步入人口“衰亡
”的发达国家）

从一夜暴富的噩梦中回过头的日本人认识到：只有实业才是可持续的！因此，日本
企业在90年代进行了产业变革，发展高科技，提高企业专注度，坚决反对不务正业
，成为了日本企业竞争力增强的开始！

日本很重视教育，日本公民素质都很高，具有很强的科研实力。促使产业升级。他
们重视现代电子信息制造业，以及他们的认真专业精神导致日本产品在国际上受到
了信任，当时的中国工业技术薄弱，中国的市场给日本带来很大的空间和前景，精
密电子仪器（包括大众用的相机）以及动漫文化产业都有很高的输出。

总的来说当时日本赚钱的精密电子制造业，汽车工业，色情产业，动漫文化，首饰
箱包古董；但是时代不一样，国情不一样，历史无法借鉴，经验无法复制，要想在
房产泡沫后找到出路，还需要有自己独特的眼光，毕竟人人都知道的生意不一定是
好的生意。
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日本90年代房地产崩盘的原因是什么又造成了什么影响

日本90年代房地产崩盘的直接原因是发生了金融危机，不仅仅导致房价暴跌，也
导致日本此后经济一蹶不振，经济总量从世界第二的位置跌下来，在失去的25年里
被中国赶超。

在日本繁荣的80年代，经济总量达到了美国的70%，人均GDP已经超过美国，成
为名副其实的发达国家。房价最高时候东京的地价可以买下整个美国，但从91年代
开始经济掉头直下，一直到今天都没有恢复过来。

日本是怎么发展起来的？又是怎么从巅峰跌落？背后的逻辑到底是什么？对中国有
什么启示？本文将回答这些问题。

一房价崩盘对普通人的影响

绝大部分中国人都没有经历过房价暴跌，所以我先把日本房价跌下来后对普通人的
影响描述一下，资料都来自公开的媒体。

有一个名叫阿部宽的演员，在1987年看到楼市赚钱于是也参与到炒房大军里，他
贷款买了几套房子，总贷款金额达到2亿多日元（日元兑美元那时候是240：1，也
就是贷款100万美元左右），这个钱如果依靠打工一辈子都还不完。到了91年房价
开始崩溃，房子的价值直线贬值，阿部宽欠下巨额外债，同时因为金融危机，他失
业了，之后3年都找不到工作。于是他转型做了演员，在此后的20年中他一直在还
债。

在讲一个

有一个名字叫做一郎的房地产销售人员，1990年结婚所以需要买房子，但是没有
钱付首付，于是零首付贷款3800万日元买了一套三室公寓，每个月还19万日元。
在1年后房价就崩溃了，公司也破产了，没有钱还银行的贷款，于是想把公寓卖掉
。最开始他们挂的价格是3950万日元，也就是说如果真的卖掉他还完银行的贷款还
能剩下一点，但悲催的是挂了3个月都无人问津，但是银行贷款还要还啊，于是把
公寓出租了，每个月的租金是10万日元，这样他还需要每个月从口袋里倒贴9万日
元给银行。

因为经济不好那个租客只租了一年就没有租了，二个人就更还不起银行贷款了，拖
了银行几个月后，最终被银行以1100万的价格拍卖出去，亏损了2700万日元。这
些钱以他的工资需要还100多年。
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这就是房价蹦下来后对普通人的影响，很多人的此后的一生都在还贷款，因为房贷
是无限责任，只要活着就要一直还，这也是日本此后会失去20年的原因之一。

二日本经济的崛起

任何国家的经济发展都要遵循经济规律，日本也不例外。

经济是有周期的，不断的以扩张，收缩二个形态交替的出现，分为四个时期：繁荣
期，衰退期，萧条期，复苏期。

1复苏期

1945年二战结束后，日本国内变成了一片废墟，战争的失败在精神上给日本国民
造成了巨大的创伤。但是经历过战争的那一代人却把这种创伤转化为动力，在和平
年代他们拼命的工作，忘我的投入，一心只想让祖国更加强大，在这种精神的推动
下，经济发展就有了强大的动力。（新中国建立后也有这样的时期，雷锋精神，大
庆精神在神州大地到处流传）

除了精神层面的动力，日本经济的快速复苏也有一些偶然因素，比如因为战败，日
本失去了独立国防的资格，由美国代管，这反而让日本因祸得福，节省了大量的国
防费用，资金可以全部用于经济建设。再比如因为朝鲜战争，美国给了大量的订单
给日本，给了日本经济快速反身的机会。

在这个时期，日本人不仅仅发展经济的动力十足，而且生孩子的劲头也同样足，这
在当时全世界是一个普遍的现象，战后人口大量的出生，他们将在80年代为日本经
济繁荣期的增长贡献重要力量。

在复苏期日本GDP年均增长为8.1%。以这种增长速度，日本在1968年就已经是仅
次于美国的世界第二大经济体。

繁荣期

时间很快到了70年代，这一时期就是经济繁荣期，一直持续到80年代结束。

在经济繁荣期，日本的GDP增长速度很快，60年到70年的10年，平均增长为8.9%
，从1955年到1975年的20年，日本经济总量从17.26万亿日元增长到93.25亿日元
，增长了5.4倍，已经成为世界第二大经济体，经济总量占美国的70%。

在这个阶段的日本经济有以下几个大的特征：
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1制造业崛起，外贸经济模式成型

日本大力发展高端制造业，涌现出了一大批我们现在耳熟能详的日本品牌，包括索
尼，松下，东芝，丰田，本田等，因为国内市场很小，所以这些产品在设计生产的
时候就以世界市场作为目标，所以日本货在世界市场有极强的竞争力，比如在汽车
领域把美国打的节节败退。

因为日本本土市场太小，日本的经济增长以外贸出口为主，对国际市场依赖极大，
一旦汇率有什么变化，或者国际环境有什么变化，对出口有极大的影响。

这种经济增长模式必然会产生大量的贸易顺差，尤其是对美国，1984年美国的贸
易赤字为1233亿美元，对日本的贸易赤字为368亿美元，占比30%，1985年扩大
到496亿美元。在日本货的冲击下，美国工厂大量倒闭，失业人口增加，资本外流
，房价大跌，这给当时的美国政府巨大压力，这是后来日本在美国压力下让日元升
值的主要外因。

大量的出口让外汇储备大量增加，1985年日本政府的积蓄和外汇加在一起545亿
美元，世界第一，同时还是世界最大的债务国，在国外的净资产达到1298亿美元。
当年世界银行储蓄榜上日本有7家进入前十，第一到第四全是日本银行。

2城镇化

从50年代到80年代，日本快速的城镇化，人口从农村迁移到东京，大阪等城市，
人口的迁移不仅仅为城市的经济发展提供了劳动力，也提供了消费市场，伴随着城
镇化的同时，战后出生的人口在80年代已经长大了，他们成为了消费生力军，成为
了日本制造业的重要支持力量，正是国内的消费市场让日本的制造业有了生存的基
础，也才会有机会去国际市场竞争。

3资产价格高涨

经济的增长催生对货币的需求，日本开始发行大量货币。在宽松货币政策的鼓励下
，房地产的价格开始上涨，同时日本经济的高速增长引起了全世界投资者的关注，
热钱开始持续涌入日本房地产市场和股市，推动了资产价格一路飙升。

先说股市，1987年10月19日号称黑色星期一，美国股市跌了22.6%，从2246点跌
倒1738点，世界各国的股市都大跌，但唯独日本股市不一样，反而涨了9.3%。

日经指数从1986年的13113点，到1989年涨到了38915点，三年整体涨了三倍。
股评家说“4万点是起点，到年底5万点，三年10万点”，股市到处是狂欢的气氛，
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每个人都喜气洋洋。

股市疯狂，但和楼市比起来还是小巫见大巫。

从1983年开始，全日本的平均地价一个平方从11万涨到了1991年的59万，8年时
间涨了5.36倍。而2015年全日本的平均地价为15万，比1991年崩盘前还低了4倍。

1988年日本全国公示的总地价为1842万亿日元，而同期美国的总地价为403万亿
日元，可以买下4.5个美国。

东京都心部3.4平方公里的房子价值加起来，可以买下整个加利福尼亚41万平方公
里内的所有资产。1989年世界房价吉尼斯记录就是在日本东京银座创造的，每平米
的价格日元是1亿2千万，折合成美元为97万，要知道这是30年前的价格。就算放
到今天也是极其恐怖的，今天同样是这块地皮价格只有4000万日元，也就是说过了
30年不但没有涨还跌了三分之二。

十年后的1998年，日本的地价已经降到了1388万亿，但依然有749万亿的泡沫，
这几乎是日本GDP的2倍。

再看具体个例，在东京1990年要买一套60平方的小户型，需要5000万，当时日本
的平均工资是400万日元一年，不吃不喝12年才买得起。

4政府投资大行其道

1986年9月，日本通过了总额为3.6万亿日元的投资计划，整个80年代日本公共事
业部投资合计为291.3万亿日元，90年代是460亿兆元。

这些投资大幅度的拉动日本经济的增长，但同时造成了二个问题，一个是日本财政
赤字不断增加，一个是越到后面，投资的效率越低下，这也符合经济学边际效应递
减的原理。

比如先是修公路桥梁，高铁，飞机场，开始是修大城市之间的，因为人流量大，所
以投入产出还是可以，但到了后来大城市修好了，只能修小地方的，比如一个县和
一个县的，因为人流少，很多都是亏损的，本都回不来。

公路桥梁修好之后，就修一些娱乐休闲度假项目，码头等，这些项目在经济繁荣期
还能维持，到了91年之后大多维持不下去，很多荒废了，贱卖了。

比如93年开业，花费4000亿日元建起来的船桥室内滑雪场，是世界最大的室内滑
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雪场。开业前三年还能保本，但是三年后客流量从第一年的100万降低到了70万，
门票收入一天1300万，而电费都需要3400万，所以每年亏损20亿。

这些政府投资项目在推动经济增长方面越来越力不从心，越到后面越是无效。

5老百姓的生活

有钱

在繁荣期股市大涨，房价大涨，人们的工资也大涨，人们出手阔绰，在东京繁华一
点的街道晚上打车，要手舞一张100美元的钞票才能让司机停下来。据说有人短短5
公里的路程花费了100万日元。这个费用非常惊人，但当时一个普通的中层干部一
年的交通补贴就是3400万。即使是最普通的公司，年终也能发6个月奖金，所以真
的有钱。

在恋爱市场上，男孩子请女孩吃一顿饭花20万属于正常消费，小礼物需要2-4万。
而结婚就更贵了，豪华的婚礼必须要在超一流的酒店才有面子，度蜜月要去欧美，
一场婚礼动不动上千万的费用，是普通人三年的工资。也正是从这个时候开始，日
本人对婚姻的欲望开始下降，对养儿育女的兴趣也越来越低，最终导致现在日本成
为一个低欲望社会，少子化社会，老龄化社会。

工资高

因为经济繁荣，日本企业需要大量的员工，用工荒，招工难，企业想尽各种办法去
大学招聘学生。在如火如荼的房地产行业，全日本土木建筑从业总人口是97.5万，
有350万的用工缺口，而1988年日本高中，中专学生，大学生一共才188万。

所以在这个时期的日本人工资很高，人均达到400万/年。

消费欲望强烈

1988年饮食行业总产值20万亿，成为第一个达到这个数字的实体经济，第二名是
百货行业，3.6万亿。

吃的方面，一个高档寿司要10万日元，年轻人在餐厅吃一次饭花费3万到5万，麦
当劳全球盈利最高的店在日本，平均单店销售额2.3亿日元。

娱乐文化开始兴起，迪斯科大行其道。一个叫做折口雅博的人，从一无所有到一年
赚70亿，靠的就是开迪斯科舞厅，当时的年轻人疯狂的喜欢这个娱乐活动，并带动
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中国也在90年代开始流行蹦迪和KTV。

在国际上，因为日元升值，有钱的日本人到处买资产，1980年到88年日本在美国
的投资增长了10倍，在美国拥有的不动产是欧洲的总和，购买了30%-40%的美国
国债，占了纽约股票交易所交易量的25%，控制了美国银行业的14%，占了汽车市
场30%，50%以上的机床，被日本人偷袭过的珍珠港几乎整个被日本买下，檀香山
的市长疾呼：檀香山很快就就变成日本一个区了。

三日本是怎么衰退的？

时间来到1985年，从1945年算起整整40年过去了，日本经济从一片废墟上发展成
为世界第二经济强国，GDP总量当年为13845亿美元，当时日本国内的总人口是1.
27亿，人均GDP是11465美元。

对比一下美国，1985年人口2.37亿，GDP总量为43467亿，人均GDP为18269美
元。

从人均GDP来看，日本是美国的62.7%，这一年美国和日本签订广场协议，日元对
美元大幅度升值，但是日本经济是在6年之后的1991年才掉头向下，这6年日本发
展的怎么样？

先看美国，1991年GDP总量是61740亿美元，人均是24405美元；再看日本，GD
P总量为35368亿，人均是28540美元。

这得出一个重要的结论，日本在签订广场协议之后并没有马上掉头向下，而是经过
了6年的高速发展，并且已经在人均上超过了美国，所以这证明和美国签订广场协
议并非日本发生经济危机的直接原因。

那么广场协议对日本到底产生了多大影响？又是怎么影响的呢？

急剧升值的日元让美国游客大吃一惊。

1985年签订广场协议后短短一年之内，日元对美元由240:1，升值到120:1，升高
了一倍。这对于日本这种外贸型经济来说影响是很大的，为什么呢？

设想一下，索尼生产一批电子设备出口后获得了10万美元，在原来汇率为240的时
候，可以兑换2400万日元，而升值后同样一批货只能兑换1200万日元。这可是同
样的成本，换回来的钱却下降了一倍，在这个情况下，日本的出口企业利润大幅度
下降，甚至出现了大幅度的亏损。
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1986年出口企业损失了8万亿日元，没有了利润，也不能给员工发那么多薪水了，
消费也就萎靡不振。因为出口占日本GDP的比重很大，所以日本经济增速一下就降
下来了。

面对这个状况，日本政府必须支持企业发展，帮助企业走出困境，日本政府希望经
济转型，从外贸型转为内需驱动型。

于是开始降低银行利息，并且给企业和居民家庭减税。过去多年银行的利息有5%
，广场协议后一下降低了2.5%，再后来直接降低了零，甚至负利息。

利率降低本来是帮助企业降低资金成本，进而鼓励企业增加投资，扩大生产，但是
却带来了二个意想不到的后果：

1因为汇率上升导致日本产品在国际上失去了竞争力，而国内市场又太小了，所有
企业家很担心产品卖不出去。同时日本人的工资已经很高了，如果在国内扩大生产
必然成本高昂，在这种情况下，尽管降低了利息同时减税，但企业不愿意继续在日
本国内扩大生产了。

因为日元升值，日元更加值钱了，所以在国外买东西更加便宜了，这造成了大量的
资本外流。资金大部分都到了中国，因为和日本比，中国的市场是巨大的，而且人
工便宜的让人不好意思，加上日元升值让采购原材料也便宜了很多，于是更多企业
开始在国外投资，造成日本国内实体经济产业空心化。

2利率的下降鼓励企业和个人都大量借款，1986年到1988年三年间银行给企业贷
款融资额度为67.5万亿日元，除了做实业之外，还剩下20万亿没有投资实业里去，
因为很多企业不太愿意继续做实业，借了那么多钱怎么办？于是开始投资房地产。

利率下降的同时，老百姓存银行的欲望也降低了，看着猛涨的房价，很多人开始把
一身的积蓄投入到了房价之中，在企业和居民共同的带动下，房价开始暴涨。

这是银行降低利率之后的直接影响，推高国内资产价格。这种状况从1985年一直
维持到1991年。

接下来发生了什么？

面对着国内泡沫越来越大，日本开始加息，把利息提高到6%，加息必定导致市场
上资金越来越紧张，居民在繁荣期都借了银行很多钱买房，利息提高后人们还不起
贷款，纷纷抛售房子，但卖不出去，造成楼市大跌，价格越跌人们心里越慌，楼市
大面积崩盘，银行开始出现大量烂账。
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至此，日本经济从繁荣期转向萧条期。

我们回顾日本经济的发展：

从1945年开始经过大概10年的复苏期，在各种内因外因的共同作用下，GDP快速
增长，从1955年到80年代中期，日本经济经历了30年的高速发展繁荣期，在这期
间日本大力发展制造业，产品成功销往世界各国，日本成为典型的外贸出口型经济
体，有大量的外汇储备，对美国有大量的贸易顺差，美国人的工业，尤其是汽车工
业受到很大冲击。

在日本国内随着GDP的增长，人们的收入也高速增长，同时股市，楼市也开始增
长，随着国内金融市场的开放，国际热钱涌入日本国内，进一步推动资产价格上涨
。

1985年美国要求日元升值，实现自由市场汇率，一年之间汇率上升了一倍，日本
制造业出口优势降低了，利润降低了。日本政府开始谋求经济转型，从出口型经济
转为内需拉动型，于是开始降低利息，减税，同时启动大量政府投资。在低利息的
刺激下，企业和老百姓大量借钱消费和投资，他们债台高筑但对未来充满了信心。
国内消费市场开始繁荣，全民投资股市和楼市，推动股市和楼市走向疯狂。

政策发挥了作用，日本经济在1985年后经历了6年的高速增长，人均GDP超过了
美国。但是鸡血打的太多了，日本开始加息，这给了居民家庭和企业沉重的一击，
股市和楼市开始崩溃。

这就是日本的一个完整的经济周期。

从1991年到现在已经27年了，按照经济发展规律，日本应该早就走出了衰退期，
但为什么还没有走出来？对比美国，在2000年经历的互联网泡沫，在2008年经历
了次贷危机，但是对美国的影响很小，而且很快就恢复了快速的经济增长，这是为
什么？

核心原因在于，日本的企业体制僵化，只适合按部就班的制造业，而对需要大量创
新的互联网，高科技，新经济，日本显得力不从心。而美国之所以能快速走出来，
是因为美国国内的创新文化非常好，从全世界吸引大量的顶级人才加入，创新的机
制，巨大的国内市场让美国一直引领着全球经济的发展。

四当年日本和今天中国对比

日本繁华期经济与现阶段中国经济类似的地方：
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1房价高

在高峰期的日本，老百姓的平均收入是400万日元一年，房价是60万日元一个平方
米，买一个100平方的房子，收入与房价比为15，需要15年才能买的起。

2017年北京社保局公布北京市职工的平均工资为10.15万，月薪为8467元。

7月份北京均价为5.62万一个平方，一套100平米的房子需要562万，除以平均收
入10.15万，收入与房价比为55.3，需要不吃不喝55.3年才能买的起一套房子，这
是日本泡沫高峰期的5倍以上。

3制造大国与制造强国

日本80年代产生了一大批全球认同的高品质产品，制造业极其发达。中国现在也
是世界工厂，产生了格力，海尔，美的，格兰仕等家电品牌，但离世界级的品牌还
有很大差距，和当年的日本比也不在一个层次，也许还需要时间。

4外贸型经济

日本和中国都是外贸型经济体。

2017年中国进出口总额为27.79万亿，占GDP的比重为33.6%，其中出口为15.33
万亿，占GDP的比重为18.5%。

再看日本

1991年日本净出口总额为5000亿美元，GDP总量为35368亿美元，占比14.1%，
出口为3000亿，占GDP比重为8.48%。

通过以上数据可以看到，日本作为一个典型的外贸型国家，但是1991年外贸占GD
P的比例为14.1%，比中国去年的33.6%低了一大半，只有中国的42%，而出口总
额比中国2017年低了整整10个百分点。

这说明日本在最高峰对外经济的依存度也比今天中国低，为什么会这样？

因为国内消费能力太差了，后面具体分析。

5投资
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在高峰期日本的公共事业投资占GDP的6.8%，但这部分投资一方面会挤压国内的
消费力量，另一方面会呈现边际效应递减，钱越投越多，但是产出越来越少。

而国内的GDP增长很大一部分是依靠投资拉动，前些年的基础建设投资红利还很
厚，但是这些年该建设的都建完成了，投资的边际效应越来越低。

所以应该减少投资拉动经济增长的比例，把这部分利润通过减税留着企业里，让企
业自己决策，如果投资扩产，他们的效率肯定比政府投资要高，如果增加员工工资
，会增加居民家庭的消费力量，为经济增长注入巨大动力，帮助国内经济从外贸型
转型为内需驱动型经济。

不同的地方

1市场大小不一样

日本是一个岛国，中国是一个有14人口的大国，日本发展内需驱动型经济也许有
困难，但中国完全没有困难，这是中国未来最大的利好。

2发展阶段不一样

中国现在已经是世界第二个经济体，但是人均收入却低的可怜，人均GDP才8000
多美金，所以我国还处于发展中国家阶段。

而日本在1991年的人均GDP已经是2.4万美元，已经进入发达国家行列，27年后
的今天我们也只有日本当年的三分之一。

这意味着中国有巨大的潜力，按照道理中国应该还有巨大的经济增长潜力。

3消费能力不一样

通过上面我们可以看成，日本在80年代末期东京的人均收入400万日元，按照广场
协议后的汇率兑换成美元是3.33万。这个收入水平在28年前是有巨大消费能力的，
所以日本国内市场一片繁荣。

而今天中国即使是北京的人均收入也只有10万人民币，兑换成美元不过1.5万美元
左右，和日本当年相差了一倍多，其他非一线城市就更不说了，今天中国的消费能
力远比不上当年的日本。

再看宏观数据
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2017年中国消费总额为36.62万亿，占GDP的比重为42.8%，这一比例比其他国家
低很多：

这是各国2013年消费占GDP的比例，因为统计方法有差异，和统计局的不太一样
，但是差距却是巨大的，是世界各国中最低的，只有37%，而美国是71%，日本是
58%。

在收入水平远低于日本的情况下，房价水平却比日本当年还高，收入很大一部分供
房贷去了，所以就没有多少钱去消费了。在这个状况下GDP的增长很大一部分依靠
出口带动，这是中国成为外贸型经济的重要原因。

五日本对中国的启示：

关于这一点，因为篇幅很长了，我只简单的说几点：

总体来说，日本当年经济转型是失败的，最大的问题在于二点：

1货币量发的太多，银行利息降的太低，给经济转型下的药太猛了，所以资产的价
格涨的太凶。后来看事情不对，提高利率，降低流动性方面依然下药太猛，没有过
度缓冲，造成经济硬着陆。

2在90年末之后，日本一直没有抓住互联网，新经济的发展浪潮，错失了一个时代
。

3日本出生人口持续下降，老龄社会来临，消费欲望很低。

今天的中国也处于经济转型的十字路口，不转型经济要维持较好的增长是不可能的
。

我们的优势这样中国有巨大的人口基数，对工作有极大的热情，同时人均收入很非
常低，所以经济增长还有巨大的空间。

但我们需要转变目前经济增长模式，从外贸型转型成为内需驱动型，要提高民营企
业的活力，降低企业的税收，要降低投资占经济的比重。

而要实现内需驱动，最关键的是必须要提高老百姓的收入，要提高老百姓收入，就
要把房价降下来，房价是吃掉老百姓收入的最大黑洞，但是不能一下子经济硬着陆
，否则也会和日本一样发生问题。
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期待你的点赞和伟大评论。

更多优质财经内容，请关注黑马财经圈。

本文很多数据引用自知乎网友文嘉，感谢！
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