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谈战后日本财政政策的实践及效果  
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内容摘要：在经济发展的不同阶段，日本政府运用财政政策的效果大不相同。二战后，日本政

府运用财政政策，成功实现了经济的高速增长。步入20 世纪90 年代后，日本经济陷入萧条，但此

时的财政政策却未达到预想的效果。对这一问题的研究，对于不断推进市场化改革的中国而言，有

着重要的启示作用。 
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日本经济发展的不同阶段，为何财政政策的实施效果会大相径庭。二战后，日本政府通过财政

补贴、扩大公共投资、发行国债等手段，成功实现了经济的高速发展。而面对1991年以后的经济萧

条，财政政策的实施效果却并不理想。原因在于：金融自由化扩大了财政支出的挤出效应，体制僵

化导致消费需求不振，而政策时滞也影响了效果的发挥。而扩张性财政政策的连续实施，还加剧了

政府的财政风险。 

一、战后日本的财政政策 

（一）财政政策的特点 

战后日本政府把“赶超欧美、实现经济现代化为目标的经济增长战略”作为最大的公共利益。

围绕这种“公共利益”，所有政策行为都成为实现经济增长的手段。财政政策则是政府干预经济的

重要手段。日本政府在选择财政政策时，把推动产业发展和经济增长置于各项工作的首位。因此，

在财政政策经常表现为扩张性质。《世界发展报告》认为，选择投资型的扩张财政政策支持了日本

经济增长。 

（二）战后日本财政政策的理论指导 

在战后的日本，财政干预经济增长过程的一个重要标志是石桥湛山的“积极财政论”。他认

为，在国家有失业者，存在闲置生产要素的情况下，财政政策最重要的是动员这些闲置要素，使之

重新进入生产活动。 

为了贯彻他的财政经济思想，石桥在担任大藏大臣期间曾提出五项“积极政策”：强行促进煤

炭等中心产业增产，在不变动消费价格的前提下，大幅度提高生产者价格，其差额由政府支付价格

调整补助金；政府拨款，设立“复兴金融资金”，同时尽快撤销新旧日元的区别，开放被冻结的存

款；推行产业合理化，提高劳动生产率；尽可能地吸收失业者，减少失业人数；实行经济民主化。

这些政策使战后日本的有限资源得以充分使用，从而弥补了单一市场机制的不足，推动了经济的高



速发展。 

（三）扩张性财政政策的措施及效果 

1.通过减免税收和财政补贴制度，支持产业发展。对于某一时期急需发展的主导产业，政府经

常利用减免税收和财政补贴的方式，来促进其发展。如1952年制定的《企业合理化促进法》，规定

对重要产业的现代化设备，实行加速折旧制度，同时对那些国民经济特别急需的新设备的制造和试

用，免收三年的法人税或所得税。以后又实行奖励补助金制度：对进口最新式机械的企业，进口价

格的一半由政府支付。如果国内生产类似机械，政府对该产品给予相当于成本一半的补助金，以鼓

励企业试制。每当政府提出新工业发展计划时，地方政府就给予配合，如降低新兴工业建设用地价

格，免费提供厂外的公共设施，减收几年内的土地税和所得税，以及提供低息贷款等。此外，日本

国营企业还为私营企业提供廉价的运输和水电等。 

为了扩大生产性支出，日本政府采取了抑制消费性支出的做法。如1970年，政府本身的消费开

支占GDP的8.2%，政府转给个人的社会福利开支占GDP的4.3%，两项政府消费性开支相加不过占GDP 

的12.5%，而美国则为27.4%，英国为26.1%，联邦德国为28.6%。相反，同年日本政府的固定资本投

资却高达8.5%，而美、英、法、德则分别为2.7%、2.8%、2.6%、4.3%。因此，日本财政表现为“建

设性财政”的特点。 

2.扩大公共投资，带动相关企业发展。 

二战后，政府公共投资增长速度很快。在1960 —1976年间，私人投资增加7.5 倍，而政府公共

投资增加11 倍。1977 年跟1946年相比，国民收入增长443倍，而政府公共投资增长613倍。 

政府公共投资为产业发展提供了巨大需求。政府公共投资主要用于港湾、铁路等领域，这些投

资必然为钢材、水泥机械以及其他建筑材料行业创造出大量需求。如在本州和四国两个岛屿之间建

设铁桥这项工程，就需要钢材203万吨，水泥86 万吨。为此，日本新日铁公司专门成立了筹建委员

会。在1977 年度预算中，此项建设使公共投资费用比1976年增加了42.1%。 

公共投资使基础设施投资增加，消除了阻碍经济发展的瓶颈。从20 世纪50 年代开始，日本经

济迅速恢复，基础设施不足的问题日渐突出，成了制约经济发展的瓶颈。于是，财政逐渐缩小了对

产业的直接投资，转而增大建设公路、铁路、港口、通讯设施等方面的投资。基础设施投资的迅速

增加，大大缓解了交通、通讯设施严重不足的局面。 

3.发行国债，支持经济增长。1964年东京奥运会后，日本经济进入了萧条阶段，民间投资不

振。1965年，政府首次发行1972 亿日元的赤字国债，并扩大政府支出，以刺激有效需求的增加和出

口的扩大。此举使国民经济较快地摆脱了萧条。从1966 年起，政府把国债正式纳入国家预算。70 

年代以后，日本政府国债发行大大增加。1972年国债额达19500亿日元，占当年收入的17%。日本政

府之所以能够积极扩大公共投资，与发行巨额国债有很大关系。 

表1 日本的国债依存度（% ） 

年份 1975 1985 1990 1995 1996 1997 1998 1999 2000 



国债依存度9.4 22.2 8.4 17.7 28.0 21.6 20.0 37.9 38.4 

资料来源:日本银行:《日本经济统计年报》 

二、经济萧条期日本实施财政政策的效果 

（一）经济萧条期的财政政策措施和效果 

以1991年5月为转折点，日本经济步入战后以来最长的萧条衰退期。泡沫经济破灭后，日本宏观

经济政策的首要目标是促进经济增长。为此，日本政府从1992年财政年度开始，连续扩大财政支

出。其中，1992 年支出10.7 万亿日元，1993年支出13.4 万亿日元，1994 年支出16.3 万亿日元，

1995年支出14.2 万亿日元，4年共支出54.6 万亿日元。 

此外，政府还先后于1993年推出紧急经济对策，1995年推出日元升值紧急经济对策，分别追加

财政支出6万亿日元和4.6万亿日元。这些巨额的财政支出主要用于刺激企业的投资需求和居民住宅

等耐用消费品需求，如扩大基础部门投资、促进中小企业投资等。 

不过，这些措施的效果并不理想，投资乘数随着时间的推移在逐步递减。例如，经济企划厅计

算，1951—1971年间，公共投资乘数为2.27，1955—1965年间为1.75，1966—1982年间为1.47，

1983— 1992 年间为1.32。另据日本《经济白皮书》分析，1993 —1994 年间，公共投资拉动经济

增长一个百分点；1995 —1997年间，日本投资乘数约为0.76；1998— 1999 年间，投资乘数为

0.54。乘数的不断下降，说明公共投资对民间需求的拉动效果并不理想。 

（二）政策效果不佳的原因 

1.金融自由化扩大了财政政策挤出效应。20世纪80年代日本金融自由化加速发展，在浮动汇率

制下，国内金融市场逐步成为国际金融市场的有机组成部分。然而，资金配置效益的提高却以宏观

调控能力的下降为代价。根据蒙代尔——弗莱明模型，在浮动汇率制和资本完全自由流动的条件

下，财政政策的挤出效应最大。日本财政政策的挤出效应，可从两方面得到佐证：一方面，1995年6

月之前，日元急剧升值，这与财政支出持续扩大在时间上吻合。另一方面，为了抵消扩张性财政政

策导致的高利率和高汇率的不利影响，日本货币政策目标不得不转向为稳定日元汇率。从1993 年9 

月到1995 年6 月，日本银行9 次调低官定贴现率，目的就在于抑制日元升值，而非刺激总需求。 

2.财政政策没能启动消费需求。泡沫经济崩溃造成银行不良债权增多，企业设备闲置，个人金

融资产贬值，这些直接导致企业设备投资和私有住宅投资疲软，个人消费需求不振。日本政府实施

扩张性财政政策的出发点是扩大总需求，即通过增加公共投资或政府采购，来弥补市场需求的不

足，刺激经济回升。但需求的增加，关键还在于调动占国内生产总值60%以上的个人消费，可财政政

策的实施并未达到这一目标。 

1994 年以来，日本政府实施了对所得税采取大规模的减税措施，试图通过增加可支配收入，刺

激个人消费。但从现实情况看，所得税的减税并没有带来个人消费的增长。1994 年度至1996 年

度，共计减免个人所得税16.5万亿日元，同期特别减免税为9.5 万亿日元。但日本家庭的实际消费

支出，1994 年度增幅为-1.3%，1995 年度增幅仅为0.1%，1996 年度又下跌为-0.1%，1997 年度为-

2.1%。1994 至1997年度这四年中，家庭实际消费支出仅在1995 年有所增长，增幅也仅为0.1%，其



余年度均为负增长。1991 年度至1997 年度，民间最终消费支出的平均增长率仅为1.7%，大大低于

1986年至1990 年度的4.4%。 

另外，由于日本产业结构呈现出软化和服务化特征，产业关联度减弱。从20世纪80 年代以来，

产业中间产品投入的比率不断下降，因此公共投资带来的乘数效应被削弱。 

3.财政政策的时滞影响了政策效果。 

政策时滞主要表现为：一是经济状况发生某种变化，直至实际认识到这种变化的滞后。经济状

况的变化一般都是根据某个月的经济指标判断，但这种经济指标总是要在经济状况发生变化的一至

两个月之后才能出现。因此，实际认识到这一点难免会出现滞后。二是了解经济状况发生变化后，

直至政策实施时的滞后。 

在日本，财政方面的举措必须通过制订预算和国会审议，这一决定措施从制订之日起到具体付

诸实施，需要花费相当长的时间。例如，1998 年11 月提出的紧急经济对策，包括实施所得税、法

人税和住宅贷款减税在内的减税法案、以及国债发行特别法案的预算法案，在1999年2月19日召开的

众议院会议上才得以通过。这次预算案的顺利通过，被称为是日本国会历史上审议时间最短的，但

从时间上来说，也已过去了3个月。 

（三）连续实行扩张性财政政策导致财政风险加大 

巨额的财政支出不但没能有效推动日本的经济增长，反而加大了政府的财政风险。1996年，日

本政府财政赤字(中央政府、地方政府和公共企业的赤字)占GDP的比重为7.4%，而美国政府同期的这

一比重只有2.7%。1996年，日本的国债依存度（当年国债发行额/国家财政支出）为28.0%，长期债

务余额对GDP 之比为64.4%，而同期法国这两项指标分别只有18.0% 和22.5%。 

针对这些问题，日本政府也采取了相应的对策：政府于1997年开始进行财政改革，以减少赤

字，降低财政对公债的依赖程度。同时，20世纪90年代以来，日本一直在呼吁放松政府管制，为充

分发挥私营企业的积极性创造良好的外部环境，加强经济自主增长的力量。这些政策效果如何，有

待进一步的观察和评价。 
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