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旦高通胀时代来临，高债务的政府就

面临两难选择，为了抗通胀，政府要

控制财政赤字、要压缩债务规模、要

紧缩货币政策，政府融资成本急速上

升、政府债务增长速度加快、政府融

资更为困难。此时，债务危机一触即

发。这就解释了为什么债务危机通常

不是出现在经济最困难的时候，而是

出现在经济在扩张政策刺激下已走出

低谷、物价开始回升的时候。

       四、几点启示

日本的国家债务困境根源于经

济长期低增长，名义 GDP2010 年仅比

1990 年增加了 8.22% ；同时，因一轮

又一轮的经济刺激计划，导致政府债

台高筑。频繁的经济刺激计划来自短

命内阁，日本共经历了 20 届内阁，平

均每届内阁任期一年，新任内阁来不

及有长远战略考虑和深层制度改革，

就手忙脚乱地刺激经济。因此，日本

走出国家债务困境的出路在于 ：一是

通过制度创新和技术创新，提高经济

自然增长率（即通胀率为零时对应的

经济增长率），如发展资本市场的制

度、弘扬工作与休闲并重的文化、重

塑国民对国家的信心（减少人口和资

本外流）、提高市场开放度、减少非关

税壁垒、提倡自主技术创新等。二是

稳定内阁任期，避免内阁的短视行为，

减少财政赤字规模。这两项根本措

施，一项扩大国家债务占 GDP 比重的

分母，一项减小国家债务占 GDP 比重

的分子，最终达到化解国家债务困境

的目的。

日本的国家债务困境是通货紧缩

时代财政刺激过度造成的，将来一旦

进入高通胀时代，日本政府就有可能

陷入国家债务危机。仔细分析日本的

经济和国家债务问题，对我们有几点

启示。

（一）积极的财政政策要适度。在

财政政策与货币政策的配合、协调中，

财政政策重在结构，货币政策重在总

量。如果烫平经济周期需要采用积极

的宏观经济政策，在总量政策上要首

选货币政策，而不是大规模赤字的财

政政策，前者比后者更公平、更有效、

后遗症更少。大规模赤字的财政政

策，一会导致政府债务上升过快 ；二

会导致挤出效应，用低效的公共部门

支出挤出高效的私人支出，从长远看，

不一定对经济有利 ；三会增加腐败的

机会，短时间内公共支出大规模增加，

很难确保用好这部分钱。

（二）通缩环境中也要控制政府

债务规模。通缩环境下，舆论、民意、

发债容易等角度都容易导致政府债务

规模过度扩张，也恰在这时，最需要

政府有意识地控制财政赤字和政府债

务规模，否则后患无穷。

（三）经济危机过后要警惕债务

危机。经过大力刺激，经济危机终于

过去，这时政府很容易放松对经济形

势的警惕。在宏观经济变量体系中，

通胀是滞后指标，当经济增长已经非

常良好时，通胀可能还在低位，形势

一片大好，但实际上这已经意味着以

后的高通胀即将来临。而此时，如果

政府对即将来临的高通胀、高融资成

本没有思想准备且做到未雨绸缪，则

很容易像希腊、葡萄牙等国一样，陷

入债务麻烦。  
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云南楚雄：
多环节扶持畜牧业发展

云南省楚雄州出台加快畜牧产业化发展意见，明确扶持

政策措施，加大产业建设投入。今年1—8月，州财政已安排

资金834.7万元，对四大畜牧业加工原料养殖基地的畜禽良

种推广、种质资源保护、优质饲料基地和标准化养殖示范小

区建设等环节给予了重点扶持。图为楚雄州养殖的波尔山羊。

（本刊通讯员  摄影报道）
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