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1. 我们可能还需要相当长的时间后才能得到汶川大地震的具体遇难者人数和其他

方面的影响。随着遇难者搜寻和救援工作的进行，市场的担忧再次转向了地震

造成的经济影响。在这种情况下，一些评论人士将此次汶川大地震与 1995 年

日本阪神大地震进行比较，认为其潜在经济影响可能会比最初的预期要更加严

重。 
      

2. 尽管汶川大地震的遇难人数比阪神大地震要高得多（政府预计可能会达到 5 万

人，阪神大地震遇难者人数为 6,500 人），但其经济影响可能会远不及阪神大

地震那样严重。虽然四川省在农业方面的地位相对重要，但该省受灾地区的人

口、GDP 以及工业增加值占全国的比例只有 1995 年阪神大地震受灾地区的四

分之一左右（见图表 1）。 
      

图表 1：比较汶川大地震和阪神大地震的影响 

 

严重受灾地区占全国的比例% 2008年汶川大地震 1995年阪神大地震

人口 1.0 4.4

GDP 0.8 4.1

农业产值 1.3 2.1

工业产值 0.7 4.8
 

* 我们对四川省的计算包括被政府认为是严重受灾的 40 个县；我们使用了日本兵库县的数据，其中包括神户市的数据。 

资料来源：《四川统计年鉴 2007》、CEIC、高盛经济研究 
 
 

3. 具体而言，此次汶川大地震损失最严重的地区大部分位于山区，而神户及其周

边地区则是日本的制造业中心之一。例如，神户拥有全球最大的钢铁厂之一以

及当时全球第六大集装箱港。因此，阪神大地震对于日本制造业和交通运输造

成了严重影响，据称对日本造成的损失达到 2,000 亿美元，占当时日本 GDP
的 2.5%，被认为是全球范围内经济损失最惨重的一次自然灾害。 
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4. 尽管遭受了如此严重的经济损失，但日本的经济表现实际上却好于预期，而且

迅速复苏（见图表 2）。在地震发生之后，工业活动、消费者信心和支出均显

著下滑。然而，在强劲的重建需求推动下，它们又都迅速回升。从季度数据来

看，人们几乎看不到地震带来多大的负面影响：地震发生当季实际 GDP 环比

折年增长 1.2%，在前一季度环比下降 1.5%的基础上反弹，而且此后一季度环

比增长率加速至 5.1%。 
       
       
      图表 2: 日本 GDP 增长  

 
-6

-4

-2

0

2

4

6

8

10

12

1986Q1 1989Q1 1992Q1 1995Q1 1998Q1 2001Q1 2004Q1 2007Q1

同比

环比

阪神大地震

1995年1月17日

% 日本GDP

 

资料来源：CEIC、高盛经济研究 
 

       
5. 由于四川农业的地位相对比较重要，有人担心猪肉和其他农产品价格可能会因

地震造成的损失而大幅上涨。虽然这种风险的确存在，今后需要予以密切关

注，但到目前为止数据显示受损程度比较有限。据官方估计，损失的生猪在

100 万头以下，而全国现有的生猪存栏量在 4 亿头以上。近日来猪肉价格一直

保持稳定也反映了这一点。地震对于粮食生产的直接影响应当更为有限。 
      

6. 一些投资者还担心，灾后重建需求可能对基本原材料和能源价格产生显著影

响，这是日本在 1995 年阪神地震之后不需要面对的问题。诚然，在国内通胀

率上升、全球商品价格不断上涨的形势下，震后重建需求可能令中国的宏观政

策制定变得更加复杂。但从灾区的经济规模来看，如果总体宏观政策立场保持

不变的话，该地区的重建对于全国整体需求乃至价格的影响应会较为有限。 
 
7. 但是如果政府在时机不成熟的时候放松货币政策（无论是由于地震灾害还是因

为一些出口商的呼吁），都会导致通胀前景恶化，使得中国未来的宏观经济形

势更为严峻。目前，我们依然认为这种情况不太可能发生，但是我们将密切关

注政策变化以判断通胀是否面临上行风险。
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