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                           2011 年 5 月 10 日

日本东部大地震及其对我国相关产业的影响分析 

报告摘要：  

 日本地震对上半年日本经济造成严重冲击，重建投资高峰将出现在 2012 年 

1.  与 1995 年初阪神地震相比，本次地震灾区受影响资本总量（生产设备、路桥基

础设施等）规模更大、地震所造成的破坏程度更深。 

95 年阪神地震震区受影响的资本总量为 64 万亿日元左右，造成损失 9.6 万亿日元；

本次受地震影响区域资本总量 175 万亿日元，共造成损失预计在 16 万亿日元至 25 万亿

日元之间。 

2.  短期内日本经济供给能力受地震影响严重，今年下半年将会在投资和产能恢复

的带动下出现反弹。 

地震使得日本的生产设施严重受损，零部件采购困难导致产业链断裂，日本经济的

供给能力严重下降。限电措施进一步加重了日本震后供给能力的下滑程度。 

从 2011 年秋季开始，各种限制产出的因素将会出现缓和，产业链修复初现效果。

电力供求矛盾也会随着电力公司增加电力供应、夏季用电高峰已过而出现缓和。今年下

半年日本经济将会在投资和产能恢复的带动下出现反弹。 

3. 重建投资高峰将出现在 2012 年，日本经济将在 2012 年强劲增长。 

以 95 年阪神地震作为参照，预计日本东部大地震灾后重建将在 2011 到 2013 三年

内完成，2012 年投资额将会最高。2012 年，在投资拉动下，随着出口和生产的恢复，

日本居民收入和消费支出也将出现上扬，日本 2012 年经济增速将高于潜在增长水平。 

 以汽车行业和电子零部件行业为例，日本地震对我国相关行业的利弊影响 

1. 日本汽车厂商本土及海外产量震后快速下滑，6 月份之前向海外供货零部件保持

在震前的 50%左右，汽车行业生产年底恢复至正常水平 

2. 日本电子零部件短期供应紧张。以日本的瑞萨公司为例，瑞萨是全球最大的微控

产品的生产商，其汽车用微控芯片的产量占全球供应量的 30%。地震导致瑞萨的 5 家半

导体晶圆制造厂以及 3 个总装和测试厂停产，目前其生产仍然受到限电以及燃料短缺、

物流运输体系不畅的影响。 

3. 对我国相关产业的利弊影响。日本的汽车和电子零部件产业处于全球产业链的顶

端、短期内日本零部件供应紧张影响我国相关行业的正常生产运营，但是，日本地震对

全球产业链带来的冲击会迫使产业界重新考虑产业链的区域分散化问题，并加大海外工

厂零部件在当地的采购力度，这将为我国电子零部件生产企业迎来承接产业转移的发展

机遇，日本电子零部件生产企业的产量修复过程也为生产替代品的我国同类厂家提供了

难得的市场发展机会。 
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一、 日本地震对上半年日本经济造成严重冲击，重建投资高

峰将出现在 2012 年 

日本地震并不会改变全球经济的复苏大趋势，目前，日本经济所面临的外部经济环境并没有

出现改变，世界经济依然处于复苏的进程中，新兴市场和大宗商品出口国引领着全球经济继

续复苏的步伐。 

但是，地震对日本经济影响深远。与 1995 年初阪神地震相比，本次地震灾区受影响资本总

量（生产设备、路桥基础设施等）规模更大、地震所造成的破坏程度更深。地震使得日本的

生产设施严重受损，零部件采购困难导致产业链断裂，日本经济的供给能力严重下降。限电

措施进一步加重了日本震后供给能力的下滑程度。3 月 11 日日本东部大地震对日本经济短期

内冲击严重，3 月份日本工业产值环比大幅下滑 15.3.%，高于 2009 年初金融危机最严重时期

日本工业产值的下滑幅度（金融危机对实体经济的负面影响在于影响社会总需求能力）。 

日本经济的复苏程度和复苏进度主要取决于各种限制供给的要素（包括缺电等）的修复情况。

从 2011 年秋季开始，各种限制产出的因素将会出现缓和，产业链修复初现效果。工厂将会

逐渐的恢复生产或者将重灾区工厂的订单转移到其他厂区，零部件的紧缺程度将会随着部件

厂家逐渐恢复生产或者寻找替代的供货方而有所缓和，电力供求矛盾也会随着电力公司增加

电力供应、夏季用电高峰已过而出现缓和。秋季以后，在日本供给改善的前提下，全球经济

复苏将继续为日本的出口和产出增长提供动力，另外，灾后重建日本企业增加资本投资也会

进一步刺激日本经济增长。 

2011 财年上半年（开始于 2011 年 4 月 1 日），日本面临较大的下行压力；在出口增长和产

能恢复的带动下，下半年日本经济有望实现环比强劲反弹。 

以 95 年阪神地震作为参照，灾后重建投资高峰将会出现在震后第二年，本次地震灾后重建

投资高峰有望在 2012 年出现，日本 2012 年经济增速将高于潜在增长水平。 

（一）与 1995 年阪神大地震相比，本次地震对日本经济的影响范围更广、

影响程度更深 

本次地震主要受灾区是岩手县，宫城，福岛以及北海道青森和千叶岛茨城县。与 1995 年阪

神大地震相比，2011 年 3 月 11 日日本东部大地震受灾区域受到地震影响的资本总量更大，

对经济造成的影响程度更深。 

按照日本内阁省的统计，1995 年阪神地震受到影响的资本总量（基础设施、生产设施、水气

电供应设施等的价值）为 64 万亿日元左右，共造成损失 9.6 万亿日元；本次受地震影响区域

资本总量 175 万亿日元，共造成损失预计将达到 16 万亿-25 万亿日元。 
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（二）短期内日本经济供给能力受地震影响严重，今年下半年将会在投资拉

动下出现反弹 

因生产设备受地震破坏，短期内灾区生产会受到强烈负面冲击。非灾区的生产也会受产业链

断裂影响出现大幅下滑。日本央行 4 月底会议将 2011 财年日本经济真实增速下调了 1 个百

分点，由震前预计值 1.6%下调至 0.6%。 

但是，随着灾后重建的展开，灾区的生产活动将步入恢复阶段，灾后重建投资将会拉动日本

经济在今年下半年出现反弹。 

1. 工业产值快速下滑 

3 月 11 日日本东部大地震严重破坏了灾区的生产设施和日本经济的供给能力，对日本经济短

期内冲击严重，3 月份日本工业产值环比大幅下滑 15.3.%，高于 2009 年初金融危机最严重时

期日本工业产值的下滑幅度（金融危机对实体经济的负面影响在于影响社会总需求能力）。 

图表 1：日本工业产值月度环比增速环比增速（2006.3-2011.3） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

来源：Bloomberg、太平洋证券研究院 

 

2. 限电措施加剧了地震对于日本经济的影响程度 

核电在日本的能源结构中占有重要的位置，地震导致的核泄漏扩大了日本的电力供应缺口。

按照日本统计局的数据，核电发电量占日本全部发电量的 28.3%，福岛第一核电站的发电量

在日本全年电力供应量的 3%左右，地震引起的核电站核泄露事件导致福岛第一核电站六个

机组停产，改变了日本震前基本上全年能实现电力供求的基本平衡（地震前，日本基本能够

实现电力的供求平衡，按照 2010 年数据，日本地震前全国电力缺口仅 7 亿千瓦时，全国年

耗电量 9200 亿千瓦时），使得日本的电力缺口进一步放大。随着夏季用电高峰的到来，日

日本工业产值月环比（季调，2005=100）
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本的电力供求矛盾将会进一步显现，限电措施影响日本制造业的恢复进程。 

图表 2：震前日本能源结构 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

注：按照 2011 年 1 月份数据计算 

来源：日本统计局、太平洋证券研究院 

3. 在投资拉动下，下半年日本经济将会出现较明显反弹 

从 2011 年秋季开始，各种限制产出的因素将会出现缓和，产业链修复初现效果。工厂将会

逐渐的恢复生产或者将重灾区工厂的订单转移到其他厂区，零部件的紧缺程度将会随着部件

厂渐恢复生产或者寻找替代的供货方而有所缓和，电力供求矛盾也会随着电力公司增加电力

供应(东京电力公司宣布从 7 月份开始增加电力供应)、夏季用电高峰已过而出现缓和。秋季

以后，在日本供给改善的前提下，全球经济复苏将继续为日本的出口和产出增长提供动力，

另外，灾后重建日本企业增加资本投资也会进一步刺激日本经济增长。 

2011 财年上半年，日本面临较大的下行压力，在出口增长和产能恢复的带动下，下半年日本

经济有望实现环比强劲反弹。 

（三）重建投资高峰将出现在 2012 年，日本经济将在 2012 年强劲增长 

1. 以 1995 年阪神大地震作参照，本次地震的灾后重建投资高峰将会出现在 2012
年 

因为生产设备受地震破坏，短期内日本受灾区域的生产会受到强烈负面冲击，随着灾后重建

的展开，灾区的生产活动会步入逐渐恢复阶段，投资活动将会加速增长。 

以 95 年阪神大地震作为参照，震后重建在灾后三年内集中进行，灾后第二年重建投资达到

高峰。阪神地震灾后三年净资本形成总额超过 10 万亿日元，灾后三年净资本形成总额超过

了 95 年地震资本损失额。以 95 年阪神地震作为参照，预计本次日本东部大地震的灾后重建

将在 2011 到 2013 三年内完成，2012 年投资额将会最高。 

如果按照日本地震受灾区域资本总损失下限（16 万亿日元）计算，假设 2011-2013 年三年间
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投资总额等于地震造成的损失额，预计本次地震后三年的资本投资净额也将达到 16 万亿日

元。按照日本内阁省的预计，未来三年的投资进展大致如下：2011 财年（开始于 2011 年 4

月 1 日）5 万亿日元（其中：上半年 2 万亿日元，下半年 3 万亿日元），2012 财年（开始于

2012 年 4 月 1 日）6 万亿日元，2013 财年 5 万亿日元。 

如果按照日本地震受灾区域资本总损失上限（25 万亿日元）计算,2011 财年投资净额将会达

到 7.75 万亿日元（上半年 3 万亿日元，下半年 5 万亿日元），2012 财年投资净额 9.5 万亿日

元，2013 财年投资净额 7.75 万亿日元。 

图表 3： 95 年阪神地震发生后日本固定资产投资情况 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

来源：日本兵库省、日本内阁省、太平洋证券研究院 

 

2. 2012 年日本经济有望强劲增长 

2012 年，随着出口和生产的恢复，日本居民收入和消费支出也将出现上扬，日本 2012 年经

济增速将高于潜在增长水平。 

日本央行 4 月底会议对日本 2012 财年经济增速进行了上调，由 2.0%上调至 2.9%。 

二、 以汽车行业和电子零部件行业为例，日本地震对我国相

关行业的利弊影响 

（一）日本汽车厂商本土及海外产量震后快速下滑，6 月份之前向海外供货

零部件保持在震前的 50%左右，汽车行业生产年底恢复至正常水平 

地震导致灾区汽车工厂和汽车零部件生产受到严重影响，地震带来的电力供应紧张进一步加

剧了地震对日本汽车工业的影响。日本汽车巨头的产能受地震影响严重，日本汽车厂商在日

日本阪神地震前后固定资产投资情况（单位：万亿日元）
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本本土的产量在今年的 3、4 月份均出现大幅下滑。 

限电措施加剧了地震对日本经济的不利影响。日本汽车工业协会在 4 月 25 日宣布将在 7 月

份之前限电 25%，随着夏季用电高峰的到来，日本的电力供求矛盾将会进一步显现。限电措

施影响包括汽车产业在内的所有日本制造业的恢复进程。 

今年下半年，随着零部件工厂产能的逐渐恢复，日本全球汽车产量将会在年底恢复至震前水

平，零部件海外供货量也有望在年底恢复至正常水平。 

1.丰田 

3 月份丰田全球产量下滑了 30%，日本本土的产量更是大幅下滑了 63%，出口下降了 33%；

截止 4 月底，丰田汽车日本本土产量将下降 300，000 辆，海外产量下滑 100,000 辆左右，全

年产量目标无法达成。目前，丰田在日本本土工厂产能利用率大概在 50%左右，丰田海外工

厂的产能利用率大概在 40%左右。 

从 2011 年 7 月份开始，丰田在日本本土的产能将开始有所恢复，预计 11、12 月份产能有望

恢复至震前水平；2011 年 8 月份开始，丰田在海外的生产将开始有所恢复，预计 11、12 月

份有望恢复至震前正常水平。 

2.本田 

受地震影响，在 6 月份之前，本田日本本土的整车产量以及向海外工厂提供的汽车零部件产

量将维持在震前 50%的水平。 

预计随着零部件工厂产能恢复进程继续推进以及本田公司着手寻找新的零部件供应商，预计

本田在日本本土的生产将在 2011 年底之前恢复至震前水平。 

（二）受地震影响，日本电子零部件短期供应紧张 

日本的汽车零部件、电子等产业位于全球产业链的顶端，许多日本著名的汽车零部件、电子

零部件生产企业位于日本东部沿海地震重灾区，区域的集中使得这些企业的产能受地震影响

比较严重。 

以日本的瑞萨公司（Renesas Electronics Corp）为例，瑞萨是全球最大的微控产品的生产商，

其汽车用微控芯片的产量占全球供应量的 30%。地震导致这家企业的 5 家半导体晶圆制造厂

以及 3 个总装和测试厂停产，目前其生产仍然受到限电以及燃料短缺、物流运输体系不畅的

影响。瑞萨在尽力恢复灾区工厂产能的同时着手准备将灾区工厂的订单转移到其他地区的工

厂，以尽量减少地震对其生产的影响。目前，瑞萨由于地震停产的 3 个整装和测试厂已经可

以在不限电的时段可以恢复运营，两个晶圆厂部分恢复了生产。受地震影响最严重的 Naka

厂区的生产订单正在转移到瑞萨公司其他的厂区进行生产并且准备在今年 7 月份使得 Naka

厂区开始部分恢复生产。 

（三）日本汽车行业和电子零部件行业受地震冲击对我国相关行业的影响 

1. 日本的汽车和电子零部件产业处于全球产业链的顶端、短期内日本零部件供

应紧张影响我国相关行业的正常生产运营 
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许多日本著名的汽车零部件、电子零部件生产企业位于日本东部沿海地震重灾区，这些企业

的产能受地震影响比较严重。 

全球电子科技巨头严重依赖于日本的零部件供应，供应链的区域集中化使得包括我国在内的

各国电子企业均受到日本地震导致的电子零部件供应短缺的严重影响。 

2. 日本地震暴露了全球化背景下产业分布区域过于集中带来的弊端，短期内我

国企业受益于替代供货，中长期我国企业受益于日本产业转移和跨国公司增

加当地采购比例 

全球产业对日本汽车、电子零部件等产品的严重依赖暴露了全球化进程中产品区域分布过于

集中导致产业链过于脆弱的问题。日本地震对全球产业链带来的冲击会迫使产业界重新考虑

产业链的区域分散化问题，并加大海外工厂零部件在当地的采购力度，这将为我国零部件生

产企业迎来承接产业转移的发展机遇。日本电子零部件生产企业的产量修复过程也为能够生

产替代产品的我国同类厂家提供了难得的市场发展机会。 

根据日本经济产业省的调查数据，接受调查的 33 家原材料制造厂商和 22 家制造业加工厂商

中，将近 70%的厂家都能在日本国内外找到替代原材料和零部件供货商。其中，有 9 家（占

30%）原材料制造厂商和 4 家（占 20%）制造业加工厂在中国有替代原材料和零部件供货商。 

 

图表 4： 日本企业寻求替代零部件、原材料供货商情况 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

来源：日本经济产业省、太平洋证券研究院 
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