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传播学当中有一个经典
的传播效果理论叫做“第三
人效应”：一是当人们接触到
含有说服性的内容时，会认
为这些信息对其他人的影响
力大于对自己的影响；二是
人们倾向于根据信息对他人
的影响而采取行动。我们可
以借用这个概念来理解投资
者此时的反应与行动。

一些投资者也许会认
为：“虽然出现了一次大涨，
但这不能影响我的投资决
策，这些只能影响那些容易
因市场情绪而左右的普通
人”。这是第一层面体现。
另外一些投资者，当市场上出
现一些状况的时候，则倾向
于把自己的行为建立在预期
或认为他人会产生反应之

上，这是第二个层面体现。
如何减少这方面的干扰

呢？一方面时刻提醒自己最
初的投资依据是什么，另一
方面又要对市场情绪保持高
度的敏感，借势而为。而对
于经验比较欠缺的普通投资
者来说，坚持自己的基金定
投也许更为妥当。

兴业全球基金 田雨松

投资中的
第三人效应

前8月国企利润同比降12.8%
累计实现利润1.38万亿，营收增幅放缓，今年以来利润总额持续同比下降

石化行业利润降幅较大
新京报讯 （记者李蕾）

财政部昨日发布数据显示，
1-8 月，国有企业累计实现
利润总额 13790.9亿元，同比
下降 12.8%，8 月比 7 月环比
增长 1.1%。今年以来，国有
企业利润总额始终处于同比
下降的态势。

其中，中央管理的企业
累计实现利润总额 7323 亿
元，同比下降 13.3%。从营
业收入来看，1-8 月，国有企
业 累 计 实 现 营 业 总 收 入
267945.8 亿 元 ，同 比 增 长
9.7%。

财政部表示，前 8 个月
国有企业营业总收入增幅放

缓，成本费用总额增幅连续
7 个月高于营业总收入增
幅，实现利润仍处于下降区
间。分析人士认为，包括国
有企业在内的企业利润下降
与整个经济状况不景气以及
成本上升有关，今年上半年
GDP增速跌破8%。

数据显示，前 8 个月，国
有 企 业 成 本 费 用 总 额 为
255922.1 亿 元 ，同 比 增 长
11.5%。其中，营业成本同比
增长 11.2%。兴业银行首席
经济学家鲁政委此前认为，
除财务成本外，企业税费在
2009 年上升后并没有下降
的趋势。在这种情况下，应

当为企业减税。
社科院工业经济研究所

研究员曹建海称，在经济下
滑的过程中，国有企业利润
下降是所有企业类型中最严
重的，这与 2008 年大规模经
济刺激时，其前期的盲目扩
张有关。

发改委近日公布批复
了总投资规模超过 1 万亿元
的项目。曹建海认为，国家
的投资项目大部分都会被
国有企业和上市公司分得，
在这种情况下，国有企业利
润未来有可能回升。不过
曹建海认为依靠投资政策
带动利润增长是不健康的。

新京报讯 （记者李蕾）
从行业来看，1-8 月，国有
企业实现利润同比增幅较
大的行业为烟草行业、电力
行业、汽车行业、电子行业
等。实现利润同比降幅较
大的行业为化工行业、有色
行业、交通行业、建材行业、
石化行业等。

分析人士认为，受益于
垄断利润，烟草行业的利润

增幅比较稳定。中国烟草
总公司2010年的业绩显示，
该 公 司 2010 年 净 利 润 为
1177 亿 元 ，日 赚 约 3.2 亿
元。公司当年净利润总额
超过中国银行，略逊于工商
银行、中石油和建设银行，
如上市其年度赚钱能力将
排在第四位。

而对于利润同比降幅
较大的石化行业，近期上市

公司财报显示，中石油、中
石化和中海油三大油企上
半年净利均告下滑，中石化
下 滑 最 多 ，同 比 下 降
41.1%。油企认为原油价格
上涨致成本增加；成品油价
格调整不到位，导致公司业
绩受炼油业务亏损拖累。

海通证券认为，目前下
游行业利润增速企稳，中上
游行业利润增速续降。

■ 行业

股票债券融资比例“十二五”将提高
央行发布金融业“十二五”规划，非金融企业直接融资比重拟提高至15%以上

债券、股票、信托、票据
等直接融资方式将迎来发展
的春天。央行昨天发布《金
融业发展和改革“十二五”规
划》，根据规划目标，非金融
企业直接融资占社会融资规
模比重将提高至 15%以上。

“十一五”期间，该数字为
11.08%。

直接融资方式占比提升

据央行测算，“十一五”
时期，社会融资规模显著增
长，非金融企业直接融资占
社会融资规模比重也明显提
高 。“ 十 五 ”时 期 的

2002-2005 年 年 平 均 为
5.03%，“十一五”时期年平均
为11.08%。

进一步提高非金融业的
融资比例将是“十二五”的一
个重要任务。央行规划提
出，“十二五”期间非金融企
业直接融资占社会融资规模
比重将提高至 15%以上，预
期非金融企业股票和债券融
资占社会融资规模比重将显
著提高。

2002 年到 2011 年间，我
国社会融资规模由 2 万亿元
扩大到 12.83万亿元，年均增
长 22.9%。社会融资规模扩
大的同时，也是传统的贷款

融资占比逐步减少，其他直
接融资方式兴起的过程。

以 债 券 和 股 票 为 例 ，
2011年企业债券和非金融企
业境内股票合计融资 1.8 万
亿元，是 2002 年的 18.1 倍；
合计占同期社会融资规模的
14%，比 2002 年提高 9.1 个百
分点。

企业对银行融资
依赖降低

“大型企业凭借较高的
评级，可以在资本市场以更
低的成本获得充裕的资金，
对银行体系的融资依赖程度

越来越低。”招商银行行长马
蔚华曾不止一次地强调直接
融资对银行的冲击。

中国多年来政府主导，
出口与投资拉动型的经济发
展模式，以及分业经营、严格
管制的监管原则，形成了现
行的以银行为主的非充分竞
争的金融体系。截至2011年
末，中国银行业的总资产规
模达到 113.3 万亿元，而保
险、信托、证券和基金业的资
产规模分别仅为5.9万亿、4.8
万亿、1.6万亿和2.1万亿。

但这种格局正在发生变
化。一家国有银行基层支行
行长表示，从长远来看，并不

看好银行对公业务前景，由
于市场直接融资的渠道增多
且成本较低，越来越多的企
业选择发债等直接融资方
式，对银行而言，所受到的资
本金考核越来越严格，对公
业务消耗的资源非常多，未
来面临的压力将是巨大的。

工行董事长姜建清曾
在公开场合表示，通过 10 年
左右时间的调整，希望未来
收入的结构是 4∶3∶3，即 40%
是来自存贷款利差收入，
30% 是来自交易性业务收
入，30%是来自中间业务的
收入。

新京报记者 苏曼丽
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