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[Table_Summary] 
► 战争形态：从地面占领转向远程打击与经济制裁 

阿富汗战争与伊拉克战争均经历“大规模进攻—占领维稳—撤军收尾”

三个阶段，兵力与成本高峰都出现在占领维稳阶段。伊朗战争不投入大规

模地面部队，打击任务主要由航母打击群、陆基战术飞机和远程轰炸机承

担，并以海空打击、导弹攻防和经济制裁为主，呈现“高强度打击—停火

谈判—低烈度打击叠加极限施压”的交替节奏。 

► 财政成本：由“兵力规模×持续时间”切换到“弹药消耗

×作战强度” 

阿富汗、伊拉克战争月均军费分别约为 35 亿美元、66 亿美元。伊朗战

争截至 2026 年 9 月 3 日月均军费约 70 亿美元。成本结构上，阿富汗、

伊拉克战争成本主要为人员、后勤及装备维护支出的长期积累。伊朗战争

则以高价值弹药、装备补充为主，动用兵力不足伊拉克战争峰值的三分之

一，初期高强度作战使得伊朗战争成本快速累积。 

►  同期赤字：美债净利息支出挤压新增军费空间 

阿富汗、伊拉克战争在财政由盈转亏时展开，且全部依赖举债。2009 年

后赤字主要由宏观冲击驱动，战争军费的相对分量明显下降。伊朗战争直

接军费相对赤字有限，但发生在高赤字、高利息环境下。伊朗战争爆发时

赤字率近 6%、净利息支出已超过国防支出，新增军事支出的腾挪空间明

显收窄。 

►  长期代价：战后人员保障与债务利息向后递延 

战争对财政的影响持续时间往往显著长于军事行动本身。从阿富汗、伊拉

克的历史经验看，战争财政成本呈现“当期军费支出—战后人员保障—

债务利息累积”的递延特征。直接作战支出决定初始财政压力，退伍军人

医疗和伤残补偿将成本进一步向后延伸，债务融资则通过持续付息强化跨

期负担。 

 

► 风险提示 

伊朗战事超预期升级或外溢；地缘政治判断存在主观性；数据统计口径差

异及官方数据修订。 
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1. 战争的进程与兵力：阶段划分与动员规模 

作战方式由“地面占领”转向“远程打击+经济制裁”。阿富汗、伊拉克战争均走

完“大规模进攻—占领维稳—撤军收尾”的完整周期，在长期占领和反叛乱阶段兵力

与成本规模大幅增加；伊朗战争未投入大规模地面部队，以海空打击、导弹攻防和经

济制裁为主，目前仍在进行。 

表 1 三场战争阶段划分与美军兵力动员 

阶段 时间（时长） 主要特征与关键节点 美军兵力 

阿富汗战争：2001.10.7—2021.8.30，历时 19 年 10 个月 

第一阶段：大规模

进攻 

2001.10—2003.12（约

2 年 3 个月） 

空袭+特种部队+北方联盟，两个月内推翻塔利班；本·拉

登逃脱；2003 年 8 月北约接管 ISAF 
由数百人增至约 1.3 万人 

第二阶段：占领维

稳 

2004.1—2020.2（约

16 年） 

塔利班复苏；2009 年两轮增兵；2014 年底作战任务结

束，转为顾问任务（OEF→OFS） 

2010—2011 年峰值约 10 万

人（ISAF 约 13 万）；2015 年

后 0.84 万—1.5 万人 

第三阶段：撤军收

尾 

2020.2.29—2021.8.30

（约 1 年 6 个月） 

多哈协议启动撤军；2021 年 8 月 15 日塔利班进入喀布

尔，美军仓促撤离 

约 1.2 万—1.3 万人降至 0

（撤离时临时增至约 6000

人） 

伊拉克战争：2003.3.20—2011.12.18，历时 8 年 9 个月 

第一阶段：大规模

进攻 

2003.3.20—5.1（约 6

周） 
4 月 9 日进入巴格达；5 月 1 日宣布主要作战结束 

战区总部署约 28.5 万人，其

中在伊境内约 14 万—15 万人 

第二阶段：占领维

稳 

2003.5—2010.8（约 7

年 4 个月） 

叛乱与教派冲突；2007 年增兵叠加逊尼派“觉醒”运

动；2008 年签署撤军协议 

13 万—15 万人；2007 年 11

月峰值约 16.5 万人 

第三阶段：撤军收

尾 

2010.9—2011.12.18

（约 1 年 3 个月） 

“新黎明行动”转为顾问；延长驻军谈判破裂，按期全

部撤离 
约 5 万人降至 0 

伊朗战争：2026.2.28 至今，已近 7 个月（截至 2026 年 9 月 23 日） 

第一阶段：高强度

打击 

2026.2.28—4.8（38

天） 

美以联合空袭，首日击毙哈梅内伊；伊朗导弹反击并阻

断霍尔木兹海峡 

超过 5 万人；约 500 架飞机

出动约 1 万架次 

第二阶段：停火谈

判 

2026.4.8—7 月上旬

（约 3 个月） 

巴基斯坦斡旋停火；美国封锁伊朗港口；6 月 17 日签署

14 点谅解备忘录 
维持约 5 万人 

第三阶段：低烈度

打击+极限施压 
2026 年 7 月上旬至今 

停火破裂；8 月 17 日备忘录失效；8 月 24 日启动“经

济弃民行动”；9 月 1 日新一轮空袭；部署延长至 2027

年 

约 5 万人、19 艘战舰（2026

年 9 月） 

资料来源：美联社，美国国会研究服务处，CBO，美国空军，《华尔街日报》，华西证券研究所；注：伊拉克“在伊境内”与“战区总部

署”（含周边基地及舰艇）口径不同 

1.1. 阿富汗战争：低投入速胜开局，在长期维稳后仓促撤军 

第一阶段美军以极小的地面投入推翻塔利班，但未能根除其力量。美军以数百名

特种部队配合空中打击，并联合北方联盟，两个月内攻占喀布尔，但本·拉登在托拉博
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拉逃脱，阶段末驻军仅约 1.3 万人。2003 年伊拉克战争爆发后美国资源转移，驻阿美

军长期维持在 2 万人上下，塔利班借机复苏，自杀式袭击由 2005 年的约 20 起增至

2006 年至少 136 起，约为 2005 年 6 倍。 

增兵压制了叛乱，却未能换来政治和解。2009 年奥巴马两度增兵（1.7 万人、3

万人），驻阿美军在 2010—2011 年达到约 10 万人峰值，ISAF 联军约 13 万人。2011

年 5 月本·拉登被击毙后启动撤军，2014 年底作战任务结束，转为以训练和顾问为主

的“自由哨兵行动”，兵力降至 0.84 万—1.5 万人。2020 年 2 月多哈协议以“撤军换

反恐承诺”启动退出；2021 年 8 月阿富汗政府在塔利班攻势下迅速崩溃，美军临时增

兵约 6000 人保障喀布尔机场，于 8 月 30 日完成撤离。 

1.2. 伊拉克战争：速胜后陷入内战泥潭，延长驻军计划落空 

伊拉克战争是美国 1991 年以来规模最大的地面进攻，但任务快速完成后战争却

远未结束。美军开战约 3 周进入巴格达、6 周宣布主要作战结束。此后逊尼派叛乱和

2006 年萨迈拉清真寺爆炸引发的教派冲突，使美军未能按计划快速撤离，而转为长期

占领，驻军维持在 13 万—15 万人。2007 年美军增兵 2 万—3 万人，叠加逊尼派“觉

醒”运动和萨德尔武装停火，暴力水平显著回落，驻军于 2007 年 11 月达到约 16.5

万人峰值。 

撤军按协议有序推进，但美方未能实现长期驻军。2008 年美伊签署《驻军地位协

议》确定撤军时间表，2010 年 8 月作战任务结束，转为以顾问为主的“新黎明行动”。

美方原希望 2011 年后保留 3000—5000 名顾问，但伊方拒绝给予美军法律豁免，谈

判破裂，美军于 2011 年 12 月 18 日全部撤离。战前指控的大规模杀伤性武器始终未

被发现，合法性争议贯穿战争全程。 

1.3. 伊朗战争：以海空打击和制裁替代地面占领 

战争节奏由“打击—谈判—施压”交替驱动。2 月 28 日美以发动联合空袭，首日

即击毙伊朗最高领袖哈梅内伊；伊朗以导弹和无人机袭击美军基地、以色列及海湾国

家，并袭击过往商船、阻断霍尔木兹海峡。38 天高强度打击后，双方于 4 月 8 日在巴

基斯坦斡旋下停火，美国随后封锁伊朗港口；6 月 17 日双方签署 14 点谅解备忘录，

约定 60 天谈判期。7 月上旬伊朗袭击油轮后停火破裂（特朗普 7 月 10 日宣布停火结

束），8 月 17 日备忘录到期失效；8 月 24 日美国财政部启动“经济弃民行动”，9 月 1

日美军对伊斯兰革命卫队目标发动新一轮打击，国防部已将中东部署延长至 2027 年。 

兵力动员以海空力量为主，规模不足伊拉克战争峰值的三分之一。美军在中东的

兵力自 4 月起维持在 5 万人以上，较和平时期约 4 万人的常驻规模增加有限；地面仅

部署第 82 空降师约 2000 人和第 31 海军陆战队远征队，打击任务主要由航母打击群、

陆基战术飞机和远程轰炸机承担，网络和太空司令部提供非动能支援。 
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表 2 伊朗战争美军主要兵力部署 

力量类别 规模 说明 

总兵力 超过 5 万人 
2026 年 4 月 4 日五角大楼数据，此后无明显减少；和平时期中东常驻约 4

万人 

航母打击群 2—3 个 开战时 2 个，4 月一度 3 个（林肯号、福特号、布什号）；9 月在区 2 艘 

战术飞机 初期约 250 架 其中舰载机约 90 架；9 月陆基战斗/攻击机约 208 架 

作战强度 约 1 万架次 高强度阶段 38 天内约 500 架飞机出动 

水面舰艇 19 艘（2026 年 9 月） 含 2 艘航母、13 艘导弹驱逐舰，执行拦截、护航与封锁任务 

地面及陆战力量 

第 82 空降师约 2000 人；第 31

海军陆战队远征队约 2200—

2500 人 

3 月部署；远征队原驻日本 

轰炸机与非动能力量 
B-2、B-1B 等；网络、太空司令

部 
B-2 打击地下导弹设施；网络、太空力量提供非动能支援 

资料来源：美国国防部，美国国会 S.J.Res.181，CBO，美国空军，《华尔街日报》，新华网，华西证券研究所 

2. 战争的财政代价：军费规模、同期赤字与长期负担 

2.1. 军费规模：由兵力×时间转变为弹药×强度 

三场战争的财政消耗呈现由长期驻军向高强度技术密集型作战转变的特征。阿富

汗和伊拉克战争持续时间较长、兵力较多，人员部署、后勤保障、安全部队援助及装

备维护推动军费跨越多个财政年度累积；伊朗战争则以海空力量和远程打击为主，成

本更多集中于高价值弹药、飞行活动和装备补充。直接军事投入之外，退伍军人保障、

战争融资利息和后续装备补充使战争成本持续向未来延伸，并在美国财政赤字和付息

压力处于高位的背景下进一步增加财政约束。 

2.1.1.阿富汗、伊拉克战争：长期驻军推升军费 

阿富汗、伊拉克战争的军费高峰均出现在占领维稳阶段，而非进攻阶段。按国防

部战争相关义务额口径，阿富汗战争 FY2002—FY2021 累计约 8494 亿美元，年度军

费随 2009 年增兵由 FY2008 的 320 亿美元升至 FY2012 的 975 亿美元峰值，此后随

撤军回落至 FY2021 的 341 亿美元，撤军后 FY2022—FY2024 仍有约 452 亿美元后

续支出。伊拉克战争 FY2003—FY2011 累计约 7121 亿美元，FY2008 达到 1303 亿

美元峰值，与增兵后驻军最多的时期重合，人员薪酬、后勤、燃油和装备维修更换是

成本上升的主因。2014 年“伊斯兰国”崛起后美军重返伊拉克和叙利亚，FY2014—

FY2024 又支出约 743 亿美元。 

下载日志已记录，仅供内部参考
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图 1 阿富汗、伊拉克战争年度军费（亿美元） 

 

资料来源：美国国防部 Section 1090 报告（2025 年 2 月），华西证券研究所；注：国防部战争相关义务额，FY2014 起伊拉克

与叙利亚合并统计，FY2022—FY2024 为阿富汗撤军后续行动支出 

分战争阶段来看，阿富汗战争持续近 20 年，累计军费接近 8500 亿美元。战争初

期军事投入相对有限，2002—2008 财年年度军费主要处于 100 亿—320 亿美元区间。

2009 年后，美国加大反叛乱作战和阿富汗安全部队建设力度，驻阿美军规模一度接近

10 万人。年度军费由 2008 财年的约 320 亿美元增至 2010 财年的 770 亿美元，并于

2012 财年达到约 975 亿美元。兵力扩张带动人员部署、战区保障及装备维护需求增

加，阿富汗安全部队训练和装备投入也构成重要支出，推动战争成本快速累积。 

主要作战任务结束后，军费明显回落，但长期驻军和安全援助仍维持较大投入。

随着美军逐步撤出作战部队、阿富汗安全部队承担更多安全责任，年度军费由 2012

财年的约 975 亿美元降至 2015 财年的 467 亿美元。2015 年起，美国军事任务转向反

恐及对阿富汗安全部队的训练、咨询和协助，军费虽明显低于增兵高峰，但 2016—

2020 财年仍维持在约 360 亿—406 亿美元区间，2021 财年进一步降至 341 亿美元。

2021 年撤军后，与阿富汗行动相关的义务额并未立即归零，2022 至 2024 财年分别

约为 142 亿、179 亿和 131 亿美元，三年合计约 452 亿美元，主要反映撤军后的持续

行动与相关保障支出。整体来看，阿富汗战争军费随军事行动扩张而上升，后期虽随

兵力收缩而回落，但军事保障和后续行动使相关投入具有一定延续性。 

伊拉克战争投入的阶段高峰出现在大规模军事进攻结束之后。根据美国国防部

2025 年 2 月公布的数据，2003—2011 财年伊拉克战争相关军事支出义务额累计约

7121 亿美元。年度军费由 2003 财年的 424 亿美元持续增加，2007 财年升至 1191 亿

美元，2008 财年进一步达到 1303 亿美元的峰值。战争初期的军事进攻并非军费投入

的主要阶段，后续长期驻军和持续军事行动推动军费规模不断扩大。 

随着军事行动收缩和驻军撤离，年度军费明显回落，但后续军事投入并未立即终

止。伊拉克战争相关义务额由 2008 财年的 1303 亿美元降至 2011 财年的 452 亿美元，
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2012 财年进一步降至 157 亿美元，2013 财年约为 33 亿美元。2003—2013 财年累计

形成约 7310 亿美元战争相关义务额，其中 2012—2013 财年约 190 亿美元，反映出

美军 2011 年末撤离前后仍存在收尾及后续军事投入（FY2012 含 2011 年 10—12 月

撤军收尾期）。2014 年起，美军在伊拉克及叙利亚开展新一轮反恐行动，原有战争军

费虽明显回落，但地区军事投入并未终止。 

2.1.2.伊朗战争：军事行动与弹药消耗 

伊朗战争暴露了美军高端防空体系的“成本陷阱”。伊朗“沙希德”类无人机单价

约 2 万—5 万美元，而拦截它的“爱国者”PAC-3 MSE 拦截弹约 400 万美元，萨德拦

截弹约 1300 万美元，舰载“标准-3”单价达 800 万—2500 万美元。攻防成本比约

40—1250 倍。CBO 估计，自 2025 年 6 月以来美国已消耗防空拦截弹库存的一半至

三分之二，补足至少需要 5 年。 

表 3 伊朗战争中的攻防成本不对称 

系统 类型 单价（美元） 相对“沙希德”无人机的成本倍数 

“沙希德”-136（伊朗） 单向攻击无人机 约 2 万—5 万 — 

“爱国者”PAC-3 MSE 陆基末段拦截弹 约 400 万 约 80—200 倍 

萨德（THAAD） 陆基高层拦截弹 约 1300 万 约 260—650 倍 

“标准-3”（SM-3） 舰载中段拦截弹 800 万—2500 万 约 160—1250 倍 

“标准-2”（SM-2） 舰载防空导弹 约 210 万 约 40—105 倍 

资料来源：环球网，北京日报，新华社，CBO，华西证券研究所；注：单价为公开报道估算，倍数为华西测算 

初期高强度作战推动伊朗战争成本快速累积，持续军事行动进一步增加军费支出。

2026 年 2 月 28 日美伊冲突爆发后，美军集中投入战术飞机、航母打击群及远程打击

力量，初期作战消耗较高。美国国防部督察长估算，截至 6 月 29 日，相关成本约为

334 亿美元，包括增量作战义务 74 亿美元、弹药补充成本 223 亿美元和装备替换成

本 37 亿美元。 

作战强度变化影响军费增长速度，停火后持续部署仍产生额外成本。4 月停火后，

美军作战强度有所下降，但仍需维持军事部署和后勤保障；7 月冲突再度升级后，军

事活动及弹药消耗有所增加。CBO 独立估算截至 8 月 1 日成本约 381 亿美元，其中

防空拦截弹 131 亿美元、对地巡航导弹 73 亿美元。CBO 估计，若维持 5—6 月较低

的作战强度，战争持续一个月的增量成本约为 20 亿美元；若达到 7 月附近的作战强

度，则月度增量成本约为 30 亿美元。 

伊朗战争的成本主要来自高价值弹药，月均消耗已与伊拉克战争相当。据

Bloomberg Government 于 9 月 18 日援引美军中央司令部提交国会的评估，截至 9 月

3 日，相关战争成本进一步升至 436 亿美元。其中弹药补充约 281 亿美元（占 64%）、

增量作战义务约 112 亿美元、装备损失替换约 43 亿美元。另加燃油费用 15 亿美元，

合计约 451 亿美元。按月均计，伊朗战争约 70 亿美元，与伊拉克战争均值（约 66 亿

下载日志已记录，仅供内部参考
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美元）相当，而动用兵力不足后者峰值的三分之一。相比初期集中打击阶段，后续军

费更多取决于军事行动强度及高价值弹药的使用情况。 

 

图 2 伊朗战争军费成本结构（亿美元）  图 3 三场战争累计军费对比（亿美元） 

 

 

 

资料来源：Bloomberg Government，Associated Press，华

西证券研究所；注： 数据截至 2026 年 9 月 3 日 

 资料来源：美国国防部，Bloomberg Government，

Associated Press，华西证券研究所 

 

281

112

43

弹药补充估值

增量作战义务

装备补充估值

0

1000

2000

3000

4000

5000

6000

7000

8000

9000

阿富汗战争 伊拉克战争 伊朗战争

下载日志已记录，仅供内部参考



 

 

证券研究报告|宏观专题报告 

 

 

  

请仔细阅读在本报告尾部的重要法律声明   

10 

 

表 4 三场战争军费规模对比 

指标 阿富汗战争 伊拉克战争 伊朗战争 

统计区间 FY2002—FY2021 FY2003—FY2011 2026.2.28—9.3 

累计军费（亿美元） 8494 7121 436（计入燃油约 451） 

月均军费（亿美元） 约 35 约 66 约 70 

峰值年度（亿美元） 975（FY2012） 1303（FY2008） — 

峰值年度占 GDP 0.61% 0.88% 约 0.14%（累计） 

撤军后相关支出（亿美

元） 
452（FY2022—FY2024） 

190（FY2012—FY2013，含

2011 年 10—12 月撤军收尾）；

另：伊叙反恐行动 743（FY2014

—FY2024，不计入伊拉克战争） 

—（战争仍在进行；CBO 估算后续

每月 20—30） 

主要成本项 
人员部署、后勤保障及阿富汗安全

部队援助 

人员薪酬、后勤、燃油及装备维修

更换 

弹药补充（占 64%），以防空拦截

弹为主 

资料来源：美国国防部 Section 1090 报告（2025 年 2 月），五角大楼提交国会的成本估算，CBO，OMB，华西证券研究所；注：阿富

汗、伊拉克为国防部战争相关义务额，伊朗为增量成本估算；累计军费不含撤军后支出；占 GDP 比重按 OMB 财年 GDP 测算 

三场战争的军费差异，本质上反映了战争持续时间、作战强度和投入方式的

不同。阿富汗和伊拉克数据为多年战争主要阶段累计义务额，伊朗数据为截至

2026 年 9 月 3 日的阶段性成本估算。阿富汗和伊拉克战争以长期驻军和持续作战

为主要特征，人员、装备、运输及后勤保障支出长期累积；伊朗战争则更集中体

现为高价值弹药和空中作战的短期高强度消耗。长期战争主要通过多年持续投入

累积财政压力，短期高强度冲突则更容易形成阶段性集中预算需求，不同军费路

径最终均会通过国防预算执行影响联邦财政收支和融资安排。 

2.2. 同期赤字：必须分时段看，本轮叠加高赤字高利率 

阿富汗和伊拉克战争在财政由盈转亏时展开，且全部依赖举债。FY2001 美国财

政盈余约 1282 亿美元，FY2003 即转为约 3776 亿美元赤字；其间美国于 2001 年、

2003 年两度减税，战争既未增税，也未发行战争债券。国防支出由 FY2001 的 3047

亿美元升至 FY2008 的 6161 亿美元，占联邦支出比重由 16.4%升至 20.7%。金融危

机前，两场战争军费相当于当年赤字的比例由 FY2004 的 16%升至 FY2007 的 87%，

FY2008 仍达 35%，是这一时期赤字的重要来源（图 4）。 
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图 4 战争军费与联邦财政赤字（十亿美元，%） 

 

资料来源：美国国防部，美国 OMB，华西证券研究所；注：战争军费为阿富汗、伊拉克（含叙利亚）战争相关义务额，赤字为

OMB 支出口径，二者统计基础不同，比例仅作量级参考 

2009 年后赤字主要由宏观冲击驱动，战争军费的相对分量明显下降。金融危机使

赤字率由 FY2008 的 3.1%升至 FY2009 的 9.8%，新冠疫情使 FY2020、FY2021 赤字

分别达到约 3.1 万亿、2.8 万亿美元（赤字率 14.5%、12.0%）。同期战争军费相当于

赤字的比例降至 10%左右，FY2021 仅 1.5%，国防支出占联邦支出比重也降至 11%

左右，赤字变化不宜简单归因于战争。 

伊朗战争的直接军费相对赤字有限，但发生在高赤字、高利息环境下。CBO 估算

FY2026 前 11 个月赤字约 2.0 万亿美元，约 451 亿美元的战争成本仅相当于其 2%左

右、GDP 的 0.14%；但政府 6 月提交的补充拨款申请达 876 亿美元（其中国防部 671

亿美元），高于成本估算本身。CBO 认为战争推高的通胀和利率对财政收支的影响大

体相互抵消，但与 2001 年的财政盈余相比，FY2025 赤字率已达 5.9%，净利息支出

（约 9700 亿美元）超过国防支出（约 9161 亿美元），新增军事支出的腾挪空间明显

收窄。 

2.3. 长期负担：人员保障与债务利息使成本延续数十年 

战争结束并不意味着财政成本同步结束，退伍军人保障的支出高峰往往出现在战

后数十年，直接军事投入之外的人员保障和融资成本会显著扩大长期财政负担。布朗

大学 Costs of War 项目估算，FY2001—FY2050“9·11”后战争退伍军人的医疗、伤

残补偿等累计成本约 2.2 万亿—2.6 万亿美元（2020 财年不变价）。以伊拉克为例，计

入国防部和国务院拨款、国防基础预算增量、借款利息及已发生的退伍军人支出，

FY2003—FY2023 伊拉克及叙利亚战争广义成本约 1.79 万亿美元，为国防部同期战

争义务额（约 0.8 万亿美元）的 2 倍多；再计入 FY2022—FY2050 约 1.1 万亿美元的

未来保障义务，总成本约 2.89 万亿美元。 

下载日志已记录，仅供内部参考
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举债融资使战争成本进一步由当期支出转化为长期付息压力。据布朗大学估算，

约 2 万亿美元战争支出全部依赖举债，截至 2020 年初累计利息约 9250 亿美元；即使

不再新增战争支出，2030 年累计利息将超过 2.1 万亿美元，2050 年约 6.5 万亿美元。

CBO 2026 年 2 月基线显示，公众持有联邦债务占 GDP 比重将由 FY2026 的 101%升

至 FY2036 的 120%，净利息支出占 GDP 比重由 3.3%升至 4.6%。FY2036 财政赤字

率预计达到 6.7%。美国中长期债务和利息支出上升主要受到社会保障、医疗支出、既

有债务及财政政策等多重因素共同推动。在整体财政空间趋紧的背景下，历史战争形

成的退伍军人保障和债务利息，与持续军事行动带来的新增支出共同增加了预算资源

配置和后续财政调整的难度。 

从阿富汗、伊拉克的历史经验看，战争财政成本呈现“当期军费支出—战后人员

保障—债务利息累积”的递延特征。这一机制意味着，战争对财政影响的持续时间往

往显著长于军事行动本身：直接作战支出决定初始财政压力，退伍军人医疗和伤残补

偿将成本进一步向后延伸，债务融资则通过持续付息强化跨期负担。随着美国债务率

和利息支出处于较高水平，新增军事行动越持久，其长期财政约束越可能通过上述渠

道逐步累积，并压缩其他财政支出的调整空间。战争的财政影响不仅取决于直接军费

规模，也取决于融资方式和后续利率环境。 

图 5 美国公众持有联邦债务及净利息支出占 GDP 比重（%） 

 

资料来源：CBO，华西证券研究所；注：FY2026E—FY2036E 为 CBO 2026 年 2 月基线预测 

3. 风险提示 

伊朗战事超预期升级或外溢至更多地区；地缘政治判断存在一定主观性；战争成

本与储备数据统计口径不一，美国对外政策与财政政策调整超预期。 
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