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疫情突袭上海，波及长三角，影响全国。为了全面、深入了解和掌握各
产业链的供需情况和长期变化，我们发放了《疫情期间企业生产经营情
况问卷调查》。问卷涵盖了疫情对生产经营的短期和长期影响。短期问
题涉及企业生产、运输、订单和下游库存等四个方面受影响程度和原因；
长期问题涉及企业长期资本开支计划、产能转移、未来订单预期和价格
调整计划等。截止 4 月 25 日，问卷共回收 456 份。 

调查显示，疫情带来的订单转移和供应链重构已经开始。部分行业反馈
企业面临较大的海外撤单压力，对未来海外订单的预期较为悲观。部分
企业认为疫情推动了公司长三角产能的对外转移，未来可能转移至东南
亚等海外地区。 

安全和成本是疫情后供应链重构的核心因素。成本因素驱动的低端产业
转移是机遇，相关产业包括纺织服装、家具家居，也包括上文分析的工
业化学产品和非金属原料；安全因素驱动的高端产业转移是更值得关注
的风险。 

风险提示：问卷可信度低于预期；问卷样本代表性弱于预期；企业复工
复产进度和资本开支计划发生超预期变化 
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疫情突袭上海，波及长三角，影响全国。为了全面、深入了解和掌握各产业链的供需情况
和长期变化，我们发放了《疫情期间企业生产经营情况问卷调查》。问卷涵盖了疫情对生
产经营的短期和长期影响。短期问题涉及企业生产、运输、订单和下游库存等四个方面受
影响程度和原因；长期问题涉及企业长期资本开支计划、产能转移、未来订单预期和价格
调整计划等。截止 4 月 25 日，问卷共回收 456 份。 

调查显示，疫情带来的订单转移和供应链重构已经开始。 

（1）海外订单 

在开展海外业务的企业中，家电、通讯设备、化工、医药、汽车、电子等行业反馈企业面
临较大的海外撤单压力，涉及产品主要包括扫地机、5G 智能终端、水处理药剂、软式内窥
镜、汽车电子、芯片、印刷电路板等。 

图 1：反馈存在海外订单大量撤单压力的企业占比 

 
资料来源：调查问卷结果，天风证券研究所 

家电、机械设备、医药、汽车、印刷电路板等行业对未来海外订单的预期较为悲观，多数
企业认为未来 6 个月海外订单将出现回落，但半导体企业对海外订单的预期相对乐观，原
因是认为海外需求正在增长。 

图 2：企业对未来 6 个月海外订单的预期 

 

资料来源：调查问卷结果，天风证券研究所 
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企业认为海外订单下滑的主要原因是份额转移至其他国家，其次是海外需求下降。各行业
反馈的份额转移原因有所不同。 

电子（含半导体）、医药、通信设备等行业反映，订单转移的主要原因是海外客户认为本
土生产稳定性较差，这类行业的附加值较高，对生产稳定性的要求也较高。 

化工、轻工等行业反映，订单转移的主要原因是本土生产成本较高。 

另外电子和汽车行业反映，运输成本上升也是订单转移的原因之一。从实例来看，海运费
用确实影响了一些行业的订单流向，比如去年宜家表示计划将部分生产从东亚转移到土耳
其以降低运输成本。 

图 3：企业认为海外订单转移的首要原因 

 

资料来源：调查问卷结果，天风证券研究所 

（2）产能 

疫情冲击之下，部分企业开始考虑调整产能布局。调查显示，18%的受访企业表示考虑疫
情后将长三角地区的产能转移出去。其中产能转移倾向较高的二级行业主要有半导体（半
导体设备、半导体材料、芯片）、非金属新材料、工业化学产品。部分企业认为疫情推动
了公司长三角产能的对外转移，未来可能转移至东南亚等海外地区。 

图 4：企业对疫情后是否会将长三角产能向外转移的态度 

 

资料来源：调查问卷结果，天风证券研究所 
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调查显示，40%的半导体企业表示考虑对外转移公司长三角地区的产能，其中半导体设备、
芯片和半导体材料分别有 60%、53%和 50%的企业考虑对产能进行重新布局，且首选东南
亚、日韩和中国台湾作为除中国大陆以外的产能转移地，比其他半导体子行业（如分立器
件、集成电路封测）表现出了更明确的偏好。 

从企业特征来看，民营和外资背景、生产地位于上海和江苏、生产受到较大影响、撤单压
力较大、预计因生产稳定性不强而丧失未来海外订单的半导体企业，更倾向将产能向海外
转移，体现了对安全性和稳定性的要求。这也是疫情后全球供应链重构的方向，跨国企业
在疫情中遭遇了产能下降、运转不畅、生产中断等问题，在调整产能布局时对安全性和稳
定性赋予了更高权重。 

除安全性和稳定性外，成本因素也是推动全球供应链重构的动力之一。调查显示，有 5 家
非金属新材料企业表示考虑对外转移长三角产能，其中生产硅材料和有机材料的 2 家企业
表示可能转移至东南亚；8 家工业化学产品企业中有 3 家表示考虑转移产能，其中有企业
明确反映生产和运输成本变化导致海外订单下滑。 

（3）疫情后的供应链重构对中国意味着什么？ 

一个国家产业升级的过程，必然伴随着部分产业环节的对外转移。在掌握核心利润环节的
前提下，把部分环节外移不仅不会影响本国的产业地位，还可以充分节约成本，发挥比较
优势，分散供应链风险。例如耐克、ZARA 等国际巨头将产能放在了亚洲，把利润留在了
本国，依靠设计和营销占据了价值链上增加值最高的环节。但如果没有掌握核心竞争力，
又被排挤出了全球产业链，本国就很可能面临产能的被动流失，陷入拉美国家曾经步入的
中等收入陷阱。 

安全和成本是疫情后供应链重构的核心因素。 

成本因素驱动的低端产业转移是机遇，而非风险。相关产业包括纺织服装、家具家居，也
包括上文分析的工业化学产品和非金属原料。这些产业向东南亚的迁移在疫情前已经开始，
越南是重要的目的地之一。近年来越南参与全球分工的程度不断深化，主要优势在于土地
价格和劳动力成本较低，也具备关税便利，但越南的制造业更多仍然停留在产品代工和组
装出口阶段，需要大量进口基础原材料和零部件，这就使得中国成为了越南最大的进口国，
向越南大量出口电子零件、机械设备、纺织服装和鞋类的原辅料等，国际分工地位有所提
高。 

安全因素驱动的高端产业转移是更值得关注的风险。德国、美国和中国当前全球价值链的
三大供应链中心，中国在纺织品等相对简单的价值链中占据了增加值较高的环节，是全球
供应链的绝对中心，但是中国在信息产业等相对复杂的价值链中的中心作用并不明显，所
处环节的增加值偏低。 

图 5：中国是纺织品的价值链中心，但在信息产业的中心作用并不明显 

 

资料来源：WTO《全球价值链发展报告 2019》，天风证券研究所 

注：气泡代表 GVC 贸易的大小；连线表示贸易伙伴之间 GVC 贸易的流量 

从各行业的出口国内增加值率（1-国外贡献的增加值/出口）来看，中国尚不具备核心竞
争力的产业主要是电子元件、电子设备、通讯设备和部分复杂的机械电气类产品。如果这
些产业出于安全性的考虑在日韩或东南亚建立备份产业链，可能会对中国的产业升级造成
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