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以扩大公共投资来刺激经济是日

本政府惯用的办法。自去年春夏起 ,日

本政府又先后动用 40万亿日元的财

政资金用于刺激经济 , 但从目前的市

场反应来看效果并不好 , 其经验教训

值得我们研究借鉴 , 以使我国的宏观

经济调控更上一层楼。

一、日本实施积极的财政政策面

临的主要问题

为打破日本经济持续低迷的状

态 , 日本小渊政府一改前任紧缩财政

的做法 ,转而实施积极的财政政策 ,扩

大财政支出 , 日本经济终于见到一星

亮点 ,但总的形势依然严峻 ,前景不容

乐观。

1、持续的经济增长是积极财政政

策收效的必要前提条件。

按照一般西方经济学理论 , 凯恩

斯主义所主张的以扩大公共开支来创

造有效需求是资本主义反危机的有效

手段。但是 ,以日本经验来看 ,在经济

持续增长时期实施积极财政政策才有

明显的刺激作用 , 而在经济增长减速

时实施财政政策非但不能刺激经济 ,

而且会造成许多弊病。从 60年代起至

今 , 日本的经济政策基本上是以积极

财政政策为基调 ,但在 1975年以前是

成功的 , 1975 年以后则是失败的。

1975 年以前日本处在经济高速增长

时期 , 经济增长率很高 , 但很不稳定 ,

1957 年到 1975 年就先后发生过六、

七次危机 , 于是日本政府一遇危机就

大幅度扩大公共开支 , 修路造桥建港

口 , 从而迫使一时过剩的生产能力得

到充分的释放 ,带来新的经济增长。这

个政策的实施之所以成功 , 其原因有

二条 : 一是反危机时以对经济发展形

成瓶颈隘口的社会基础设施投入大量

资金进行整治 ,从而为新的经济高潮来

临准备了物质条件 ;二是当时日本经济

总的处于上升阶段 , 危机持续时间不

长 ,尽管不断有危机 ,但在 1955～1973

年之间年平均经济增长率达 9. 8 % ,

持续的经济增长使税收不断增加 , 财

政收支一直有盈余 ,政府干预经济的能

力不断加强 ,从而形成经济增长 社会
基础设施瓶颈制约明显 反危机时扩
大公共开支整治社会基础设施 经济
新的增长这样的良性循环。

2、财政负担加重 , 乘数效果下降

和产业结构畸形化是长期实施积极财

政政策的弊端。

1975 年后日本经济由高速增长

转入稳定中速增长 , 日本政府仍然沿

用老办法来刺激经济 , 但效果越来越

差 ,弊端日益明显。原因主要有四 :其

一 ,随着日本经济日益成熟化 ,道路通

讯等社会基础设施的供需逐渐平衡 ,

过去那种一投入资金就能产生巨大社

会经济效益的格局不复存在。其二 ,公

共投入总额虽然不断扩大 , 但重心由

直接刺激农业生产增长的治山治水和

消解对工业生产流通瓶颈作用的道路

桥梁和港口建设 , 转到了以改善人民

生活有关的公园、下水道和娱乐设施

建设上 , 积极财政政策与经济建设的

直接关联程度下降。其三 ,议员们为争

取选票而盲目立项 , 致使公共投资存

在着大量浪费和重复建设。其四 ,政府

财力下降 ,干预的力度大不如前。由于

日本经济的规模已经很大 , 少量的投

入不解决问题 , 而经济增长速度的减

缓使税收增长幅度跟不上政府开支 ,

从 1975年起日本不得不发行赤字国

债来弥补一般行政开支的不足。在这

四个因素作用下 , 日本财政状况日益

恶化 ,以致到了现今公共债务 (中央和

地方政府债务合计) 超过 GDP规模 ,

1998 年公共债务总额超过 500 万亿

日元 , 而同期的 GDP 为 495万亿日

元。在 1975年以前公共投资的乘数效

果大约为 1 :2 ,现今只有 1 :1. 32。长年

累月的扩大公共投资 , 使日本的建筑

业畸形发展 , 成为吸收劳动力最多的

部门 ,出于社会稳定的考虑 ,日本政府每

年要拨出相当款项让土木建筑业有事

可干 ,不把大量失业推向社会。这种为公

的积极财政政策
及其对我国的启示
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共事业而进行的公共事业已经从根本
上背离了凯恩斯主义的初衷。

3、各方态度不一 , 中央和地方脱
节是小渊政权的积极财政政策见效不
大的原因。
上述弊端的日益严重使日本各界

对积极财政政策产生普遍的怀疑 , 从
而促使桥本政权 1996年初在经济稍
有好转时便提出重建财政口号 , 摒弃
凯恩斯主义 , 想从结构改革中找到发
展经济的新路 , 但因条件不成熟而无
功而返。小渊政权又不得不重新拾起
积极的财政政策 , 有关各方面虽然视
此为救急之策 , 但对此举是否有效仍
然心有疑虑。现自民党主要领导人中 ,

除加藤宏一一个人因其政治派别与土
木建筑业关系特别深而全力主张加大
积极财政力度之外 , 宫泽喜一等元老
则采取走一步看一步的谨慎态度 , 桥
本、森喜朗、山崎拓以及同自民党合作
的自由党领导人小泽一郎等实力人物
均是倾向于结构改革 , 这自然使小渊
难以放开手脚大干。另外 ,二次紧急经
济对策中已经宣布的高达 40万亿日
元公共投资中 , 真正由中央政府出资
的不到 10万亿日元 ,其余的均要各地
方政府自筹资金配套 , 但各地方政府
一方面因债台高筑 , 另一方面因各地
利害关系不一 , 对中央财力分配多有
怨言而没有采取积极配合行动 , 因此
使 40万亿日元的公共投资至今无法
全部到位 , 从而削弱了小渊政权积极
财政政策对经济的直接刺激效果。
二、对我国的若干启示
当前 , 我国经济发展中存在的主

要问题是企业生产能力大量闲置 , 劳
动力过剩 , 直接影响生产的发展和最
终消费 ,人们预期支出增加 ,风险防范
意识增强 ,企业和民间投资谨慎 ,储蓄
率大幅度提高 , 市场整体出现供大于
求的现象。对此 ,国家及时作出了扩大
内需 ,实施积极的财政政策 ,加大基础
设施投资力度 , 使经济继续保持了稳
定增长。去年全国 GDP 增长中有
60 %是依靠投资拉动的。这说明选择
积极的财政政策 , 以投资拉动经济本
身是正确的 ,但从市场反应来看 ,国家

投资的加大并没有使企业投资和最终
消费积极跟进 , 政策的预期效果尚未
完全达到。

1、我国实施积极财政政策的财政
空间不是很大。
当前我国经济正处于上升阶段 ,

积极的财政政策可以作为一种刺激经
济、应付通货紧缩的手段加以使用 ,但
持续时间不宜过长 , 因为积极的财政
政策需要一个不断增长的税收作为后
盾。以政府对经济干预的力度而言 ,我
国明显强于日本 , 因此所需的财政投
入也要大于日本。但是我国的财政状
况不能同高速增长时期的日本政府相
比 ,自 1985年以来我国一直处于赤字
财政之中 , 特别是 1998年一下发了
6000 多亿的国债 , 占当年 GDP 的
10 %左右 ,这一指标已经明显偏高。

2、经济对外资的依赖使我国公共
投资的乘数效果不能充分显现。
自 1992年以来的中国经济高速

增长是以外资的大量流入为特征的 ,

外资所形成的固定资产投资 , 按最保
守的估计也已经达到 12 % , 而且外资
企业的固定资产投资所需的原材料和
中间产品、设备又大都从国外进口 ,因
此我国经济对外资的依存使一般意义
上的固定资产投资所应有的乘数效果
大打折扣。这种外资所带来的挤出效
果 , 同样使公共投资的乘数效果无法
充分发挥 , 从而使通过实施积极财政
政策刺激经济全面回升的政策意图得
不到充分实现。我国从去年就开始加
大公共投资力度 , 并配合较宽松的货
币政策 ,但一直未收到刺激消费、推动
经济回升的明显效果 , 其原因固然是
多种多样的 , 而上述乘数效果偏低不
能不说明是其中之一。

3、积极的财政政策还需地方和中
央政府的协调配合。
在日本公共投资分成二部分 , 一

是中央项目 ,由中央财力包干 ;二是地
方项目 ,但有中央补贴 ,补贴的比率以
对半开、三七开到二八开不等。一般而
言地方项目是公共投资的主体 , 地方
政府也照办理 , 从县到市 , 从市到村
(町) 均是以上级政府补贴下级政府的

办法搞公共投资。这样一可减轻中央
政府的负担 , 二可使公共投资能与地
方经济振兴相结合。地方政府在筹集
公共基础建设资金时常常发行债券 ,

把本地区的民间储蓄纳入地方建设轨
道。我国也可按照此办法 ,考虑让有条
件的地方政府发行地方基本建设债
券。在项目选定上中央可通过补贴部
分来引导地方项目 , 体现中央政策意
图。考虑到中国资本市场发育尚不完
善 ,凡事易一哄而起的因素 ,发地方债
券可先在沿海大中城市试行 , 并采取
不可上市、不可转让 ,按购入债券数量
来确定项目建成之后优惠 (优先)使用
条件等稳定债券资金 , 拓展债券销
路。

4、要注意把公共投资同促进新兴
产业发展相结合。
日本在 1998 年 11 月宣布的 24

万亿第二项紧急经济对策之中 , 有 8

万亿日元是直接用于公共投资。其中
考虑到结构调整派的意见 , 开列了
1. 6万亿日元的设施费项目 , 这主要
用于铺设光缆、建立计算机网络等 ,其
目的是要探索出一条在信息社会中实
施积极财政政策的新路。我国也可依照
这一做法 , 在新增的公共投资中 , 增加
为新兴产业提供服务和支持的投入 ,而
不只是限于造桥修路和治山治水 ,以期
达到通过积极财政培育新的经济增长
点 ,促进产业结构调整的目的。
(作者单位 :复旦大学国际政治系 ;

市委研究室经济处 ;
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