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内容提要  战后初期的日本金融改革，是在盟军统帅部要求摧毁日本军国主义经济基

础和战后初期日本经济濒临崩溃的双重背景下进行的。金融改革在摧毁战时金融的基础上，

进一步试图将日本金融“美国化”，但终因美国体制在日本“水土不服”，“美国化”最终归

于“日本化”。本文在论述日本金融改革的基础上，考察战时日本金融的状况，得出战时形

成的主银行体制在改革期间依然延续的结论。 
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对于战后日本经济民主化改革，国内学术界传统观点给予了积极评价：“打破了财阀家

族垄断的半封建经济格局”、“是一次从思想意识到政治、经济制度方面较为彻底的变革。”

①
对于这个观点，近年来中日有不少学者提出了不同看法：

②
“就经济结构而言，虽然日本

战败了，但是其战时体制不仅继续存在，而且在经济高速增长阶段发挥了关键作用”
③
。“在

前所未有的经济增长中，唯独银行业停留于战时同样的结构，这一事实确实令人惊讶。”④

基于双方关于改革彻底性的论争，焦点之一集中在战时银行体制是否延续到了战后，本文试

通过对战后初期盟军统帅部GHQ（General headquarters）的金融改革进行历史的考察，在

此基础上对日本主银行体制的延续问题作简单的分析和论述。 

 

一 战后初期日本金融改革的背景 

 

对于战后初期 GHQ 主导的日本金融改革，应当放到战后民主化改革的政治大背景和战

败后日本经济大萧条的经济大背景中进行综合分析。 

众所周知，日本的战后改革完全是在美国主导下进行的。GHQ发布了两个文件，即《投

降后初期美国对日方针》和《投降后初期对盟国最高司令官占领及管理日本的基本指令》，

这两份文件阐明了占领和改造日本的目标与政策。在经济方面，前者规定“日本军事力量现

存的经济基础必须予以摧毁并且不允许其重新复活”，要“消除那些主要用来准备战争的指

定的工业或生产部门”，要日本“让渡”那些“不是和平经济或为供应占领军所必须的产品
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的现有资本装备及设施”，作为对盟国的赔偿。同时还要求日本必须“彻底改革其经济活动

及经济制度”。
⑤
后者对前者进行了补充：要求“拆除一切种类的武器、军需品及专门生产

军用器材的现存设施”、“破坏重新创造或者维持危及国际和平的军备的日本经济能力”、

“实施由适当的盟国当局所确定的某些赔偿及偿还计划”、“监督指导日本的经济组织的运

营和操作确实符合占领的一般目的，并且使日本最终得以回归和平的贸易国家之列”。
⑥
 

GHQ对日本进行战后经济改革的主要目的是“日本军事力量现存的经济基础必须予以摧

毁并且不允许其重新复活”。然而这背后还掩藏着维护美国利益的打算：“一、确保日本是

美国的资本和商品出口的市场；二、将日本作为美国推行亚洲政策的‘远东工厂’；三、极

力利用日本的力量”。
⑦
而且通过比较可以发现，第二个文件较第一个文件已经有了松动：

“使日本最终得以回归和平的贸易国家之列”反映出GHQ的改革目标的变化，也就是说，占

领当局对日本经济的态度不是彻底摧毁，而是重建。另外，需要指出的是，在具体的措施的

实施过程中，“让渡”、“拆除”等表面工作，是比较容易做到的，也是“立竿见影”、“成

效卓著”的，但要在深层次“彻底改革其经济活动及经济制度”却并非易事。  

从战后初期日本的经济情况看，日本的经济已经全面崩溃。许多城市几乎成为废墟，

物质损失严重，国内按战时体制建立的产业结构和运行机制被打乱，国民生产已不能正常运

行。如表 1 所示，日本的生产能力与战前（1935—1936）平均水平相比，战后初期工矿业只

有 30%左右，农业也只有六成到七成。因空袭流离失所的人数达 900 多万，战后从海外被

遣返回国的有 600 万人等待安置，GHQ 强行拆除了大批军事工业和重工业用作战争赔偿，

又新增了 400 万失业人口。再加上天灾导致农业歉收，大米产量仅及常年六成，城市实行粮

食定量供应，各地死于营养不良者屡见不鲜，社会秩序混乱不堪，面对突如其来的巨大冲击，

战败后的日本一时笼罩在惊恐、悲观、失望的气氛之中。 

表 1⑧：（以 1960 年指数为 100） 

 1935 年 1936 年 1945 年 1946 年 1947 年 

工矿业生产指数 28.7 32.3 20.5 9.1 11.3 

农业生产指数 98.4 108.3 65.5 78.2 80.1 

金融方面，最突出的表现是由于物资奇缺引发的物价飞涨，如表 2 所示，1950 年的批

发和零售价格相对于 1945 年，上涨了 70.5 倍和 77.6 倍，相比 1940 年则上涨了 150.5 和 140.9

倍。高通胀也导致金融资产价值极度缩水，1940-1950 年期间，在相同的通胀条件下，GNP

增长了 100 多倍（39,396—3,947,000），民间金融资产却仅增长了 23.6 倍（85,320—2,017,051），
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金融资产与 GNP 比例从 2.17 下降到 0.51。金融几近破产也成为 GHQ 对日本金融进行改革

的客观要求。 

表 2⑨： 1940-50 年的通货膨胀和金融资产（单位:百万日元） 

 1940 年 1945 年 1950 年 

（1）民间主要金融资产合计 85,320 290,439 2,017,051 

（2）GNP 39,396 60,952 3,947,000 

（3）金融资产与 GNP 比例 2.17 4.77 0.51 

（4）物价  

   （a）GNP 通货紧缩 1.91 3.70 243.0 

   （b）东京批发物价指数 164 350 24,681 

   （c）东京零售物价指数 260 472 36,629 

综上所述，战后初期GHQ对日本金融的改革，一方面，是GHQ经济民主化的政治大目标；

另一方面，是为了适应当时严峻经济形势的客观需要。以上两者又是对立统一的，主观上，

政治要求对军国主义遗留的金融体系进行彻底整顿，而鉴于经济萧条的客观形势，又必须以

稳定日本经济为当务之急。前者决定了改革的必然性，后者则很大程度上决定了改革的不彻

底性。再加上冷战格局形成这个外部大环境的变化，对日政策很快转到为冷战服务的轨道上，

因此，GHQ将日本原有的金融体系完全推倒重建的难度很大。 

                

二 战后金融改革——金融体制的美国化？ 

 

战争期间，在日本政府的统治下，民间金融机构多由财阀操控，且与从事军需生产金融、

殖民地开发金融的政府性金融机构，联系紧密。1942年初，所有的金融机关和金融团体均受

制于“全国金融统治会”。战时的日本银行不仅是日本的中央银行和日本政府的金库，同时

也是“大东亚共荣圈”的金融中枢。与日本银行相比，根据军需生产契约，在政府的担保下

向军需产业进行短期融资的日本兴业银行，在战时则是日本产业金融体制的主要机关。1942

年设立的战时金融金库，则是在战时主要向战略性军需产业提供资金的机构。除了兴业银行，

兼有官民两种性质的金融机构还有台湾银行、朝鲜银行、日本劝业银行等，这些银行也在日

本构筑总体战体制的过程中扮演了重要角色。 

盟军占领初期，日本金融结构的状况很不安定，还发生了大规模的金融恐慌。为了解决

 3



金融恐慌，稳定日本经济，盟军总部进行了一系列金融改革。 

首先，取缔与殖民地开发以及军需生产相关的金融机构。这些银行和金融机构包括台湾

银行、朝鲜银行、战时金融金库和全国金融统治会等。同时，横滨正金银行、日本兴业银行

被民营化，成为普通银行，GHQ还为此专门成立了“闭锁机关保管人委员会”，负责这些金

融机关被关闭后的遗留问题。 

其次，盟军总部对日本银行没有进行大规模的改组，但是决定改变日银的政策和业务。

当时日本严峻的金融形势使得GHQ不得不采取了保留现存银行的措施。1946年初，日本银行

成为所有关闭机关的财务代理人，负责执行清算业务，承担保全资产的责任。
⑩
  

第三，1946 年 2 月，GHQ 颁布“金融紧急措施”，推出了各项封锁银行储蓄的规定。4

月，为了避免重新编制前的公司资产四散，又制定了支付分红的方法。5 月，废除了指定金

融机关制度，并在 1946 年 10 月颁布实施《金融机关再建整备法》，对日本的银行进行重新

编制。同时日本政府设立“复兴金融金库”，给复苏中的重要产业提供必要的资金。  

第四，对财阀银行进行全面整顿，消灭金融机构的支配力量，更换经营者。GHQ成立

了“持股公司整理委员会”，将财阀系银行的股票实质上没收。1948 年 1 月，GHQ授意日本

当局为清除财阀家族及其支配的企业领导层制定相关法律。根据法律，所有的银行职员均需

接受严格的资格审查，其中为了财阀的利益行使银行经营权和管理权的职员被解职，并在

10 年内禁止再担任重要职位。⑪ 8 月，大藏大臣经GHQ许可，开始实施排除银行支配权的计

划，包括企业和金融机关的重新编制、财阀系职员的解职、解散财阀银行或分割成小银行等

三项措施，财阀的影响力被极大削弱。 

在完成禁止垄断和对金融机构重新编制的基础上，GHQ试图进一步使日本金融体制“美

国化”，其基本构想是：（1）使日本不拥有长期金融机构，而是采用美国式的直接金融体制，

通过证券市场进行长期资金融通；（2）建立独立于大藏省的金融理事会，使银行和证券机构

分离。按照这样的构想，1949 年春实施的“道奇路线”的基本思路就是“通过租税偿还政

府债务，使金融机构持有的债券由公债、复兴金融金库债变为民间债。这样企业资金的筹措

方式便转换成通过发行股票、公司债券而筹资的直接金融方式，为此着力于培植股票市场、

公司债券市场。”⑫但是“美国化”的构想失败了，以 1949 年秋日本证券市场崩溃为标志，

GHQ意识到其构想在日本“水土不服”；再加上冷战格局的形成，美国的对日政策的核心由

“压制”变为“扶持”，与将日本金融体制“美国化”相比，稳定日本经济无疑更加重要。

于是，GHQ对引进的制度进行了相应的修订。最终，除了银行和证券机构最终实现了分离，

“美国化”构想实际被束之高阁，甚至兴业银行作为长期信用银行继续存在也获得了认可。
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甚至对于GHQ提出的修订战时旧银行法的要求，日本大藏省主要官僚也阳奉阴违。一方面

他们承认，为稳定日本金融，制定正确的政策、法规非常必要，另一方面则建议应采取行政

指导的形态开展这方面的工作。结果，大藏省官僚的图谋得以实现，以 1939 年纳粹德国银

行法为蓝本、作为战时金融统治总则于 1942 年制定的《日本银行法》最终没有被修订，并

一直延用至 1997 年日本实施所谓的“金融大爆炸”。⑬  

 

三 改革前后的主银行体制 

 

所谓主银行，是指在长期的业务往来中，企业的主要交易银行，但主银行与企业之间的

关系，并非简单的债权人与债务人的关系，而是主银行作为企业的最大利益者在公司治理结

构中发挥主导作用。主银行体制是日本银企关系的核心制度安排。⑭ 

事实上，主银行体制在战时“总体战体制下”已经定型。战时大企业外部资金来源主要

有三种：一是从与之有客户往来关系的银行借款或发行公司债券；二是从其他银行借款；三

是政府或准政府金融机关借款。由于战时必须服从 1937 年《临时资金调整法》，第二个来源

只能是向协调融资团；第三个来源只能是兴业银行和战时金融金库。需要指出的是，协调融

资在战时是很普遍的现象，当时银行迫于政府政策，必须向未知能否盈利的国策公司贷款，

为了分担风险，各银行通过组成协调融资团，在为企业融资的同时，实施有效的监督，以期

保证利润并将风险降到最低。1941 年，日本设立了以兴业银行为中心的“时局共同融资团”，

该机构的设立被认为是“主银行体制”的雏形，“时局金融”随金融统治的强化逐渐变为为

军需产业筹措资金的手段。为了给军需产业提供足够资金，军需省于 1944 年建立了“军需

融资指定金融机关制度”，规定一到两个银行为一个军需相关企业提供资金援助，该银行遂

被指定为“主银行”。不仅企业资金由该银行提供，而且企业的储蓄、贷款都由该银行负责。 

另外，从战时日本产业资金供给状况的变化也可以看到主银行体制的形成。据统计，1936

年，日本企业通过发行股票筹措的资金，占资金总额的 63.8%；但战争爆发后，这一比率逐

年下滑：1939 年占 33.6%，至 1945 年则仅占 0.61%。与之形成鲜明对比的是，向银行借贷

作为取代股票发行筹措资金的方式的比重，则自 1939 年显著上升：1936 年为 40.6%，1945

年达到 93.2%。⑮企业已经几乎完全以从银行借贷作为融资方式。可见，到战争结束时，主

银行体制已经定型。 

战后出于消灭军国主义经济基础的考虑，“关于金融改革，GHQ大的问题意识在于打破

产业和金融之间的密切联系，”⑯但是如前文所述，金融改革尽管取得了一些成绩，但由于
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⑰  

                                                       

美国体制的“水土不服”，战时的主银行体制事实上仍在延续。首先，协调融资仍在继续。

1947 年底开始，为了实行倾斜式生产，以基于紧急金融措施令的“融资准则”和日本银行

的“融资斡旋”为手段，政府在部门间实行资金分配，只是在这时原来城市银行的事前监察

权已经由日银代行，贷款风险已转移到了政府那里。其次，主银行的实际形态也依然持续。

根据早稻田大学教授宫岛英昭的研究，尽管制定金融机构作为制度已于 1946 年 6 月被删除，

但主银行作为实际的形态仍然持续，在 1937 年或 1955 年，在包括 100 家最大的矿业企业的

133 家企业中，1948 年新旧账目合并时，借款余额明确的 97 家企业中，大企业的借款依赖

于旧的金融机构，其借款依存度超过 50%，除了对复兴金融金库依赖较高的矿产部门外，

普遍超过 70%；从银行类别看，帝国、三菱银行比率较高，最大的 100 家借款的 50%依赖

于旧的指定金融机构的四大财阀银行或兴业银行的某一家。

例如在战时充当日本产业金融体制主要机关的兴业银行，不仅在战后作为长期信用银行

继续存在，而且在经济恢复时期依然扮演着“主角”。50 年代前半期，兴业银行在当时整

个设备投资方面所占的份额达到 60%左右，即便在 20 世纪 50 年代后半期这一份额也达到

30%-40%。这些资金主要投向战后初期的钢铁、煤炭、船舶、电力等重点产业。据统计，

1951-1955 年，在金融机构投向上述四个产业的资金中，23.5%是由兴业银行提供的。1955

年底，兴业银行设备资金的融资额有 58.3%投向上述四个产业。
⑱
 

1949 年“道奇路线”的实施关闭了复兴金融金库，加上不久证券市场的崩溃，在金融

恐慌中民间企业的融资只能依赖城市银行，而城市银行的借款又来源于日银的贷款，这意味

着复兴期的资金也是由与指定金融机构相关的城市银行供应的。与战时不同的是，由于民主

化改革的实施，主银行对企业的监督有所变化，逐渐向体制化监督机制转变。 

综上所述，战后 GHQ 的“金融改革”没有如文件里所说的那样“彻底改革其经济活动及

经济制度”，虽然 GHQ 一度欲将日本金融“美国化”，但由于种种原因，最终还是“日本化”。

主银行体制在战时已经形成，战后初期 GHQ 金融改革后依然得以延续，并成为战后日本金融

区别于欧美的主要特征之一。 
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