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一、每日频率 

图表 1 标普 500 指数每日涨跌分布 

  

资料来源：Bloomberg 
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图表 2 标普 500 指数每日涨跌分布 

 
 

资料来源：Bloomberg 

均值是 0.14%，中位数是 0.3%。 

二、每月频率 

图表 3 标普 500 指数每月涨跌分布 

  

资料来源：Bloomberg 
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图表 4 标普 500 指数每月涨跌分布 

 
 

资料来源：Bloomberg 

均值是 0.64%，中位数是 0.92%。 

三、半年频率 

图表 5 标普 500 指数半年涨跌分布 

  

资料来源：Bloomberg 
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图表 6 标普 500 指数半年涨跌分布 

  

资料来源：Bloomberg 

均值是 3.95%，中位数是 4.95%。 

四、每年频率 

图表 7 标普 500 指数年涨跌分布 

  

资料来源：Bloomberg 
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图表 8 标普 500 指数年涨跌分布 

 
 

资料来源：Bloomberg 

均值是 7.87%，中位数是 10.79%。 

注意，94 年的数据中，仅有 37 年（39%）的数据坐落在 0%-20%的区间中。市场在绝大

多数时刻都是偏离中心——不是过高，就是过低。 

 

五、历史数据中的结论 

1. 对上证指数的研究也得到相同的结论。中位数大于平均数意味着总体分布呈左偏状

态。极端数值更容易发生在下跌而非上涨中。 
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图表 9 全球主要市场去除头尾 1%交易日后的回报，二十年 

  

资料来源：Bloomberg 

这张图展现了过去 20 年，全球十几个主要市场里，如果你同时错过 1% 表现最好的交

易日，也错过了 1% 最差的交易日，那么整体回报如何。结果的确表明同时错过暴涨和暴跌，

比全程在场，回报是要高一些。 

但这几乎是不可能的。 20 年里的四千多个交易日中，如果能够精准地预测到 80 个交

易日会大涨或者大跌，那么就不是避开，而是去押注了。 

2. 待在市场中的时间越长，回报的数学期望则越高。交易频率越窄，落在上涨区间的

概率越小。待在市场中的时间越短，积累的随机好运气就越少。 

3. 绝大多数时候，市场不是过高，就是过低。 
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全国统一客服电话：400-700-0188 
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