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浅析金融危机传导对湖北的影响 

龚雪瑾 中南民族大学工商学院 湖北武汉 430074； 

杨 啸 武汉科技大学管理学院 湖北武汉 430081 

【文 章 摘 要】由美国次贷危机演变而来全球性金融危机，对全球实体经济造成重大的影响，在全国经济增

长出现逐步回落后的大背景下，虽然湖北经济仍然保持了平稳发展，但金融危机传导对我省的影响开始陆续显现。

本文主要从外贸外资，国内交易和金融市场层面剖析金融危机对我省的影响。 
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一、通过外资外贸传导的影响 

随着金融危机的影响加速向实体经济蔓延，全球贸易需求急剧减少，导致我国出口导向型产业面临调整，金融危机风险首

先通过外资外贸途径向我省传播。有利方面是我省面临承接沿海企业产业的历史性机遇，而不利方面则是我省不仅自身企业出

口萎缩，还要承担沿海企业产品内销挤压。同时，应美日欧等国国内需求的下降带来的连锁反应，未来我省可能面临引进外资

难度加大、部分外资撤资湖北的负面影响。 

1、出口市场萎缩对我省出口企业的短期影响不大，但中长期可能因造成深远的负面影响。同时，受金融危机对欧日美等国

实体经济的负面影响，我省未来吸引外资难度加大。我省尽管近期出口形势较好，据我省出口和引进外资都保持了高速增长，

且我省出口所占比重不大，金融危机对外向型经济的影响尚不明显。但是，金融危机是系统风险的释放，其向湖北传导和扩散

具有典型的滞后特征，我省几个重点商品出口企业已经出现增长乏力，受反倾销影响如武钢，新冶钢将减少出口。而对化工行

业而言，由于产能过剩，加之国家对化肥出口征收高额关税，企业产品出口基本停止，大量产品库存无法变现，导致流动资金

严重匮乏，企业停产、减产面积不断扩大。在吸引外资方面，全省新批合同外资，同比下降6.3%。其中，外商直接投资新批项

目，同比下降17.2%；合同外资，同比下降13.8%。我们认为，由于存在滞后效应，外经外贸的负面影响可能在今后一段时期有

着更为严重的表现。 

2、尽管面临沿海地区产业转移的历史机遇，但沿海企业的“产品挤压”对我省后期经济发展可能产生不可低估的负面影响。

2008 年8月6日国务院通过关于长三角地区改革发展的《指导意见》，对其定位是两大转变：整体经济由“制造业为主”转变为

“以先进制造业为主”；工业经济由“以制造业为主”转变为“以先进制造业为主”，这就意味着沿海大量的制造业面临转移。

但沿海地区产业转移具有地域上的多选择性。一是沿海地区产业转移在当地政府的组织引导下，向本省欠发达地区和山区转移。

广东、福建、江苏、浙江等省都纷纷出台了相应政策和措施。二是沿海地区产业有的已经和正在向周边国家特别是东南亚国家

转移。三是沿海地区向我国中西部地区转移。这对我省如何营造出适宜产业转移的良好环境，有选择地承接沿海地区产业转移

提出紧迫性和策略性的双重考验。我们认为，受沿海产品内销挤压影响最大的是我省的中小企业，将面临沿海企业和省内大企

业的双重挤压，企业生存环境日益恶化。一方面，随着沿海出口企业转入国内市场，将以强大的资金、技术优势大举抢占内陆

市场，严重挤压我省中小企业的生存空间。另一方面，我省一些中小企业因成本控制、经营管理、产品质量等方面的能力弱化，

受到上下游强势企业的挤压，生产经营资金紧张，产品销售不畅等困难，部分企业将面临减产、转产甚至倒闭的境地。 

二、通过产业链传导影响 
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金融危机风险通过国内交易传播最直接的影响表现为：我省重化工业“怕冷不怕热”的特征暴露无遗，一些重要产业发展

乏力已然显现，钢铁、造船、汽车等行业发展未来面临严峻困难。根据市场交易而导致企业陷入困境的主要因素，我们将其归

结为库存成本拖拽型、订单萎缩型、“烂苹果”传染等三种类型。需要说明的是，这三种类型的划分并非相互排斥，未来很可

能会交叉影响，产生更为不利的综合负面效应。 

第一，库存成本拖拽型。库存成本拖拽是指在前期国内外原材料价格普遍上涨时期，企业为预防原材料的继续上涨而提前

预购大量原材料，但目前全球原材料价格急剧下降，企业高库存成本难以消化，成为利润下滑的主要拖拽力量。典型库存成本

拖拽型行业如钢铁行业，下半年开始钢铁价格大幅下降，钢铁企业库存急剧增，企业利润大幅锐减。钢铁产量和价格的双重下

降可能对吞噬之前的利润总额。未来钢铁行业结构转型的压力增大。对有色行业而言，铜价、铝价大幅下降，企业制造成本与

产品销价出现大幅倒挂，企业生产越多亏损越大，近半企业生产能力处于停产半停产状态。 

第二，订单萎缩型。如造船行业，长江航运集团下属造船公司2008 以来订单同比下降30% 以上，尤其是7 月、8 月、9月

下降的更厉害。据该企业反映，整个造船行业到目前为止订单下降40% 以上。而欧洲客户对运输行业前景看淡，要求延期交货、

延期付款，货款收回面临很大的不确定性。即使货款收回，也存在着汇兑风险。因此，未来造船业的形势更为严峻。纺织行业

虽然国家两次提高纺织品出口退税率，但行业没有明显变化，对汽车行业而言：库存上升，汽车库存超过2 万辆。载货车因经

济下滑市场需求减弱，产量持续下滑；再加上车市冷清，丰田、大众、日产等国际品牌已开始生产中低档轿车，大大挤占了市

场份额，使得神龙公司自有品牌车型上市受到极大的市场压力。 

第三，“烂苹果”传染型。“烂苹果”传染是指坏企业对好企业的传染和“拖后腿”效应。高负债率企业、低附加值企业

停产破产会导致一般企业停产破产，继而通过债权债务等市场交往连累低负债率企业、高附加值企业发展受阻，如行业龙头企

业关闭了大部的生产线；大多数员工在家休息。从目前情况来看，化工行业增加值较上月回落。对这一点我们必须保持高度的

警惕，严防三角债生成与传播对优质企业的恶性传染。 

三、通过金融市场传导影响 

由于我国金融系统在次贷领域介入有限，资本项目尚未完全开放，美国金融危机对我国金融体系的实质性影响有限。但金

融危机还会通过国内外的资本市场联动，影响国内资本市场投资者信心，从而对我国证券市场产生较大影响。如果资本市场持

续低迷，在当前间接融资渠道控制较严的背景下，企业经营活动增长速度减慢，会对资本市场发展和宏观经济稳定产生不利影

响。 

就我省而言，金融危机的风险也从金融市场开始登陆，主要表现为房地产等行业的流动性枯竭和金融行业自身的盈利能力

受损，后者会导致银行的慎贷惜贷，进一步紧缩金融市场的流动性。 

1、流动性枯竭影响房地产行业的健康发展。此处的流动性是指货币作为交易中介实现流通功能所需具有的性质。当经济较

为景气时，投资者较有较高的投资需求和风险偏好，信贷规模扩张倍数相应增加，流动性增强；相反，当投资者信心缺乏时，

金融衍生的杠杆比率下降，同时信贷出现紧缩，导致流动性枯竭。一直以来受流动性影响最为直接的房地产行业面临流动性枯

竭的严峻考验。 

2、金融行业的未来盈利能力受损，可能出现进一步的银行慎贷惜贷局面。 一是房地产市场的不景气已然将风险逐渐传导

至金融行业。由于武汉主城区商品房销量不及去年同期的一半，可以预见，未来住房消费贷款仍然维系增长缓慢格局。二是我

省一些支柱产业和中小企业风险的加速积聚，使商业银行面临信贷风险加大的考验。全省规模以上工业企业中，有1824 家发生

亏损，亏损面达18.1%。企业资金链出现严重困难，加大金融信贷风险。而中间业务的增长也开始呈现疲态。今年以来，在资本

市场持续低迷的情况下，偏股型基金、QDII 理财产品、证券等产品和业务交易量明显下加降，中间业务尤其是零售代理类中间
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业务发展受到很大制约。总体而言，金融行业的未来盈利能力受到不利的持续负面影响，反过来也制约了我省企业的融资行为。 

四、总体影响 

总体而言，金融危机导致我省企业陷于困境具体表现为六大方面：即出口受阻、沿海内销挤压、库存成本拖拽、流动性枯

竭、订单萎缩、“烂苹果传染”，其直接后果是企业利润下滑和失业率上升。同时由于银行的慎贷惜贷，导致企业新增投资减

少，新增就业也会相应减少，进而表现为中长期的居民增量收入减少，而股市等投资领域的不景气又重挫了居民的资产性存量

收入，其综合后果是消费的有效需求减少，财政收入存在下滑的风险。金融危机的总体负面影响开始显现，中长期将影响到我

省消费和企业投资。 

1、企业经济效益下滑。企业家信心指数下降，中小企业面临更为不利的市场环境。全省工业利润增速较去年同期回落40%，

全省规模以上中小企业有近200 家停产。企业家信心指数和企业景气指数双双下降。 

2、财政收入持续存在下滑的风险。全省地方财政总收入总体有所下滑。 

3、居民收入增长形势不乐观，导致未来消费需求将逐步放慢。主要原因一是收入增长明显放慢，将导致未来一般时间消费

增长减速，从目前来看，我省城镇居民人均可支配收入和农村居民人均现金收入实际增长均比去年同期有所回落。二是随着经

济增长的进一步放缓，就业困难。三是股指大幅下降将形成的财富负效应。耐用消费品增长可能减速。四是受沿海出口企业倒

闭影响，农民工面临就业困难。 

4、金融危机对就业有着严重的冲击。第一，存量的增加。部分中小企业和传统产业经营困难，企业人口增多，第二，增量

减少，由于企业对增加投资和扩大生产规模持牢慎态度，新增就业率下降。第三，回量的反压，由于外向型企业，投风险能力

弱，中小企业倒闭，外出务工人员回流。据不完全统计，全省返乡农民工人数达70 万人左右，其中因沿海企业倒闭导致的非正

常回流大致在30 万左右。 
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