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[ 摘  要 ] 在资本投入收益率下降、劳动力投入下滑的背景下，中国需要构筑国内国际双循环体系提

升全要素生产率，推动实现经济高质量发展。运用国际经济学理论，构建技术进步、经济增长与双循环体

系经济理论模型，通过经济模拟的方法，可以看出双循环体系构建的关键在于扩大国内市场规模。分析日

本在构建双循环体系领域的尝试，不难发现其外循环成功，而内循环失败。错误的宏观经济政策引发泡沫

经济，造成日本企业投资以及居民消费的长期低迷。中国应吸取日本的经验教训，加强政府引领，推动国

内国际双循环体系平稳发展。
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在百年未有之大变局背景下，世界进入动荡变革期，中国正处于经济发展方式转变、

经济结构优化、增长动力转型关键时期，经济进一步发展面临着困难和挑战。着眼于当前

中国经济发展形势，2020年8月24日，习近平总书记召开经济社会领域专家座谈会，指出“要

推动形成以国内大循环为主体，国内国际双循环相互促进的新发展格局”，为中国经济的

发展指明了方向。

当前，国内学界已有一些学者对双循环构建问题展开研究。贾根良分析国内大循环经

济发展战略，探讨国内大循环对促进中西部发展的积极作用 [1]。袁国宝探讨双循环新发展

格局的深层内涵、战略意义和政策措施 [2]。日本在 20 世纪 80 年代中后期，在日美贸易摩

擦日趋激烈的背景下，也试图构建经济双循环体系，其经验教训可以为中国提供有益参考。

严学旺分析了日本政府推动经济从出口主导向内需主导转变的举措，但是，对于日本构建

双循环的经验和教训问题探讨并不充分，尚未理论性、系统性地分析这一问题 [3]。本文使

用经济学理论，分析双循环构建的内在逻辑，采用经济模拟与案例分析研究的方法，探讨

日本构建双循环体系的经验与教训。本文的目的在于，指出中国构建双循环体系的必要性，

分析其背后的经济逻辑，剖析日本在构建双循环过程中的经验和教训，提出对中国的启示。
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一、全要素生产率与中国的经济增长

从经济增长的角度看，提升全要素生产率是一国经济维持长期发展的重要因素。在投

资收益率下降、人口红利消失的背景下，为促进中国经济健康发展，实现全要素生产率的

稳定增长有其必要性。

( 一 ) 经济增长理论与全要素生产率

根据宏观经济学的经济增长理论，促进一国经济增长的主要因素为资本投入、劳动投

入和全要素生产率。但是在短期内为推动经济增长可依靠增加资本、劳动等生产要素资源

投入的做法，而在长期内投资收益和劳动力投入均会下降，为此实现经济可持续发展需要

维持全要素生产率的不断增长。全要素生产率是指，经济增长中去除资本、劳动等要素投

入后的剩余因素。从长期看，经济增长方式的转变可以为经济提供新的增长源泉，由于劳

动力资源有限，且资本投入会面临报酬递减问题，保持经济增长需要全要素生产率的持续

增长。由此可见，在资本边际生产率递减以及劳动力投入不能持续增加的背景下，一国经

济维持长期增长的关键在于维持全要素生产率的稳定增加。

（二）中国经济面临的资本投入和劳动投入有限的现状

从当前中国经济的发展情况来看，中国经济的持续发展面临着资本投入有限和劳动投

入有限两个重要问题。

首先，资本投入的有限性。根据经济增长理论，随着资本积累的持续增长，最终会因

为资本收益率的下降而抑制企业开展投资的意愿，使得资本积累对于经济增长的贡献日趋

下降。企业根据投资收益率情况，决定投资活动的开展。企业的投资收益率由资本收益、

资本消耗率和资本价格增长率三项因素共同决定 [4]192。在资本价格增速不变而资本消耗率

持续上升且资本收益下降的情况下，企业的投资收益将会下降，届时企业将停止投资行为。

随着资本投入的持续增加，资本系数将会不断上升，从而导致资本收益的持续下降。资本

收益的持续下降，将会导致企业投资收益率的下降，进而减少企业投资。长期以来，中国

的经济增长在很大程度上是投资驱动的，资本投入在中国的经济增长中占据了重要地位。

从 1978 年到 2008 年金融危机爆发之前，中国的固定资产投资快速增长。1996 年 1 月至

2007 年 12 月，中国的月度固定资产投资累计同比均值高达 21.8%，是同期 GDP 增速的 1
倍以上 [5]18。但是随着资本存量的不断增加，资本的投资回报率趋于下降，企业投资也趋

于减少。在世界金融危机后，中国的固定资产投资增速已经从 2008 年之前的 20%，下降

到 2019 年的 5% ~ 6%。固定资产投资的决策是由企业做出的，固定投资增速的下滑反映了企

业投资回报率下降的现状。中国的房地产投资、基础设施投资分别在 2013 年和 2016 年达到

峰值，此后逐渐进入平台期 [6]。由此可见，随着投资回报率的降低，中国的投资趋于下降。

其次，劳动投入的有限性。劳动力投入的持续增加是推动中国经济快速发展的一项重

要因素，在改革开放后的经济发展中，中国的经济发展享受了人口红利，随着劳动力的不

断涌入，经济发展速度得到提升。但是，中国的经济发展也面临着人口红利消失的问题，

未来劳动要素的投入将会减少。中国经济的快速发展，离不开劳动力人口数量的增加。在

过去的 30 多年中，中国的经济增长率保持在 9% ~ 10% 的水平，在经济高速增长的背后，

人口红利贡献巨大。在 1978－2007 年间，中国的工作年龄人口占总人口的比率不断上升，

从 1990 年的 66.7%，提升到 2010 年的 74.5%。1978－2007 年，中国出现大规模的年轻劳

动力从农村向城市转移的现象。大量农村劳动力为获得更高的收入，不断涌入城市，为城

市地区发展提供了充足的劳动力资源。但是，从 2010 年开始，中国的劳动力人口数量开
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始减少，人口结构出现了快速转变，15 ~ 59 岁的劳动年龄人口绝对数量出现下降，中国劳

动年龄人口占总人口的比例，从 1990 年的 66.7% 上升到 2010 年 74.5% 的峰值，2018 年下

降到了 71.2%[7]。这说明，中国人口红利的顶峰是 2010 年，从 2011 年起，中国的人口红利

就已经开始衰减。随着中国人口老龄化进程的加速，中国的人口结构会进一步演化，人口

红利对中国经济增长的贡献空间会进一步缩小。当人口红利消失之后，继续依靠增加资本

和劳动力投入促进经济增长的方式不可持续，需要将经济增长转变为全要素生产率驱动。

（三）中国提升全要素生产率的必要性

由此可见，在资本投入和劳动力下降的背景下，为推动经济高质量发展就需要推动中国

的全要素生产率增长。在中国经济高速增长时期，全要素生产率水平并不高。1979－2004年间，

中国的全要素生产率平均增长率为 0.891%，对经济增长平均贡献率为 9.46%[8]。中美贸易摩

擦背景下中国可以引进和利用的技术正在减少，以往通过技术引进提升全要素生产率的途径

也在变窄。在这一背景下，就需要中国加强自主创新，通过进一步加强国际合作，提升国际

部门企业的生产率，同时带动国内企业生产率的提高。由此可见，在中国经济转向高质量发

展的背景下，势必需要寻求全要素生产率的进一步增长，继续为全要素生产率增长提供新机

制与新动力，促进中国经济持续健康发展。

二、技术进步、经济增长和双循环体系的模型构建

在资本劳动力下降背景下，就需要提高全要素生产率，来实现中国经济的持续平稳发

展，而达到这一目的的主要方式就是，形成国内国际双循环新发展格局； 要通过构建国内

大循环为主体、形成国内国际双循环体系，提升全要素生产率，从而推动实现经济的可持

续发展。以下通过构建技术进步、经济增长和双循环体系经济模型，并通过模拟分析，说

明构建双循环体系的关键因素。

（一）国内国际双循环促进全要素生产率提升

经济学相关研究指出，企业通过开展国际贸易行为，有助于提升其技术水平。国内公

司通过出口业务接触到外国技术，从而提高自身的技术能力，国内公司技术能力的提高又

会促进其生产率增长。因此，从事出口的公司通常比非出口公司的生产率要高。其中的一

个原因是出口学习效应，即通过与外国客户的业务往来提升自身的生产经营技术。另一方

面，进口贸易可以引进外国技术知识，增加国内技术存量，提高国内生产率 [9]91-95。

企业通过在国际领域的生产活动，获得技术水平的提升，一方面源于自主创新，另一

方面则源于向技术前沿企业的模仿。企业可以在外循环过程中所获得的生产经营技术，应

用和扩散至国内企业，从而提升国内企业的生产技术水平，提升国内企业的全要素生产率。

通过这一方式，形成国内国际两个部门之间的良性循环，外循环和内循环相互作用，共同

推高全要素生产率，进而形成国内大循环为主、国内国际双循环相互促进的新发展格局，

实现我国经济高质量发展。

值得注意的是，在能否实现国内国际双循环新发展格局这一问题上，占据重要地位的

是市场规模的大小。如果市场规模足够大，则企业具有充足的空间，在外循环中所获得的

技术应用于国内市场之中，从而可以开展技术研发，实施大规模、充分的检验，不断完善

技术的应用水平，这有利于国内企业的技术水平的提升。但是，如果市场规模有限，则通

过外循环所获得的技术，将不能通过在国内的大规模试验获得进一步的提升，这不利于全

要素生产率的提升以及经济的可持续发展。由此可见，市场规模的大小在双循环经济系统
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的技术水平提升中占据重要地位，能否维持和建设一个广阔的国内市场，是形成国内国际

双循环新发展格局的关键所在。

（二）双循环体系的理论模型构建

参考多位学者关于技术模仿以及技术创新异质性影响经济增长的模型设定 [10-15]，并进

一步结合数位学者关于中国国内市场规模差异以及研发税收激励等差异化特征和政策对企

业全要素生产率影响的实证文献 [16-17]，本文构建了一个技术进步、经济增长和双循环体系

的理论模型，通过该模型简要分析双循环体系对技术进步以及经济增长的定量影响。

该模型由消费者和异质性生产者组成。代表消费者的效用函数满足的形式如下：


i

n

0
, ,  u(ci t )  t ln(ci t )

　　　                    　　　　　   （1）

其中     为该消费者的主观贴现因子。假定消费者是同质的且满足连续统分布条件，即   
      。

异质性生产者分为最终品生产者和中间品生产者。最终品生产者将中间品生产者生产

的中间品打包成可供消费者消费的最终商品                               。中间品生产者是垄断竞争

的，也满足连续统分布即              。中间品生产者的生产函数是规模报酬不变的，满足柯

布道格拉斯生产函数的技术特征，如下所示：

  （2）

中间品生产者全要素生产率      ，取对数后形式为                      。中间品生产者提高全

要素生产率有两种策略，即模仿和创新。考虑到现实经济中双循环的特征，本文假定模仿

策略适用于外循环，同时创新策略适用于内循环。在模仿策略下，中间品生产者通过与外

国厂商接触和交互，获得技术水平的提升。在这一策略下，中间生产者的全要素生产率每

期以q 的概率向前沿水平收敛，收敛的速度为                         。
在创新策略下，中间生产者通过自主研发的方式，提高全要素生产率水平，研发成功

的概率为           。若自行研发失败，则中间生产者采用模仿策略，因此创新策略下中间生

产者全要素生产率的期望增长率如下式所示：

  （3）

值得注意的是，国内市场的规模M 大小是影响创新成功率的关键因素。市场规模越大，

则创新的试错成本越小，因此              就越大。

此外，产品市场满足                  ，资本市场满足                                。消费者和异质性

生产者的出清条件为：
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  （7）

 （8）

以上式（4）为消费者欧拉条件、  式（5）为产品市场出清条件、 式（6）为资本市场出

清条件、  式（7）为总生产函数、 式（8）为经济平衡增长率。

（三）双循环体系对技术进步和经济增长影响的模拟分析

为了研究不同双循环体系对技术进步和经济增长的影响，本文设置了两个不同的双循

环体系参数                   ，即双循环体系强的条件下国内市场规模是双循环体系弱条件下的

4 倍。

参考 König 等的相关参数 [18]，本文将            设置为均匀分布，   设置为 0.98，q 设置为

0.65，   设置为 4.5，同时将技术进步的外生冲击   设置为 0.1。在不同的双循环体系下，技

术进步外生冲击对全要素生产率和产出的影响如图 1。

 

图 1    模拟分析结果

从图 1 可以看出，双循环体系较强的条件下，整个经济的全要素生产率和产出的增长

都要快于双循环体系较弱的条件。此外，在第 3 期之前，以外循环为主的两个经济体全要

素生产率和经济增长率差异并不大，主要原因是中间品生产者均采用模仿策略追赶国际前

沿技术； 在第 3 期以后，双循环体系较强的经济体国内市场规模更大，中间品生产者研发

成本更小，采用创新策略获得的技术进步更为显著，因此在中长期的全要素生产率和经济

增长率都持续高于双循环体系较弱的经济体。

由此可见，国内市场规模的大小对于中长期全要素生产率增长和经济增长至关重要。

市场规模越大则越有助于提升整个经济的全要素生产率和经济总产出。能否维持一个大规

模的国内市场，是双循环构建能否成功的关键性因素。
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三、双循环体系构建的尝试： 日本的案例

日本作为一个后发展国家，其经济发展过程中的经验与教训，值得我国参考。在战后

日本经济的发展过程中，虽然日本政府没有提出类似“国内大循环为主、构建国内国际双

循环新发展格局”的主张，但是在 20 世纪 80 年代中后期，日本同样面临着日美贸易摩擦

和国内经济转型的双重压力，日本所面临的国内国际形势，与当前中国所面临的复杂形势

较为相似； 并且日本政府在美国的压力下推行扩大内需的国内经济政策，随着日元汇率的

持续上升，日本企业也开始积极加快企业的国际化进程。日本实施的一系列对内、对外的

经济政策，与当前的国内国际双循环政策较为相似，日本的案例无疑为中国构建以国内大

循环为主体、国内国际双循环相互促进的新发展格局提供了不可多得的实例。为此，下文

将着重探讨日本构建双循环体系的经验和教训，特别着重从国内市场构建以及维持市场规

模的角度切入，探寻日本是否成功构建了双循环体系，以及其中所蕴含的经验与教训。

（一）日本构建外循环体系的措施及效果

通过观察贸易依存度的变化，可以加深和理解一国经济体双循环的程度，特别是对

外循环的力度。贸易依存度是指一定时期内，一国的进出口贸易值与该国国内生产总值

的比值。a图 2 反映了日本在 1957－2019 年之间的贸易依存度变化。以《广场协议》签署

的 1985 年为节点，日本的贸易依存度出现了显著变化。在 1957－1985 年间，日本的贸易

依存度变化较为平稳，稳定在 20% 左右，均值为 22.65%； 在 1985－2019 年间，日本的贸

易依存度又呈现出阶段性变化。1985－1995 年为第一个阶段，此时日本政府致力于国内

国际双循环体系构建，实施积极的财政和货币政策，扩大日本的国内需求，与此同时也积

极推动经济的国际化策略，推动日本企业走向海外，加大对外直接投资。反映在贸易依存

度的变化上，就是贸易依存度不断下降，从 1985 年的 22.16%，快速下降到了 1995 年的

14.14%，净出口与 GDP 比值也从 3.36% 下降到了 1.94%。这说明，日本经济对外需的依赖

程度在不断降低，试图形成以国内市场为主导的经济发展格局。与此相对应的是，从 1996
年开始日本的对外依赖程度逐渐增强，反映在贸易依存度的变化上，就是贸易依存度在不

断上升，从 1996 年的 15.55%，迅速上升到 2008 年的 29.81%，并持续处于高位，2019 年

达到 27.09%。这表明，在这一时期，日本没有形成以国内市场需求为经济发展主导的格局，

从而使得经济发展再次依赖于国外需求，这也能够反映出日本推进双循环构建的尝试，因

为国内循环构建不畅，导致国内国际双循环没有完全形成，日本对于外循环的依赖程度持续

加深，没有通过构建国内国际双循环实现日本经济的持续发展。

图 2    日本贸易依存度变化情况
数据来源：内閣府《国民経済計算》 [19]，財務省《貿易統計》 [20]

a　贸易依存度的测算方法为：FTD=(EX + IM)/GDP；其中EX表示出口总额，IM表示进口总额，GDP代表国内生产总值。
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1985－1995 年，日本为推动外循环的构建采取了诸多措施。在战后初期，日本政府采

取产业政策，支持重点产业发展，与此同时大规模、积极地引进欧美等国家的先进生产技

术，并且为保护本国产业发展，在 20 世纪 60 年代中期之前对外汇和外资实施严格管控。

自 20 世纪 60 年代中期始，日本逐步推行贸易自由化和资本自由化，逐步提升进口产品自

由化比率，放松外汇管制，放宽出口贸易管制，逐步取消外国资本进入日本的限制。20 世

纪 70 年代后，随着日本产业竞争力的持续增强，日本对外贸易顺差逐渐增大，日本与美

国之间的贸易摩擦日益激烈。20 世纪 80 年代中期以后，日美贸易摩擦进一步升级，日美

两国间的摩擦领域不仅包括汽车、半导体等制造产业，还涉及商业交易习惯、企业系列制

等经济制度问题 [21]34。在美国的压力之下，日本和美国之间签署了《日美半导体协议》《日

美结构协议》等一系列协议，包含进一步开放国内市场、扩大国内市场需求、增强对外开

放等内容。特别是《广场协议》签署后，日元汇率大幅度升值，日本的对外直接投资规模

迅速扩大，越来越多的日本企业选择在海外开展生产活动。

在这一背景之下，日本开始推出促进外循环的相关政策。一是推动多边主义合作。日

本在 1951 年加入了 GATT( 关税与贸易总协定 )，逐步开始推行贸易自由化，20 世纪 80 年

代中期后，为了应对日美贸易摩擦的压力，转而依靠多边主义合作，试图通过多边主义的

制度构建缓冲日美贸易摩擦。在这一过程中，日本积极推动 WTO（世界贸易组织）的设立，

参与国际协调。1993 年 WTO 成立后，贸易纠纷可以通过国际性秩序来解决，推动了日本

对外贸易的发展。近年来，日本政府致力于推动 TPP（跨太平洋战略经济伙伴关系协议）、

日欧 EPA（经济伙伴关系协定）、RCEP（区域全面经济伙伴关系协定）等经济贸易伙伴合

作协议的达成、实施，其意图是明显的，即进一步扩大日本的外需市场，增进日本的外循环。

二是促进进口数量增长。在 20 世纪 80 年代中期，日本政府采取措施，扩大购买外国商品

和服务。1989 年，通产省实施“进口促进事业”政策，采取以下措施扩大进口，如：接待对

日通商调查团，派遣专家赴海外调查、举办外国商品展览会、降低非关税壁垒等 [22]559。三是

加强海外经济合作。ODA（政府开发援助合作）是日本开展海外经济合作的重要手段。20 世

纪 80 年代，日本的 ODA 发展迅速，并在 1986 年成为世界第二大对外援助国，仅次于美国 [23]。

日本在外循环构建方面取得了一定程度的成功，体现在以下几个方面。一是日本的

对外投资大规模增加。20 世纪 80 年代后，日本对外直接投资规模快速增加，从 1983 年

的 36.12 亿美元，增加到 1985 年的 64.52 亿美元，1989 年达到了 441.3 亿美元 [24]。二是日

本的对外贸易不断扩展。1985－1995 年，日本对外贸易总额从 41.9 万亿日元，增加到了

73.07 万亿日元，增加了 1.7 倍 [25]。三是日本跨国企业快速发展。《广场协议》签署后，日

本跨国企业迅速壮大，开始实现全方位的国际化发展，以世界市场为目标，不断在世界各

地配置企业的生产经营活动，追求全球性收益，试图实现整体利润的最大化 [26]。日本的跨

国公司积极开展跨国经营活动，通过在世界范围内的生产经营活动，进一步提高了生产技

术水平，从而提升了跨国公司的生产率。深尾京司的研究证明，开展海外活动的企业，能

够扩大经营收益和雇佣水平，并且对提升生产率有正向作用 [27]338。

（二）日本构筑内循环体系的措施及效果

20 世纪 80 年代中期后，在日美贸易摩擦的压力下，美国要求日本实施扩大内需的经

济政策，为此日本也实施了一系列与内循环构建相关的举措。1986 年，由日本银行总裁前

川春雄撰写、提交的“前川报告”提出和总结了日本为改善经济结构所需采取的政策措施，

如扩大内需、开放国内市场、扩大对外直接投资、推动日元国际化、促进对外经济合作等。

第一，日本推进内循环构建的举措。为了缩小与美国之间的贸易顺差，日美两国之

间签署了《日美结构协议》， 根据这一协议，日本需要采取扩大内需的经济措施。与此同
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时，《广场协议》签署后，日元快速升值，为了应对日元升值所带来的出口能力下降，日

本也采取了宽松的总需求管理措施。一是积极的财政政策。为了应对日元升值的压力，自

1985 年以后，日本在财政支出上，开始实施扩张措施。1986 年和 1987 年出台了总额达 9.6
万亿日元的财政刺激措施。在 1985－1990 年间，日本的财政支出增长率达到了 5.5%，而

1981－1985 年间为 4.4%[28]182。二是宽松的货币政策。从 1986－1987 年，日本连续五次下调

贴现率，达到 2.5%。与此同时增加国内的货币供给量，在 1987－1989 年的 3 年时间内，

日本的货币供给量年增速均超过了 10%。三是推动城市土地开发和建设。日本政府于 1987
年出台了“第四次全国综合开发计划”，提出建造办公大楼、设立休闲游览地等，用于国

土开发的投资达到 1 000 万亿日元 [29]。

第二，日本推进内循环构建所取得的效果。在 20 世纪 80 年代中后期，日本积极推行

扩大内需的经济政策，虽然在短期内起到了扩大内需、缩小对美顺差的作用，但是在中长

期内却引发泡沫经济，导致国内市场无法进一步扩大，不利于跨国公司进一步降低创新成

本，从而抑制全要素生产率提高，阻碍日本的经济增长。在 20 世纪 90 年代初期，泡沫经

济崩溃后，日本经济增速长期低迷，并延续至今，被称为“失去的三十年”。

以下通过日本居民消费、国内投资总额、政府经常性支出、贸易总额在 GDP 中的占

比变化来分析日本内外循环构建的效果。图 3 反映出 1970－2019 年居民消费、国内投资、

政府支出以及贸易总额与日本 GDP 的比值变化情况。如图 3 所示，居民消费占 GDP 的比

重基本维持在 50% 左右，1985 年为 52.52%，2019 年则为 55.22%。居民消费在 GDP 中的

地位，自日本试图构建双循环体系以来，变化幅度不大。国内投资占 GDP 的比重下降较

为明显，从 1990 年的 32.7%，下降到了 2019 年的 24.56%。这说明，泡沫经济崩溃严重

打击了日本企业的投资积极性，对于设备投资的积极性迅速下降。相比之下，日本政府经

常性支出与 GDP 的比值则呈现出迅速上升趋势，从 1985 年的 14.28% 上升到 2019 年的

20.01%。这说明，在泡沫经济崩溃后，日本正依靠政府支出的扩大弥补经济总需求的不足。

此外，贸易总额与 GDP 的比值也同样表现出了快速上升的趋势，从 1994 年的 16.1% 上升

到 2019 年的 34.81%，这说明日本经济对于对外经济乃至外循环的依赖程度，在 1995 年双

循环体系构建失败后不断扩大，当前的日本经济发展更倾向于依赖与其他国家之间的交流

与贸易，而国内需求对于日本经济发展的支撑作用则呈现出下滑的趋势。

  

 
图 3  日本居民消费、国内投资总额、政府经常性支出、贸易总额在 GDP 中的占比

资料来源：内閣府《国民经济计算》[19]，財務省《贸易统计》 [20] 。

由上可见，日本在推行构建内循环的经济政策之后，居民消费与 GDP 之比没有明显

提升，且国内投资与 GDP 之比迅速下降，这说明在实施扩大内需的经济政策后，不仅没
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有发挥扩大内需的经济效果，反而出现内需长期低迷的现象。构建内循环的政策对日本经

济产生的影响，包括以下几个方面。一是短期内扩大了国内需求，减少了对美国的贸易顺

差。在 20 世纪 80 年代中后期，实施扩张性的财政和货币政策之后，日本国内需求出现上升，

个人消费和固定资本形成从 1985 年的 7 409.95 亿美元、3 781.05 亿美元上升到 1995 年的

2.91 万亿美元和 1.6 万亿美元。与此同时，日本对美国的贸易顺差也有所下降，从 1986 年

的 517.6 亿美元下降至 1996 年的 324.6 亿美元。从短期来看，日本扩大需求的政策，确实

起到了增加国内需求、削减对美贸易顺差的作用。二是在中期内引发了泡沫经济，致使资

产配置扭曲。20 世纪 80 年代中期以后，随着金融市场的对外开放，日本企业的融资方式

逐步多样化，对银行的依赖下降，而此时积极的财政和货币政策为金融体系提供了充足的

资金，但这些资金并未运用至实体经济部门，而是被应用于股票、房地产等非实体经济领域，

引发泡沫经济。20 世纪 80 年代中后期，日本的股市和房地产价格迅速上升，形成资产泡沫。

三是在长期内，泡沫经济的崩溃抑制日本的居民消费，降低日本的国内投资，无法扩大国

内市场规模。20 世纪 90 年代初，由于泡沫经济崩溃，日本的居民消费、居民收入水平提

升长期处于低迷状态，无法增加消费，同时日本企业则在积极修复自身的资产负债表，减

少负债，无力扩大设备投资，居民消费和设备投资维持长期低迷，导致市场规模无法持续

扩大。1995 年日本的私人消费为 2.91 万亿美元，2019 年日本的私人消费只有 2.8 万亿美

元，在长达 20 年的时间中没有出现显著增长。而日本的固定资本形成更是出现下降的态势，

1996 年为 1.46 万亿美元，到 2019 年为 1.23 万亿美元，不仅没有出现增长，反而呈现了长

期下滑的态势 [30]。日本没有形成畅通的国内循环市场。

（三）日本双循环构建成败分析

在分析了日本构建外循环和内循环政策的基础上，可以发现日本在外循环的构建上相

对较为成功，日本诸多企业获得了国际化发展，形成了一系列规模较大的跨国企业集团。

但是，日本在内循环建设方面却是失败的，没有建设和形成国内大市场以及提升市场规模，

这虽然有国土面积狭小的客观因素，但这也与 20 世纪 80 年代中后期实施错误的经济政策

密不可分，从而使得日本没有进一步维持和扩大国内市场，遏制了进一步提升全要素生产

率的可能，没有形成以国内大循环为主体、国内国际双循环相互促进的发展格局。为此，

需要探讨日本双循环体系构建失败的原因及其对经济发展造成的影响。

经过前文的经济理论分析可知，能否成功构建双循环体系最重要的影响因素在于构建

一个大规模的国内市场。日本在 20 世纪 80 年代中后期构建双循环的过程中，由于错误的

宏观经济政策导致了泡沫经济的发展，从而导致国内的消费和投资市场长期低迷，不利于

国内市场规模的扩大和维持，进而没有形成双循环体系。造成日本在 20 世纪 80 年代中后

期试图构建双循环失败的因素主要有以下几个方面。

第一，在 20 世纪 80 年代对外开放的过程中，没有对金融部门实现有效监管，导致泡

沫经济的发生。在面对美国的压力时，日本选择对美国的金融企业开放金融市场业务，而

对国内的金融企业仍然有着较多的限制。在众多限制条件之下，日本国内金融部门无法开

展有效的金融创新，仍然只能通过增加住房抵押贷款的方式获得收益，在宽松的货币政策

条件的助推下，形成资产泡沫，而资产泡沫的发生则对内循环的构建形成严重负面影响。

第二，在 20 世纪 80 年代中后期，缺乏有效的产业政策手段，导致日本的实体经济丧

失进一步发展的方向，金融体系的资金没有流向实体经济，从而引发泡沫经济，阻碍产业

升级。在日美贸易摩擦的背景下，《日美结构协议》要求日本政府减少经济的要求，从而

使得日本逐步放弃了战后以来所实施的针对特定产业部门的产业政策。日本产业政策此后
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转向致力于完善市场制度的构建，减少对特定产业部门的直接干预，但是自战后以来日本

已经实施针对特定产业部门的产业政策达 30 余年，这使得长期依赖政府引领的大企业（特

别是重化学工业企业）丧失了产业升级发展的方向，大企业的大量资金没有用于实体经济，

而是投资于资本市场，以追求获得短期的资本收益，从而导致泡沫经济。

第三，在泡沫经济崩溃后，日本企业致力于偿还自身的债务负担，无力开展进一步的

设备投资。随着企业收益持续下降，居民收入也持续下降，进一步抑制了日本居民的消费，

国内大循环市场无法形成。泡沫经济不仅使得国内的企业丧失了进一步加大设备投资的动

力，而且也降低了消费者的消费能力，导致日本国内需求持续下滑，无法为国内大循环体

系的建设提供有效支撑。资产泡沫破裂之后，日本企业的行为发生了巨大变化，从追求利

润最大化，调整为实现债务最小化，企业因而会把经营所获得的收益优先用于偿还企业债

务，而不是用于投资，企业对于设备投资的需求日趋下降。企业经营情况的恶化，导致企

业员工的收入常年得不到提高。此外，21 世纪后，随着一系列新自由主义改革措施的实施，

在日本劳动力市场中兼职员工的比率持续上升，而全职员工的比率则在下降，这不仅导致

了社会贫富差距的持续扩大，还使得正规员工的工资没有上涨压力，因为其可以被兼职员

工所取代。在这种情况下，企业没有为员工提升工资的动机，日本的平均工资水平也就停

滞不前。由于员工收入水平长期难以提高，抑制了消费水平的提升，导致国内市场无法为

日本跨国企业的生产技术提供有效的试错空间，更加不利于双循环体系的形成。

构建双循环失败的后果，导致全要素生产率增长受到限制，对日本经济增长造成了负

面影响。一是日本虽然积极开展了外循环，诸多企业走出国内市场，在世界范围内开展经

营活动，但是日本国内市场规模长期有限，跨国公司无法将在国际生产中所获得的技术应

用于国内市场，开展进一步的创新，降低创新所需成本，难以带动国内企业提高生产率。

因为没有形成不断扩大的国内市场，日本的国内市场始终处于较小且有限的状态，跨国公

司的新技术无法通过在国内大市场中的试错获得进一步的完善与改进，也就无法带动国内

企业提高生产率。二是双循环体系构建不畅，导致全要素生产率长期低迷，进而致使日本

经济长期处于低迷状态之中。由于双循环体系构建不畅，跨国公司的技术无法通过在国内

大市场中的试错，降低创新成本，从而无法带动国内企业部门的技术水平提高，也就无法

促进日本的全要素生产率提升。日本的全要素生产率增速，在 20 世纪 90 年代后陷入停滞，

全要素生产率增速在 1991－2000 年间为 -0.06%，在 2000－2010 年间则为 0.46%[31]。全要

素生产率的长期低迷，阻碍了日本经济的持续健康发展。由此可见，在 20 世纪 80 年代中

后期，日本虽然构建了外循环体系，但是因为内循环体系构建不畅，阻碍了全要素生产率

的提升，导致日本经济没有显著发展。

四、经验与启示

日本构建双循环的尝试，为中国当前构建以国内大循环为主体、国内国际双循环相互

促进新发展格局的政策措施提供了良好的借鉴，需要吸收日本的经验和教训，有效推进中

国双循环体系建设。

（一）日本的经验与教训

20 世纪 80 年代，日美贸易摩擦日趋激烈，日本为了应对这一压力，积极推进经济的

国际化，同时也不断扩大国内需求，试图实现“外需”与“内需”的双循环，但是由于内

循环构建不畅，没有进一步扩大国内市场，导致最终没有形成国内国际双循环，阻碍了全
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要生产率的提升，自泡沫经济崩溃后持续陷于经济长期低迷之中。从日本的案例中，可以

获得如下经验和教训。

一是构筑外循环体系，有利于扩大对外贸易与投资，有助于企业技术水平和生产率的

提高。20 世纪 80 年代中期后，日本大力推进国际化进程，积极加入多边贸易合作组织，

寻求多边经济贸易合作，加强政府对外开发援助，构建与海外国家的联系网络。在政府的

积极推动下，日本形成一批跨国企业集团，在世界范围内开展经营活动，不仅推进了资源

的优化配置，而且促进了跨国企业的技术进步，提升了国际经济部门的生产率水平。

二是在构建内循环的过程中，日本政府不仅采取积极的财政政策、宽松的货币政策等

宏观经济政策，而且还实施了结构性改革政策，实施了金融市场的对外开放，推动金融自

由化改革，以扩大国内需求。但是，由于金融监管落后以及产业政策缺失，日本的国内企

业未将资金用于提升生产率的设备投资上，而是投资于股票、房地产等非实体金融资产上，

以获取短期的经济利益。在企业和金融部门的相互推动下，20 世纪 80 年代末日本产生经

济泡沫，而泡沫经济的崩溃则严重打击了企业设备投资的积极性、削弱了居民的消费能力，

造成国内需求的持续下降。在 20 世纪 90 年代后，通货紧缩问题困扰日本经济发展，随着

非正式员工比率的上升，员工的工资水平长期停滞，进一步导致了内需的下滑。日本在扩

大内需上的尝试，不仅没有有效推进内循环的形成，扩大国内的市场规模，反而引发严重

后果，导致日本的国内市场不断缩小，与扩大内需的初衷背道而驰。

三是日本虽然在构筑外循环方面收到了一定效果，但是因为没有构筑有效的内循环，

不利于全要素生产率的提升，最终使得日本经济在泡沫经济崩溃后陷于长期低迷之中。通

过外循环，可以促进跨国企业的技术水平获得提升，但需要通过在国内大市场中的试错降

低创新成本，进而提升国内企业的技术水平。因为内循环构建缺失，特别是 20 世纪 90 年

代泡沫经济崩溃后，日本的企业投资和国内消费水平长期低迷，导致跨国企业在海外市场

经营活动中所获得的技术无法通过试错获得进一步的提升，从而也就无法带动国内企业提

升生产率，导致日本的全要素生产率增速长期处于较低水平，抑制经济发展。由此可见，

双循环体系是外循环和内循环紧密循环的完整体系，而国内循环的构建与扩展更是不可或

缺的重要组成部分。日本因为没有有效构建内循环体系，导致双循环体系构建失败。

（二）对中国的启示

当前，中国经济正处在产业升级转型的关键时期，通过构建以国内大循环为主体、国

内国际双循环相互促进发展的新格局，可以为经济的高质量发展提供持续动力。为此，应

吸取日本 20 世纪 80 年代双循环构建的经验和教训，通过统筹国内国际两个市场，促进两

个市场的协调发展，为中国经济发展和产业升级转型提供有力保证。

第一，中国应推进国内国际双循环体系构建，实现经济的健康稳定发展。在百年未有

之大变局背景下，国际形势复杂多变，对中国经济发展造成严重挑战。从长期看资本、劳

动等生产要素的投入具有有限性，维持全要素生产率的增长，是长期内维持经济增长的必

然选择。推动国内国际双循环体系构建，通过外循环企业部门的生产率提升，带动国内企业

部门的生产率提升，有利于提升全要素生产率，从而促进中国经济的高质量发展。

第二，要充分发挥政府的引领作用，协调国内国际双循环平稳发展。国内国际双循环

的有效构建离不开政府的引领，需要政府统筹规划，构建双循环发展新格局。日本正是因

为没有有效统筹协调好内循环和外循环之间的关系，导致全要素生产率无法得到有效提升，

从而在泡沫经济崩溃后经济长期陷于低迷之中。为此，中国应吸取日本的教训，实施有效

的产业政策，积极推动自主创新，畅通国内国际双循环体系。
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第三，加强对外经济合作，推动高水平对外开放，积极参与全球产业链建设，构建国

际经济良性循环。日本通过加强多边主义合作、推动企业国际化发展、加强与海外国家联

系等方式，较为有效地构建了外循环经济体系，甚至成为当前推动经济发展的主要因素。

为此，中国应汲取日本的经验，构建高水平的对外开放体制，通过“一带一路”加强与沿

线国家的经贸合作，加强自由贸易区建设，加强参与国际经贸谈判和制定。通过加强外循环，

促进外向型企业提高生产率，促进经济高质量发展。

第四，构建完整的内需体系，扩大国内需求，建设广阔的国内市场，形成经济增长的

压舱石。日本在内循环构筑方面存在深刻教训，金融监管落后以及错误的宏观经济政策引

发泡沫经济，而泡沫经济的崩溃则严重打击企业投资的积极性以及居民的消费意愿，导致

日本没有扩大国内市场规模，阻碍了双循环体系的形成。为此，中国应吸取日本的教训，

认识到构建双循环体系的关键在于构建广阔的国内市场，维持和扩大市场规模。与日本不

同的是，中国拥有国土面积广阔、人口众多的条件，需求的收入弹性大等条件，能够为构

建国内大市场提供充足条件。为此，就需要促进供需关系动态平衡，增加居民收入，缩小

区域间发展差异，激活经济主体的投资热情，从而形成全领域、多层次、动态性的内需体系。

第五，深化供给侧结构性改革，为双循环构建提供良好环境基础。2015 年以来，中国

开始实施供给侧结构性改革政策，并取得一系列成果，同时在 2020 年又提出要素市场化

改革，为深化供给侧结构性改革提供有利条件。为构建完整的双循环体系，就需要将国际

性企业的生产技术在国内大市场中试错，从而加快创新步伐，而这正需要进一步深化供给

侧结构性改革，完善体制，消除资源配置障碍，从而降低国际部门的生产技术引入国内部

门所需要的成本。通过深化供给侧结构性改革，为双循环的构建提供良好支持，促进中国

经济高质量发展。
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Abstract： Under the background of declining return on capital input and declining labor input， China 

needs to build a pattern of domestic and international circulation to enhance total factor productivity and 
promote high-quality economic development. This paper， adopting the theory of international economics， 
constructs the theoretical model of technological progress， economic growth and dual circulation system. 
Through economic simulation it finds that the key to build the dual systemlies in expanding the scale of 
domestic market. By analyzing Japan's attempt to build a dual circulation system， it is not difficult to find 
that the external circulation works well while the internal oneruns opposite. The wrong macroeconomic 
policy has triggered a bubble economy， resulting in a long-term downturn in enterprise investment and 
household consumption. China should learn from Japan's experience， strengthen government guidance so 
as to promote the stable development of dualcirculation.

Key words： dual circulation；  total factor productivity；  technological progress；  economic growth；  

market size；  bubble economy

                                                            [ 责任编辑　赵立庆 ]


