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日本央行18日结束货币政策会议，决定将政策利率从当前的约1.0%上调至约1.25%
。这是日本央行继今年6月加息后时隔3个月再次加息，政策利率升至1995年以来
最高水平。

那么，日本央行为何加息？预计效果如何？日本经济目前面临哪些困境？

日本央行为何此时加息？

通胀及汇率压力促使日本央行加息

日本总务省18日公布的数据显示，8月剔除生鲜食品的消费者价格指数（CPI）同比
上涨1.7%，略低于7月1.8%的增幅，但仍接近日本央行设定的2%通胀目标。

日生基础研究所经济学家斋藤太郎指出，随着公用事业补贴效应减弱，剔除生鲜食
品的CPI涨幅可能在10月突破2%，并在2027年3月财年结束前达到3%。这意味着
日本通胀水平中期仍面临上行压力。

此外，随着欧洲央行、美联储的加息，日本央行若继续按兵不动，美日利差将进一
步扩大，进而导致日元贬值压力加剧。

日本央行此轮加息预计效果如何？

美日利差仍较大 加息效果十分有限

中国社科院日本研究所经济研究室助理研究员 周旭海：日本央行此轮加息预计短期
效果十分有限，利率决议公布后，日元不升反跌，市场普遍认为25个基点的加息已
被充分定价。即便日本央行加息至1.25%，它仍远低于美联储3.75%至4%的利率区
间。

中国社科院日本研究所经济研究室助理研究员 周旭海：市场普遍预计，美联储在今
年内还有一次25个基点的加息。而日本下轮加息可能要到2027年3月，这意味着日
本央行的货币紧缩节奏远跟不上美联储，日元中期内仍面临贬值压力。从对日本国
内经济的影响来看，加息还将推高企业贷款利率和浮动房贷利率，加重企业和家庭
负担，抑制日本本就疲弱的消费和投资。

日本经济目前面临哪些困境？
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高市政府扩军促经济 日本经济“两头堵”

日本经济学者植草一秀表示，日本经济不能以扩大防卫费、扶持防卫产业为振兴经
济的手段，这种军事扩张路线难以带来真正的繁荣与稳定。

日本经济学者 植草一秀：我认为日本经济长期停滞确实是事实。但是为了振兴经济
而扩大防卫费，我认为这是愚蠢至极的做法，甚至可以说这是近乎疯狂的行为。如
果要实现日本的和平与稳定，基础应当是与周边国家建立友好关系，而不是军事扩
张。

中国社科院日本研究所经济研究室助理研究员 周旭海：当前日本经济正陷入典型的
“两头堵”困局。一方面，日本通胀持续高企，消费增长停滞。另一方面，日本经
济增长乏力。高市内阁的经济政策更是进一步加剧了日本的经济困局。一边是政府
推行大规模财政扩张和减税，一边是日本央行被迫收紧货币政策，财政和货币政策
方向存在难以协调的矛盾。

中国社科院日本研究所经济研究室助理研究员 周旭海：多个口径显示的日本政府债
务率超过200%，中小企业破产潮加剧，加之日本人口老龄化、劳动力短缺、产业
空心化等结构性问题持续加深，日本经济正面临无增长通胀的滞胀风险。
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