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因日元贬值摇摆不定的日本经济：
与资源价格上升的共振带来的冲击 

 

小峰隆夫（大正大学教授） 

 

 

随着进口能源价格的上升，日元还越来越贬值，因此进口价格大幅

度攀升，受其波及，国内物价也在上升。在这种情况下，可以听到日元

贬值会给日本经济带来不良影响的“恶性日元贬值论”的呼声。考虑到

此前在日本“欢迎日元贬值”、“日元升值对经济不利”的论调占支配地

位来看，这实在是一个很大的变化。为什么会发生这样的变化呢？ 

首先整理一下日元贬值对经济的影响。日元贬值通过出口和进口价

格的变化对日本经济整体产生多种影响。关于进口，日元贬值部分直接

成为日元基准价格的上升部分，但是关于出口，由于有可以改变外汇基

准销售价格的余地，所以日元基准的价格在一定程度上升，外汇基准的

价格在一定程度上会下降。也就是说，日元贬值的话，出口和进口价格

都是以日元基准来看都会上升，但是进口价格的上升幅度会更大。 

该出口和进口价格的变化，会影响到整个经济。进口价格的上升，成为国内企业成本上涨的主要

原因，导致国内物价上涨（甚至会发生进口通货膨胀）。物价上涨会减少家庭实际收入，抑制家庭消

费。另外，进口价格的上升在经过一段时间沉淀后，进口数量会减少。 

相反，出口价格的变化，会对出口产业有好处。出口销售额提高，价格也具有竞争力，经过一定的

时间沉淀后，出口数量增加，可刺激国内生产。 

从以上的总结可以看出： 

第一，日元贬值和日元升值对经济都有正面和负面影响。因此，日元贬值和日元升值不能一味贴

上“好”或“坏”的标签。这要根据如何评价每一个正面和负面因素来定。 

第二，影响经济的具体结果因不同经济领域而不同。日元贬值对生产部门，特别是出口相关产业

来说是正面的，但对进口相关产业和家庭开支来说是负面的。 

迄今为止，日本欢迎日元贬值，规避日元升值，可以说对日元汇率变动的各种影响的评价不是站

在进口部门而是从出口部门的角度来评价的，而且不是从生活者而是从生产者的角度来评价的。想想

看，日元升值对家庭开支只有正面效果，所以至今为止为什么对日元升值给出差评，这很不可思议。 

接下来我们来看一下“恶性日元贬值论”的背景吧。日本经济在 2012年末以后，时值安倍经济学，

也经历了很大的日元贬值局面，但当时日元贬值却得到了很高的评价。但是进入 22 年后对日元贬值

的评价却很低。是否日本传统的回避日元升值意向终于转型了呢？ 

 

＜要点＞ 

⚫ 从出口和生产者的角度评价日元行情 

⚫ 2013年日元贬值时能源价格稳定 

⚫ 争取提高经济能力促进日元升值 
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图为日元基准的出口和进口价格的变化。无论是 2013年（上一次）的日元贬值局面，还是 2021年

以后（这次）的日元贬值局面，都是进口价格的上涨幅度大一些。但上一次两者之间的差距并不太大，

而这次进口价格却大大超过了出口价格。进口价格上涨大的原因主要是能源价格上涨。 

2022年 1-3月进口价格同比上涨 35.0%，此间日元兑换美元的汇率下跌 8.8%，所以进口价格上涨

中日元贬值因素为四分之一左右。 

这样看来，这次“恶性日元贬值论”表面化的理由就很明显了。由于上一次原油价格稳定，日元贬

值的效果表现得直接。出口相关制造业的收益好转，进口价格上升，物价也摆脱了负面领域。日元贬

值带来了安倍经济学的成功。但是，这次由于原油价格大幅上涨，出口产业也苦于成本上涨，物价不

断飙升。 

“恶性日元贬值论”之所以表面化，不是因为日元贬值的本身，而是因为它与能源价格上升相结

合带来了进口通货膨胀。这次的日元贬值，如果单拿日元，其影响和以前没有什么变化。 

日本央行行长黑田东彦反复强调“日元贬值对整体经济有利”，也是因为单拿日元贬值来看。我们

无法控制能源价格的上涨，抱怨也是没有办法。但是日元贬值反映了日本经济本身的状况，所以就成

为被喷的对象。 

如果这个推理正确的话，长期持续的日元升值恐惧症似乎并没有消失。如果此次不伴随能源价格

上升，对日元贬值，也不会出现“恶性日元贬值论”吧。另外，如果今后日元升值的话，相反可能会

出现“恶行性日元升值论”，会炒“规避日元升值论”。 

笔者认为，如果把这次“恶性日元贬值论”应用到将来，那就是应该作为转变政策意志的契机。 

一是从“优先摆脱通货紧缩”向应对“进口通货膨胀”转变。 

在这一点上，在日元贬值的背景下，政府和日本央行的态度存在差异值得关注。政府投入 6.2兆

日元的国费，推进抑制油价、物价对策，甚至支付补助金，以控制汽油价格。相反，日本银行仍在继

续采取旨在摆脱通货紧缩的超金融缓和政策。政府担心物价上涨，日本银行却打算提高物价。 

如此明显的政策不协调很少被讨论，真是不可思议。政策不协调，加之内外利率差之大来推动日

元贬值，加速了进口通货膨胀。 
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2022 年 4月中旬，东京都整个 23 区的消费者物价指数（综合）同比上涨 2.5%。政府、日本央行

提出的 2%物价上升目标，在 4月已经实现了这个目标。即使物价上涨，如果人为地控制长期利率，家

庭实际收入就会减少，存款也会减少，因此国民的不满会变大。货币政策应该使长期利率的变动接近

实际形势。 

政府的物价对策也值得质疑。既然进口能源价格上涨，难免会对经济造成负面影响。用财政抑制

成本上升本身不能持续很长时间，物价虽然上升，但附加价值并没有增加，所以也很难提高工资。应

该坦率地将成本上升反映在价格里，将目标定在节能型的经济结构上。 

二是应该从长远的角度重新审视对汇率的态度。日元贬值有利于出口产业，对经济也有好处，但

是日元贬值造成企业收益的增加近似与企业努力无缘的“意外之财”，所以不能被视为经常性收入，

很难与工资上升和增加设备投资联系起来。另外，在一定程度可能会帮助盈利能力极低将被市场淘汰

出局的企业续命。日元贬值为这些企业续命，有可能降低整个日本经济的生产力和效率。 

而且，日元贬值也或许反映日本的劳动力在国际上的评价很低，可能会回到以廉价劳动力为卖点

的时代。长期的日元汇率反映了对日本的经济力、危机应对力、问题解决能力的评价。从长远的眼光

来看，应该提高日本的经济能力、生产力附加价值，争取实现日元升值的目标。 
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