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日本的通货紧缩及其对策和出路
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自 19 90 年代初泡沫经济崩溃以来
,

日本经济就一直处于资产紧缩和通货紧缩所的双

重紧缩之中
。

通货紧缩既是战后 日本经济的新问题
,

也是 日本经济深层次矛盾 的体现
,

它

不仅加剧 了资产紧缩
,

而且使 日本政府的财政金融政策失去了以往的作用
,

日本经济也迟

迟摆脱不 了长期停滞的局面
。

如何摆脱通货紧缩的恶性循环
,

已成为当前日本经济的重

要课题
。

一
、

通货紧缩的发展及其原因

1
.

通货紧缩的发展

(l) 批发物价下跌
。

日本通货紧缩是从批发物价持续下跌开始的
,

最早可 以追溯到

1 980 年代初期
。

自日本经济顺利渡过了第二次石油冲击
、

在发达国家中率先摆脱了滞胀

以来
,

就出现 了批发物价空前稳定的局面
。

1980 一 19 84 年
,

批发物价指数上升 了 1
.

4 个

百分点
。

1985 一 198 8 年
,

尽管出现了战后第二个大型景气
—

平成景气
,

但在经济过热

的情况下
,

批发物价指数不仅没有上升
,

反而还下降了 9
.

8 个百分点
。

其后
,

1989 一 1 9 91

年批发物价指数虽然上升了 4
.

5 个百分点
,

但自 1992 年转为下降后
,

就一直是持续下降

的趋势
,

1 992一 2 001 年下降了 10
.

5 个百分点
,

年均下降 1
.

05 个百分点(参见附表)
。

结

果
,

从长期比较看
,

200 1 年批发物价比 19 80 年下降了 12
.

6 %
。

(2) 消费物价下跌
。

由于批发物价和消费物价的乖决
,

消费者物价指数在 1 980 年代

以后仍继续上升
,

1 980 一 19 91 年上升 了 20
.

2 个百分点
,

年均上升 1
.

6 个百分点
。

泡沫经

济崩溃以后
,

消费者物价指数虽然继续上升
,

但上升幅度明显减小
,

1 992 一 19 98 年上升了

4
.

5 个百分点
,

年均上升 0
.

6 个百分点
。

1 999 年以后
,

消费者物价指数则连续年出现了战

后以来的首次下
,

19 9 9 一 2 001 年下降了 1
.

6 个百分点
,

年均下降 0
.

5 个百分点
。

从长期

比较看
,

2 00 1 年消费物价与 1 993 年基本持平
。

附表 日本物价指数的升降情况 (以 1 9 95 年为 100 )

年年 度度 1 9 9 111 1 9 9 222 1 9 9 333 19 9444 1 9 9 555 1 99666 19 9 777 19 9888 1 99999 2 0 0 000 2 0 0 111

批批发物价指数数 1 05
.

111 1 0 4
.

222 10 2
.

666 1 00
.

888 1 00
.

000 9 8
.

444 9 9
.

000 9 7
.

555 9 6
.

000 9 5
.

999 95
.

333

消消费者物价指数数 9 6
.

555 98
,

111 9 9
.

444 100
.

111 100
.

000 100
.

111 1 00
.

888 10 1
.

000 1 0 0
.

555 9 9
.

999 99
.

444

资料来源
:

(日 )东洋经济新报社编《经济统计年鉴》
,

20 00 年版 ; (日〕(经济学人)
,

2 0 0 2 年 1 月 1 5 日
。

2
.

通货紧缩的原因
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根据通货紧缩的发展过程
,

20 00 年代的通货紧缩并不是偶然的
,

它既有需求和供给

方面的原因
,

也有金融危机和结构调整滞后方面的原因
。

这些原因
,

既是 日本经济深层次

矛盾的必然结果
,

也与国内外经济环境的变化密切相关
。

(1) 需求不足的影响
。

由于长期经济停滞
,

无论企业的设备投资还是家庭的住宅投资

和消费支出
,

都陷人了停滞和萎缩 的状态
。

首先
,

从企业设备投资方面看
,

1 991 一 1 999

年
,

全产业下降了 19
.

3 % ;其中制造业下降了 35 0 %
,

非制造业下降了 10
.

2 %
。

其次
,

从

家庭住宅投资和消费支出方面看
,

19 90 一20 00 年
,

新建住宅开工户数减少了 1 1
.

5 %
,

家庭

实际消费支出减少了 1
.

2 %
。

企业设备投资特别是制造业设备投资大幅度减少的主要原因是
:
¹泡沫经济期间投

资过热所造成的设备过剩 ;º生产下降
、

库存增加 ;»企业收益下降
、

资本积累减少 ;¼银

行
“

惜贷
” ,

中小企业资金筹措困难
。

家庭住宅投资和消费支出减少的主要原因
,

首先是家

庭收人的增长非常缓慢
。 1991 一 1999 年

,

全国劳动者家庭的实际收人只增加了 4
.

7 %
,

其

中可支配收人也只增加了 9
.

8 % 。

其次
,

在收人增加缓慢的情况下
,

由于失业增加和对未

来的担优增加
,

许多家庭就出现 了节制消费的倾向
。

199 1 年
,

全国劳动者家庭平均的消

费倾向为 75
.

3%
,

而 19 99 年则下降为 71
.

5 %
,

下降了 3
.

8 个百分点
。

(2) 资产紧缩的影响
。

200 1 年 9 月
,

东京证券交易所 日经平均股价已跌到了泡沫经

济期间最高价的 1 /4
,

跌到了 1983 年的水平 ;全国平均地价下降到了泡沫经济期间最高

价的 60 % 以下
,

其中东京
、

大阪
、

名古屋等六大 中心城市的商业地价下降到了泡沫经济期

间最高的价的 30 %
,

跌到 了 198 2年的水平
。

由于股价和地价暴跌
,

全 国股票资产和土地

资产在 10 年间共缩水 130 0 万亿 日元左右
,

约相当于 20 00 年 G l〕P 的 2
.

6 倍
。

如此巨额

的资产消失
,

不可避免地产生了逆资产效果或资产缩水效果
,

从而进一步抑制了企业设备

投资和个人消费
。

(3) 进 口增加与
“

价格破坏
”

的影响
。

自 198 5 年日元大幅度升值以来
,

一方面
,

由于对

外直接投资和海外生产的扩大
,

另一方面
,

由于东亚各国特别是中国经济的崛起
,

国外廉

价制品的进 口迅速增加了
。

1991 一 2001 年
,

按 日元计算
,

日本进 口额增加了 38
.

4%
,

超过

了出口额增加的 20
.

4 %
。

国外廉价商品大量进 口
,

不仅迅速扩大 了市场份额
,

而且其低

价攻势还严重冲击了国内市场的价格体系
,

形成 了所谓的
“

价格破坏
” 。

价格破坏虽然有

益于纠正国内外价格差
,

把日元升值的好处还原给日本国民
,

从而提高国民的购买力和生

活水平
,

但却由此而形成了商品长期降价的压力
。

19 90 年代初期
,

价格破坏主要体现于

服装
、

鞋帽和 日用杂货等方面
,

199 0 年代末期又发展到 了电视机
、

录放相 机
、

电冰箱等家

用电器方面 ;今后
,

汽车以及半导体等产品的价格破坏也将陆续发生
。

(4 )企业过剩和结构调整落后的影响
。

在国 内外生产增加
、

市场饱和的情况下
,

由于

结构调整落后
,

日本就出现 了企业过剩的现象
。

一些产业本来有 20 家企业就够 了
,

但仍

还有 30 家的企业在拼死拼活地竞争
。

由于各企业都难下决心彻底进行包括解雇和降薪

在内的调整
,

也没有从根本上改变企业间的系列关系和原材料
、

零部件的采购渠道
,

而是

千方百计地开展了价格竞争
,

所以就普遍陷人了收益减少或赤字经营状态
‘,

(5) 货币供应量增加缓慢的影响
。

针对泡沫经济崩溃后的长期经济停滞
,

日本银行 自

19 93年 9 月把贴现率下调到 1 75 % 以后
,

就实行 了金融缓和政策 ; 199 5 年 4 月和 2001
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年 9 月
,

央行贴现率又先后下调为 0
.

5 %和 0
.

1 %
,

进一步实行了超金融缓和的政策
。

尽

管如此
,

但货币供应量的增加却十分有限
,

以呱
+

CD 为例
,

19 9 4
、

199 6
、

2 0 00 年分别只增

加了 2
.

0 %
、

3
.

2 %
、
2

.

2 %
,

2 00 1 年也只增 加了 2
.

8 %
,

都大大低于 19 87 一 1990 年平均的

10 8 %
。

超金融缓和政策之所以收效甚微
,

一方面
,

是 由于不 良债权越处理越多
,

各银行

普遍对贷款采取了越来越谨慎的态度
,

出现了所谓
“

惜贷
” ;另一方面

,

是由于企业的债务

负担加重
,

设备投资的机会减少
,

主动借款 的积极性大 为下降了
。

结果
,

1 9 9 3 一 1 997 年
,

全国银行贷款总额由 480 万亿 日元增加到 4 93 万亿 日元
,

只增加了 2
.

7 % ; 200 0 年末 又减

少到 4 6 0 万亿日
.

元
,

比 1 9 9 3 年末减少了 4
.

9 %
。

由于银行基本上没有发挥其金融中介和

资金供给的机能
,

通货紧缩也就在所难免了
。

(6) 以 IT 为中心的技术革命的迅速发展
。

就一般情况而言
,

随着技术革新的发展和

劳动生产率的提高
,

由于大批量生产和产品更新换代
,

物价有不断下跌 的趋势
。

从 19 90

年代的情况看
,

以 IT 为中心的技术革命迅速发展
,

使以电子计算机为中心的高新技术产

品的更新速度很快
,

按 日本政府法定的折旧年限
,

大型计算机为 6 年
,

微电脑和打印机等

附属设备为 4 年
。

在这种情况下
,

一些产品刚刚投放市场
,

没过几年就被其他新产品所取

代 了
。

所以
,

除新产品外
,

销售 2 年或 1 年以上的产品就不得不很快地降价
。

在泡沫经济

时期
,

由于资产增值效果
,

追求时髦商品是一种时尚
,

但现在 由于资产缩水效果的影响
,

等

待降价商品的人却越来越多了
。

(7) 规制放宽和流通革命的影响
。

以《大型零售店建立法》的修改为中心
,

由于新商店

建立的规制放宽
,

流通业的竞争 日趋激烈了
。

与此同时
,

以电子商务交易为中心的流通革

命也迅速发展起来了
。

随着网上交易
、

通信销售
、

无店铺销售 以及连锁店
、

量贩店
、

会员制

商店的增加和 自动贩卖机的普及等
,

商业销售的方式
、

形态和渠道都发生 了很大的变化
。

流通革命不仅进一步加剧了商业竟争
,

而且由于流通环节
、

仓储费用和销售人员的减少
,

还降低了商业成本
,

形成了物价下跌的有利条件
。

(8) 通货紧缩预期的影响
。

在物价持续下跌的情况下
,

由于人们预期物价还会下降
,

所以在汽车和家用电器等耐用消费品基本普及 的情况下
,

一般家庭就出现了储币待购的

倾向
,

从而进一步推动了物价下跌
。

二
、

当前通货紧缩的特点及其影响

1 当前通货紧缩的特点

(1) 轻微的
、

温和的通货紧缩
。

日本在明治时期和战前都曾发生过通货紧缩
,

其中尤

以 1 9 2 0 年代大危机期间最为严重
。

尤其是 19 3 0 年
,

批发物价下降了 18 %
,

消费物价也

下降 了 10 % 以上
。;

相 比之下
,

199 0 年代的物价下降幅度却小得多
,

批发物价下降幅度最

大的 19 9 4 年也只下降了 1 8 %
,

19 9 9 年后消费物价的年均下降幅度也 只为 0
.

5 % 左右
。

由此可见
,

19 9 0 年代的通货紧缩可说是轻微 的
、

温和的通货紧缩
。

(2) 资产紧缩掩盖下的通货紧缩
。

19 90 年代的日本经济紧缩是资产紧缩和通货紧缩

的双重紧缩
,

这两种紧缩交织在一起并相互影响
。

然而
,

作为泡沫经济崩溃的后遗症资产

紧缩
,

由于其表现非常明显
,

影响
一

也很直观
,

一直倍受关注
,

所以资产紧缩的严重性就掩盖

了通货紧缩的严重性
,

通货紧缩也就长时间地掩盖于资产紧缩之下
。

(3)
“

好
、

坏
”

并存的通货紧缩
。

由于通货紧缩形成的多种因素
,

所 以
,

从直接效果看
,
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通货紧缩就有所谓令人喜好和令人厌恶的
“

好
、

坏
”

通货紧缩之分
。

其中
,

由需求方面因素

所导致的通货紧缩
,

例如
,

企业设备投资下降
、

家庭住宅投资和消费支出减少
、

资产紧缩
、

货币供应量不足
、

企业过剩竞相甩卖和通货紧缩预期等所导致的物价下跌
,

由于这些因素

所导致的物价下跌都是经济萧条的结果
,

不利于景气复苏
,

所以都是令人厌恶的
“

坏的
”

通

货紧缩
。

相比之下
,

由供给方面因素所导致的通货紧缩
,

例如廉价产品进 口增加
、

技术进

步和劳动生产率提高
、

放宽规制和流通革命等所导致的物价下跌
,

由于这些因素所导致的

物价下跌都是经济发展的理想 目标
,

有利于改变批发物价与消费物价的乖决
,

纠正国内外

的价格差
,

提高国民的购买力
,

改善国民的生活
,

所以就被视为令人喜好的
“

好的
”

通货紧缩
。

由于通货紧缩的上述特点
,

所以直到 1 998 年以前
,

日本各界不仅没有对其引起多大

的重视
,

而且还把物价稳定看做是 日本经济稳定的表现
。

日本各界之所 以对通货紧缩掉

以轻心
,

除物价稳定一直被认定为理想的经济状态和政策目标外
,

乃因为根据欧美各国的

经验
,

如此轻微的
、

温和的通货紧缩
,

在以往都没有对经济增长产生过多大的影响
。

例如
,

19 世纪后期
,

英国和美国都曾经在通货紧缩下保持了长期的经济增长
。

18 73 一 18 96 年
,

英国零售物价年均下降 1
.

7 %
,

经济增长率年均为 1
.

9 % ; 1 864 一 1897 年
,

美国消费者物

价年均下降 1
.

9 %
,

经济增长率年均为 5
.

6 %
。

就 日本的情况而言
,

197 0 年代以前
,

因通

货膨胀的因素
,

日本的名义经济增长率一直高于实际经济增长率
,

197 4 年
,

受第一次石油

冲击的影响
,

尽管 日本经济出现了战后首次负增长
,

但名义经济增长率仍然高达 19
.

3 %
。

19 80 年代以后
,

名义经济增长率虽然继续高于实际经济增长率
,

但其间的差距已逐渐缩

小了
。

然而
,

自 1995 年名义经济增长率为 0
.

8 %
,

首次低于实际经济增长率的 1
.

4 % 以

来
,

二者之间的关系就发生了逆转 ; 1998 年以后
,

名义经济增长率甚至连续 4 年出现 了负

增长
,

这不仅在战后 日本经济史上是前所未有的
,

而且在其他发达国家也是没有先例的
。

这一事实说明
: 1 990 年代的通货紧缩的主要特点

,

并不表现为物价下降幅度有多大
,

而是

表现为物价乃至增长都长期受到 了下降的压力
。

这样
,

在经历 了长期萧条后仍然看不到

日本经济光明前景的形势下
,

这种使物价乃至经济增长都长期受到了下降压力的通货紧

缩的严重性
,

就终于引起了各方面的重视
。

2
.

通货紧缩对 日本经济的影响

(1) 制造业生产额和商业销售额同时下降
。

在通货紧缩
、

批发物价下跌的情况下
,

制

造业出库价格也同步下跌 了
。

1980 年一 19 84 年
,

制造业出库价格指数上升了 1
.

1 个百分

点
,

1 9 85一 1 988 年下降了 10
.

8 个百分点
,

1 989 一 1 9 9 1 年上 升 了 4
.

6 个百分点
,

1 99 2 一

19 9 9 年年下降了 7
.

8 个百分点
。

从长期 比较看
,

19 9 9 年制造业出库价格比 1 980 年下降

了 1 2
.

4 %
。

在产品出库价格下降的情况下
,

制造业生产额就受到 了长期下降的压力
。

1 9 9 1 一 1 9 9 8 年
,

制造业产品出库额由 341 万亿 日元减少为 3 06 万亿 日元
,

附加价值额由

126 万亿 日元减少为 113 万亿 日元
,

分别减少了 10
.

3 和 10
、

O%
。

在制造业生产额下降的同时
,

全国商业 销售额也出现 了连年下降的局 面
。

1 9 9 2 一

1 9 9 9 年
,

全 国商业 销售额 下降了 20
.

0 %
,

其 中批发额下 降了 22
.

2 %
,

零售业 下降了

7
.

0 % ; 20 00 年和 2 001 年
,

全国商业销售额又分别下降了 1
,

O%和 1
.

5 %
。

(2) 企业和政府的债务负担加重
。

在利率一定的情况下
,

通货膨胀有利于减轻企业的

债务负担
,

这 已是众所周知的了
。

在高速增长时期
,

日本企业就由于通货膨胀而充分享受
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了这种
“

债务者利益
” 。

然而
,

在通货紧缩的情况下
,

情况都却发生了相反的变化
。

即在物

价下跌的情况下
,

尽管名义利率很低
,

但实际利率却相应提高了
。

以 1 9 9 8 一 2 000 年为例
,

由于通货紧缩
,

企业实际的债务负担就增加 了 3
.

5 %
。

在泡沫经济崩溃和长期经济停滞

的形势下
,

由于企业债务增加
,

债务负担就格外加重了
。

2 001 年 3 月末
,

全国企业的金融

债务为 4 03 万亿日元
,

其中债务额超过资产额的过重负债为 70 万亿 日元
,

占 17
.

4 % ; 不

动产业
、

建筑业和批发零售业企业的金融债务为 19 6 万亿 日元
,

其中过重负债为 67 万亿

日元
,

占 34
.

2 %
。

在如此巨额负债的基础上进一步增加实际债务负担
,

就势必导致破产

企业和破产负债额的迅速增加
。

特别是 1 998 年度
,

负债 1000 万 日元以上的破产企业多

达 17 2 7 2 家
,

破产负债总额更高达 巧 1340 亿 日元
,

分别相当于 19 90 年度的 2
.

4 倍和 4
.

6

倍
。

与企业相 比
,

日本政府债务负担加重的形势更为严峻
。

1 990 年代 以来
,

由于 日本政

府为刺激景气连年实施 了大型的赤字财政
,

从而导致了债台高筑
。

200 0 年 3 月末
,

中央

和地方政府的债务总额已超过 了 600 万亿 日元
,

约相 当于 G D P 的 1
,

2 倍
。

在这种情况

下
,

只要通货紧缩 1 %
,

政府的实际债务负担就会增加 6 万亿日元
,

财政重建的难度是越

来越大
一

了
。

(3) 通货紧缩的恶性循环
。

由于工资的下降刚性
,

即使企业经营恶化
,

名义工资水平

也很难轻易降低
,

所以
,

物价下跌就必然导致实际工资水平提高
,

从而企业经营收益就难

免减少
。

与此同时
,

在利率已经下降到了很低的水平
,

没有进一步降低余地 的情况下
,

物

价下跌就必然导致实际利率提高
,

从而超金融缓和的政策效果就被抵销了
。

这样
,

由于实

际工资和实际利率提高
,

物价下跌就形成了通货紧缩的恶性循环
:
¹由于制品价格下跌

,

企业的销售额和经营收人减少 ;º由于工资的下降刚性
,

在工资成本不变或有所提高的情

况下
,

企业的经营收益就大幅度减少了 ;»由于实际利率提高
,

企业借款成本提高
,

超金融

缓和的政策效果被大大抵销 ;¼企业设备投资从资金筹措成本提高和企业收益减少两方

面同时受到影响
,

从而投资萎缩 ;½由于企业设备更新缓慢
、

开工率降低
,

职工失业增加
,

加班时间减少
,

收人减少
,

从而国内需求进一步恶化
。

(4) 通货紧缩和长期经济停滞的相互影响
。

就一般情况而言
,

通货紧缩大都是在经济

萧条或经济危机时产生的
。

这与经济萧条或经济危机时需求减少
、

供给过剩有很大的关

系
。

日本 当前的通货紧缩也是这样
,

它与 1990 年代的长期经济停滞密切相关
。

所以
,

只

要 日本经济不从根本上摆脱长期停滞的局面
,

要彻底消除通货紧缩乃是不可能的
。

另一

方面
,

尽管 日本经济的长期停滞是 由很多原因决定的
,

但长期的通货紧缩无疑是其重要原

因之一
。

所以
,

如不彻底改变通货紧缩的局面
,

即使在其他方面采 取刺激景气的紧急措

施
,

也是功败垂成
,

难以奏效
。

19 90 年代以来
,

日本政府的大型财政政策和超金融缓和政

策都没有达到预期的目的
,

其原因也就在这里
。

( 5) 通货紧缩和资产紧缩的相互影响
。

资产紧缩作为泡沫经济崩溃的后遗症
,

一直被

公认为是 1990 年代长期经济停滞的重要原因
。

所以
,

围绕泡沫经济崩溃后的股市和地价

下跌以及由此所产生的不 良债权
,

日本各方都已采取了许多对策
。

尽管如此
,

但金融机构

的不 良债权却越处理越多
,

日本经济也至今未能从资产紧缩的恶性循环中摆脱出来
。

究

其原因
,

乃由于资产紧缩和通货紧缩有密切 的关系
。

如果把股票这种金融商品和土地这
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种不动产商品的跌价也视为物价 下跌
,

那 么资产紧缩和通货紧缩实质上是一个间题的两

个方面
,

即可以把资产紧缩理解为通货紧缩的一个特殊方面
。

从实际情况看也是这样
,

股

票土地跌价和物价下跌不仅都是商品跌价
,

而且其间还是相互影响的
。

即股票和土地跌

价会直接影响到其他商品的跌价
,

其他商品跌价也会直接影响到股票和土地跌价
。

由于通货紧缩和资产紧缩的这种关系
,

所以
,

只要不从根本
_

L消除通货紧缩
,

资产紧

缩的局面就难以根本改变
。

正是由于通货紧缩和资产紧缩的双重紧缩
,

二者的恶性循环

交织在一起
,

日本经济才至今也未能看到光明的前景
。

20 01 年
、

200 2 年
,

又将连续 2 年出

现负增长
,

再次陷入战后 以来最严重的经济危机
。

三
、

摆脱通货紧缩的对策和出路

通货紧缩是战后日本经济的新问题
,

它既是 目本经济深层次矛盾的体现
,

也是 国内外

经济环境变化的产物
。

由于 日本还没有解决这一问题的经验
,

迄今为止所实施的财政政

策和金融政策也只是在一定程度上减轻了物价和 (jD P
一

下降的幅度
,

并未从根本
.

上消除通

货紧缩
。

所以
,

今后在采取财政和金融政策的基础上
,

还必须根据通货紧缩的原因
,

从各

方面采取积极的对策
,

探索新的出路
‘

1 以公共投资为中心扩大内需

在企业设备投资和家庭住宅投资
、

消费支出难以增加的情况下
,

为了打破通货紧缩的

恶性循环
,

在财政结构改革的基础上
,

以公共投资为 中心扩大 内需
,

仍然是必不可少的政

策选择
;

不过
,

鉴于以往的公共投资扩大并未有效地带动民间需求的扩大
,

所 以
,

在扩大

公共投资的同时
,

还必须改善公共投资结构
。

为此
,

针对国民生活落后于经济发展
、

国民

没有与经济大国相适称的富裕生活的现状
,

应该以提高国民生活为中心
,

重点改善与国民

生活相关的落后的社会基础设施
:

2
.

在超金融缓和的基础上切实增加 货币供给

针对当前的通货紧缩
,

!理本银行 已于 1 999 年把央行贴现率降低到 了前所未有的

0
.

1 %
,

并实施了闻所未疗的
“

零利率政策
” 。

这种超金融缓和的金融政策在刺激景气方面

虽然取得 了一时的效果
,

但 由于货币供应量仍无明显增加
,

所以在消除通货紧缩方面并无

显著的成效
。

鉴于在利率方面进一步缓和金融的余地 已不复存在
,

所以
,

就只有在其他方

面采取措施
,

切实地增加货币供给 了
。

目前
,

日本银行 已经采取或正在采取的政策措施

是 :
¹把金融市场 凋节的主要政策 目标由无担保短期融资利率改为提高日本银行活期存

款余额
,

1999 年 由上年的 4 万亿 日元提高到 5 万亿日元
,

200 1年后提高到了 6 万亿 日元 ;

º国债的买人操作
,

月买人国债额 1999 年为 4000 亿 日元
,

20 01 年后又增加到 了 600 0 亿

日元
C

3 摆脱长期经济停滞
,

消除资产紧缩

由于通货紧缩是经济危机的直接结果
,

所以
,

尽快摆脱长期经济停滞的局面
,

就成为

消除通货紧缩的前提和关键
。

导致长期经济停滞的原因虽然是多方 面的
,

但 由于资产紧

缩既是 日本经济长期停滞的重要原因
,

也是通货紧缩的重要原因
,

所以当务之急是尽快消

除资产紧缩
,

摆脱资产紧缩的恶性循环
。

在消除资产紧缩方面
,

最重要的尽快解决不良债

权问题
,

这是泡沫经济崩溃给 日本经济留下的最大的脓包
。

要在短期 内消除不良债权这

个脓包虽并非容易
,

其中免不了剧烈的阵痛
,

但无论如何也必须尽快地切除
。

迄今为止
,
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日本政府和金融机构在解决不 良债权方 面虽然也下了很大的决心
,

付出了很大的努力
,

但

基本上是采取了
“

软着陆
”

的方式
。

结果
,

不 良放权不仅没有减少
,

反而还越处理越多
。

现

在看来
,

不采取
“

硬着陆
”

方式确实是不行 了
。

为此
,

日本政府在呼吁企业和国民忍耐
、

配

合的同时
,

还必须采取有关对策
,

把
“

硬着陆
”

所可能导致的混乱和
“

阵痛
”

减少到最低限度
。

4
.

彻底进行经济结构改革

对于供给方面所产生的
“

好的
”

通货紧缩
,

由于它和
“

坏的
”

通货紧缩一样
,

最终也导致

了长期经济停滞
,

所以也必须采取相应的政策措施
,

而其途径
,

则是彻底进行经济结构改

革
。;

首先
,

根据国外廉价商品进口大量增加的局面
,

要从经济国际化
、

全球化的角度
,

进一

步推进 日本经济结构的调整
,

在扩大海外投资和海外生产的基础上
,

尽快实现从工业化社

会向信息化社会的转折
。

在这方面
,

日本应该学习美国和西欧各国的经验
、

不要过分担忧

所谓的
“

空心化
” 。

美国作为最
一

大的进口 国
,

它既充分享受 了发展 中国家廉价商品大量进

口的好处
,

又实现了新的经济增 长
,

这应该对日本有所启示
。

其次
,

因技术进步
、

劳动生产

率提高
、

放宽规制和流通革命等原因
,

企业生产成本下降进而产品价格 下降乃是必然的趋

势
,

这也是好事而绝非坏事
。

对此
,

应该通过市场竞争和优胜劣汰
,

促使企业及时调整生

产结构和经营战略
,

并鼓励企业的改组和联合
。

总之
,

对于因供给方面因素所导致的物价

下跌
,

其对策出发点就是防止企业经营恶化
。

只要降低成本成为改善企业经营
、

推动企业

竞争的动力
,

就不至于导致经济衰退
,

也不至于导致全面的物价下跌
。

5
.

采取
“

时限性
”

的通货膨胀政策

多年以来
,

日本银行金融政策的主要 目标一直是防止通货膨胀
,

保持物价稳定
。

然

而
,

19 99 年 3 月
,

为消除通货紧缩预期
,

日本银行已经把调节消费者物价指数作为了金融

政策的重要 目标
,

并在确保消费物价稳定的原则上
,

提出了实现超过 O% 的物价上升率目

初
、。

从目前情况看
,

在上述政策措施仍难以有效摆脱通货紧缩的形势下
,

一时采取矫枉过

正的政策措施
、

即采取
“

时限性
”

的通货再膨胀政策也许是迫不得已的
。

日本知名经济学

家筱原三代平最近就提出了这
,

一政策建议
。

所谓
“

时限性
”

的通货再膨胀政策
,

就是面临

严重的经济萧条
,

以不导致通货膨胀为限
,

采取一系列刺激景气的政策措施
。

根据筱原的

设想
: 在今后 3一 4 年内

,

可通过增发国债
、

扩大公共投资
、

加大 日本银行国债买人操作的

力度
、

取消消费税
、

把法人税降低 50 %等措施
,

来鼓励企业设备投资
、

家庭住宅投资和个

人消费
,

即使出现一点通货膨胀也无所谓
。

如果能在这一期间把物价提高 5 % 一 10 %
,

就

有可能使日本经济从通货紧缩和资产紧缩的恶性循环中解脱出来
。
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